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1. SUMARIO EXECUTIVO
CONTEXTO

A HBR é uma companhia aberta atuante no setor imobiliario brasileiro, com atividades voltadas ao desenvolvimento, & administragéo e exploragéo de empreendimentos imobilidrios, incluindo ativos

comerciais, corporativos, logisticos, residenciais e de renda recorrente.

No contexto de sua estratégia de crescimento e expansao de negocios, a HBR pretende realizar uma oferta publica de permuta unificada para aquisi¢do do controle e cancelamento de registro da

Helbor Empreendimentos S.A. - companhia aberta com atuagao no setor de incorporagéo imobiliaria € desenvolvimento de empreendimentos residenciais, comerciais e de uso misto.

A operagao proposta prevé que os acionistas da HELBOR recebam, como contrapartida pela alienagdo de suas agdes, agdes de emisséo da propria HBR. Considerando a natureza da operagéo,

torna-se necessaria a determinagao do valor justo das agdes de emissdo da HBR, de forma a subsidiar a definicdo da relagdo de troca a ser ofertada aos acionistas ndo controladores da HELBOR.

Dessa forma, o presente Laudo tem por objetivo atender ao disposto no Artigo 18 da Resolugdo CVM n°® 215/24, que trata especificamente de uma oferta publica de aquisi¢des de agdes através de

permuta de agdes.
ESCOPO E OBJETIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, foi nomeada pela HBR para determinar o seu valor das agdes de emissao da HBR, no contexto da OPA de agdes da
HELBOR, em cumprimento ao disposto no artigo 18 da Resolugdo CVM n° 215/24.

Segundo as disposicdes constantes na Resolugdo CVM n® 215/24, a APSIS conduziu a avaliagdo das ACOES DA HBR em consonancia com os seguintes critérios:

= Prego médio ponderado de cotagao das agoes;
= Valor do patriménio liquido contabil por agéo;
= Valor econémico por acao (fluxo de caixa descontado);

= Qutro critério de avaliagdo escolhido pelo avaliador, geralmente aceito no ramo de atividade da companhia e pela CVM.




METODOLOGIA DE AVALIAGAO ADOTADA PELO AVALIADOR

1 .
L. Metodologia adotada.

METODOLOGIA

DESCRIGAO

PRINCIPAIS CONSIDERAGOES

acoes

I
|
|
|
|
|
|
I Pre¢co médio ponderado das
|
|
|
|
|
|
|

= 12 (doze) meses imediatamente anteriores ao inicio do
periodo da OPA; [N&o Aplicavel]

= Entre a data de divulgagdo do fato relevante que da
noticia da OPA e a data da entrega do Laudo de Avaliagéo
a CVM; [Nao Aplicavel]

= 90 dias uteis anteriores a Data de Emissdo do Laudo.
[Critério adicional em conformidade com Resolugéo
CVM n° 215/24].

= 30 dias Uteis anteriores & Data de Emiss&o do Laudo.
[Critério adicional em conformidade com Resolugdo CVM
n° 215/24]

Os avaliadores concluem que essa metodologia é a mais adequada para definir o valor das ACOES DA HBR, j& que visa I
avaliar a empresa pela soma de todas as suas agdes no mercado, considerando o volume e o valor transacionados. Como
o0 preco de uma agdo ¢ definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de um preco de venda ao fim do
periodo, a uma taxa de retorno exigida em um mercado financeiro ideal, essa abordagem teoricamente indicaria o valor I

correto da empresa para os investidores. No caso da HBR, sendo uma empresa com negociagdo ativa em bolsa, entendem I

preco médio ponderado das agdes em bolsa (VWAP, do inglés, Volume-Weighted Average Price), € a metodologia mais I
adequada na definigdo do valor justo da HBR. Destaca-se um free float das ACOES DA HBR em 46,214% das agdes e, I

os avaliadores que, amparada pelo previsto em pronunciamento contabil (CPC 46), a Abordagem de Mercado, através do

nos Ultimos 90 dias Uteis anteriores a Data de Emissdo deste Laudo, o mercado movimentou mais de 55 milhdes de I

ACOES DA HBR, representando 55,3% das agdes totais da companhia. I

Cabe destacar que essa metodologia esta em conformidade com a maior hierarquia (Nivel 1) de informag&o para apuragéo
de valor justo prevista no CPC 46, priorizando o que € julgado pelo pronunciamento como sendo os dados mais confiaveis

e observaveis para mensuragao do valor do ativo. I

Além disto considerando a falta do fato relevante que anuncia a OPA, para fins de maior criticidade, transparéncia e boa I
técnica, os avaliadores optaram por analisar periodos adicionais em conformidade com o inciso IV do art. 13 da Resolugéo I
CVM n° 215/24. Concluiram os avaliadores que o valor do prego médio ponderado das agbes nos 90 dias Uteis
imediatamente anteriores a Data de Emisséo do Laudo € a melhor abordagem, por compreender um periodo apoiado no
Art. 256 da Lei das S.A e por representar um intervalo de tempo representativo, em termos estatisticos, do volume de I

transacdes da Companhia, evitando possiveis distorcdes na cotagéo. I

Patriménio liquido contabil

= Consiste no valor do patriménio liquido apurado de acordo
com a Ultima demonstragéo financeira publicada por HBR

na data-base da avaliag&o.

Os avaliadores concluem que a metodologia do patrimonio liquido por agéo ndo € a mais adequada para a defini¢éo
do valor da HBR. Embora o patriménio liquido contabil consolidado em 31 de margo de 2026 incorpore o valor justo
das propriedades para investimento (PPI), nos termos do CPC 28, as avaliages individuais que sustentam esse
PPl mensuram cada ativo de forma isolada. O valor justo agregado do PPI pode né&o refletir aspectos importantes

para apuragao do valor econdmico da holding efetivo da posi¢éo do acionista.




METODOLOGIA

DESCRIGAO

PRINCIPAIS CONSIDERAGOES

Por fim, o nivel de endividamento torna o patriménio liquido um residuo de elevada volatilidade. A divida bruta de
equivale a 50,6% do patriménio liquido em termos liquidos e resulta em alta sensibilidade do saldo patrimonial a

variagdes de premissas, com efeito direto e integral sobre o patriménio liquido.

Tais fatores indicam que o patrimonio liquido contabil ndo é a metodologia adequada para fins de apuragéo do valor

econdmico da companhia.

Abordagem da Renda: Fluxo
de Caixa Descontado (valor

econdmico)

Fluxo de caixa descontado: consiste na soma do valor
presente dos fluxos de caixa previstos, descontados a

uma taxa que remunere adequadamente os investidores.

Com base no CPC 46 — Mensuragéo do Valor Justo, a hierarquia de avaliagéo via fluxo de caixa descontado se configura

em Nivel 3, sendo metodologia menos observavel e mais subjetiva do que o pre¢o médio ponderado por volume.

As projegdes financeiras foram integralmente elaboradas e fomecidas pela administragéo da Companhia em regime de
caixa, que ndo pode ser comparada com o histérico contabil da companhia divulgado em regime de competéncia. Os
inputs de projecéo originam-se de sistema interno da HBR e apresentam grau de detalhamento tal que, dada a
complexidade operacional do setor e a existéncia de centenas de SPEs com participagdes e estruturas de financiamento

distintas, limita a extenséo da validagéo independente de tais premissas.

A APSIS realizou validagéo de natureza macro e amostral das premissas apresentadas, como por exemplo verificando a
curva do lucro bruto dos empreendimentos projetados com o histérico da Companhia, sem que tal procedimento constitua
atestagdo independente das projegdes, nos termos do Anexo C, Art. 4°, §1° da Resolugdo CVM n° 215/24, sendo estas

de responsabilidade exclusiva da administragdo da Companhia.

Em conformidade com o inciso IV do artigo 10 do Anexo C da Resolugdo CVM n° 215/24, a taxa de desconto utilizada foi

de 15,2% em termos reais. Mais detalhes podem ser encontrados no capitulo 8 deste laudo.

Cabe destacar que a proje¢éo encaminhada constitui a base para avaliagéo a valor justo das Propriedades para
Investimentos (PPIs). Entretanto, em razdo do conjunto de fatores acima expostos, como a mais baixa hierarquia de valor
e a inerente subjetividade desta metodologia, somada & extens&o limitada de validacéo independente de premissas da
projecao, o Fluxo de Caixa Descontado n&o foi adotado como referéncia primaria de valor neste laudo, sendo apresentado

com carater exclusivamente informativo e de responsabilidade exclusiva da administragdo da Companhia.




METODOLOGIA DESCRIGAO PRINCIPAIS CONSIDERAGOES

Com base no CPC 46 — Mensuragéo do Valor Justo, a hierarquia de avaliagao a valor justo via miltiplos de mercado
se configura em Nivel 2, sendo uma metodologia derivada da utilizagdo de empresas comparaveis com informagdes

observaveis, porém mais subjetiva do que a de prego médio ponderado das agdes.

Entendem os avaliadores que a metodologia dos mdultiplos de mercado, devido ao grau de subjetividade em
comparagao ao preco médio ponderado das agdes, acarreta uma precisé@o menor em relagdo a definicdo de valor
justo do ativo. Ainda assim, com base em informagdes publicas que os avaliadores tiveram acesso, essa
= Multiplos de mercado: consideram a média de um | Metodologia representa a melhor aproximagéo do prego de mercado, sustentada por uma amostra coesa de seis

Abordagem de Mercado: - .
determinado  multiplo de companhias comparaveis | Mpresas brasileiras comparaveis que atuam no mesmo setor de HBR.

Multiplos de Mercado (valor

smico) (atuantes no mesmo setor) ou transagdes de operagdes | A avaliaggo foi feita pelo Mltiplo P/LPA! para a HBR, métrica amplamente utilizada pelo mercado. A adog&o desse
econdmico - o
similares (quando disponiveis). miltiplo ¢, ainda, consistente com o CPC 41/ IAS 33, que estabelece o Lucro por A¢ao (LPA) como medida primaria

de desempenho atribuivel ao acionista ordinario.

O multiplo EV/EBITDA?, embora igualmente relevante em outros contextos, ndo foi considerado nesta avaliag&o por
apresentar distorgdes mais acentuadas no setor de incorporagdo imobilidria. O EBITDA tende a refletir,
simultaneamente, receitas e custos de multiplos empreendimentos em diferentes estagios de obra, comprometendo
a comparabilidade entre empresas e a consisténcia do multiplo calculado. Mais detalhes sobre esta avaliagao

podem ser encontrados no Anexo 3 do presente Laudo.

" Prego / Lucro Liquido Por Agéo: indicador que relaciona o valor de mercado da companhia (P) ao seu lucro liquido por agéo (LPA), demonstrando quanto o mercado esta disposto a pagar pelos resultados liquidos
gerados pela empresa.

2 Enterprise Value / EBITDA: indicador que relaciona o valor da companhia (EV) e o seu EBITDA (geragao de caixa).
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PREMISSAS UTILIZADAS NA AVALIAGAO POR FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

A modelagem econémico-financeira foi conduzida de forma a demonstrar a capacidade de geragdo de caixa da companhia no intervalo de tempo considerado. Basicamente, foram utilizadas as

informagdes ja citadas.

As proje¢des foram realizadas para o periodo julgado necessario, sob plenas condi¢des operacionais e administrativas da companhia e considerando as ressalvas explicitadas ao longo do laudo, com

as premissas listadas a seguir.

O fluxo de caixa livre foi projetado analiticamente para um periodo de 08 (oito) anos e 09 (nove) meses, de abril de 2026 até dezembro de 2034, e considerou-se a venda do portfélio completo
de iméveis neste ano, considerando premissas do valor de venda conforme expectativa da administragéo da Companhia.

O ano fiscal de 01 de janeiro até 31 de dezembro foi considerado para o periodo anual.

A convengao de meio ano (mid-year convention) foi levada em conta para o calculo do valor presente, ou seja, considera-se que os fluxos de caixa s@o gerados linearmente ao longo do ano e
que, portanto, a metade do ano (mid-year point) representa o ponto médio de geragao de caixa da companhia.

O fluxo foi projetado em moeda corrente, e o valor presente foi calculado com taxa de desconto real (desconsiderando a inflag&o).

Os valores foram expressos em milhares de reais, a ndo ser quando indicada medida diferente.

0 balango patrimonial consolidado em 31 de margo de 2026 foi utilizado como referéncia para a previsao dos resultados nos exercicios futuros da empresa.




TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM), em que o custo de capital é definido pela taxa livre de risco somada a um prémio de risco ponderado pelo fator

de risco especifico, descrito a seguir. Detalhes da composicéo da taxa de desconto estéo apresentados no Anexo 1 deste Laudo.

ESTRUTURA DE CAPITAL
EQUITY / PROPRIO 41%
DEBT / TERCEIROS 59%
EQUITY + DEBT 100%
INFLAGAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLAGAO BRASILEIRA PROJETADA 3,6%
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO
TAXA LIVRE DE RISCO (RY) 3,9%
BETAd 0,29
BETAT 0,62
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,3%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 7.2%
RISCO BRASIL 2,5%
Ke Nominal em US$ ( =) 17,5%
Ke Real (=) 15,2%

As principais premissas adotadas para a definicdo da taxa de desconto estéo listadas a seguir.

= Estrutura de capital - Foi pautada na propria estrutura da companhia na data base de avaliagéo.

= Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido) — Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte:
http://lwww.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interestrate/yield_historical.shtml.

= Beta d - Equivalente ao Beta historico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos entre 01/04/2021 e 31/03/2026 do setor em que a HBR esta inserida. A amostra de comparaveis foi
pesquisada no banco de dados da S&P Capital IQ Pro.

= Betar- Beta realavancado pela estrutura de capital média de mercado apresentado na tabela acima 3.

SBetar = Betad x (1+ (1 —1¢t) % (g)).

9




= Prémio de risco - Corresponde ao spread entre S&P 500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.

=  Prémio pelo tamanho - Fonte: 2026 Valuation Handbook: Guide to Cost of Capital. Chicago: LLC, 2026.

=  Risco-Brasil - Corresponde a média do risco-pais entre 01/04/2021 e 31/04/2026. Fonte: EMBI+, desenvolvido por J. P. Morgan.

= Custo de captagdo - E determinado pelo custo de captagdo médio da HBR ponderado na data-base.

= Taxa efetiva de imposto de renda (tax shield) — Considerado conforme tax Shield (média ponderada de todos os periodos) calculado para a HBR.
= Taxa de inflagdo americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars.htm.

= Taxa de inflagao brasileira de longo prazo - Fonte: https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas

RESULTADOS ENCONTRADOS
METODOLOGIA PERIODO R$/ACAO
Valor do fluxo de caixa descontado por agéo 31/03/2026 R$ 5,21
Valor do patriménio liquido contabil por agéo 31/03/2026 R$ 17,57
Valor pelo multiplo de mercado (PRECO/LUCRO LIQUIDO POR AGAO) (média) 01/01/2021 a 31/12/2025 R$ 2,32
Valor pelo multiplo de mercado (PRECO/LUCRO LIQUIDO POR AGAO) (mediana) 01/01/2021 a 31/12/2025 R$ 2,18
I ﬂVAznoﬂ 2 (d_oze)ﬂesgm(ﬂataﬂenkﬁnteﬁres_ao ini_cio do_perio_do di OPi* I _02/07_/20221 0@7/2126 _ R$;3,71_ _
| VWAP nos 90 (noventa) dias uteis imediatamente anteriores a Data de Emisséao do Laudo 20/02/2025 a 01/07/2026 R$ 3,09 |
VWAP nos 30 (trinta) dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emiss&o do Laudo m
VWAP entre a data de divulgagéo do fato relevante que da noticia da OPA e a data da entrega do Laudo de Avaliagdo a CVM N/A N/A

. Metodologia adotada.

4 Volume Weighted Average Price, em portugués, prego médio ponderado por volume, calculado com base na média do preco de fechamento ponderado pelo volume de transagdes no dia.
10




VALOR FINAL ENCONTRADO

Com base nos estudos apresentados realizados pela APSIS, na data-base de 31 de margo de 2026, a abordagem utilizada para mensurar o prego justo das ACOES DA HBR é o valor do prego médio

ponderado pelo volume nos 90 dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emisséo do Laudo, concluindo um valor de R$ 3,09 por agéo.

A utilizagao dessa metodologia, considerando o periodo de 90 dias Uteis anteriores a data de emissao do Laudo para calculo do prego médio ponderado das agdes (VWAP), foi realizada com base
em critérios técnicos e aderentes as caracteristicas especificas de negociacéo das agdes da companhia, conforme demonstrado a seguir. Os detalhes relativos a aplicabilidade e aos critérios utilizados

dessa metodologia estédo descritos no Capitulo 4.2 — Aplicabilidade dos Critérios de Avaliagdo deste Laudo.

= Maior representatividade das condigdes atuais de mercado — O periodo de 90 dias Uteis captura informagdes mais recentes sobre a Companhia, refletindo de forma mais adequada as
expectativas vigentes dos investidores.

= Mitigacao de distor¢des por dados defasados — A janela de 12 meses incorpora pregos histéricos que nao refletem o atual estagio operacional e financeiro da Companhia, podendo gerar viés
de avaliag&o.

= Aderéncia com intervalo utilizado em outros normativos — O uso dos 90 dias é pratica comum no mercado, por apresentar um intervalo de tempo razoavel e confiavel do ponto de vista
estatistico. A cotagdo das agdes dos Ultimos 90 dias Uteis & um dos critérios previstos no artigo 256 da Lei das S.A.

= Aderéncia a volatilidade recente das cotagdes — Observou-se tendéncia de queda relevante no prego das agdes ao longo do ultimo ano, sendo que o periodo mais curto captura melhor essa

dinamica, evitando efeitos de “ancoragem” em patamares histéricos mais elevados.

Dessa forma, entendem os avaliadores que o periodo de 90 dias Uteis anteriores a data de emissao do Laudo representa, de maneira mais adequada e fidedigna, o valor justo da Companhia, sobretudo

a luz da dinamica de negociagao de suas agdes, da volatilidade observada e da necessidade de refletir as condigdes mais atuais de mercado.

1




2.

2 aPsis

INFORMAGOES SOBRE O AVALIADOR

cumprimento ao disposto na Resolugdo CVM n° 215/24.

Com mais de 45 anos de atuagao, a APSIS se destaca como a maior empresa especializada em avaliagdo de empresas (Business Valuation) no Brasil.

Nossa experiéncia inclui avaliagdes para:

A APSIS, com sede a Rua do Passeio, n° 62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n® 27.281.922/0001-70, foi contratada
pela EMPRESA SOLICITANTE para elaborar este Laudo, no contexto de oferta publica para aquisicio da HELBOR, de avaliagdo das AGOES DA HBR, em

Somos lideres em
Transaction Services:

¢ ) Valuation pela Leaders

LEADERS LEAGUE

League Brasil

AVALIAGOES DE NEGOCIOS

CONSULTORIA PERICIAL / ASSISTENCIA TECNICA

M&A (FUSOES E AQUISIGOES)

Marcagdo de quota de fundos de investimento em
participacao

Alocagéo do Prego Pago (Purchase Price Allocation) - Lei
n®12.973/14 e CPC 15

Teste de impairment — CPC 01
Recuperagdo Judicial — Lei n° 11.101/05
Incorporagao, fusao e cisao

Laudos em atendimento a Lei n® 6.404/76 (Lei das S.A.,
artigos 8°, 170, 226, 227, 228, 229, 252, 256 e 264, Lei n°
10.406/02, do Cédigo Civil, e Circular BACEN 3.689/13)

Oferta Publica de Aquisicao (OPA)

Avaliag&o para fins de compra e venda

Fairness opinion

Avaliagéo de ativos biologicos — CPC 29,

Stock Option Plan — CPC 10,

Ativos intangiveis — CPC 04

Aproveitamento do imposto de renda diferido - CPC 32
Andlise de viabilidade econdmico-financeira

Laudos para reestruturagéo societaria

Avaliagéo econdmico-financeira

Avaliagéo contabil

Calculo do balango de determinacao

Calculo de atualizacdo monetaria por indices apropriados

Avaliag&o de ativos (tangiveis e intangiveis), de passivos
e de contingéncias

Avaliag&o para atualizagéo patrimonial
Inventarios e partilhas

Elaboracéo de quesitos

Contestacao e/ou impugnagéo de laudo pericial

M&A (fusdes e aquisicdes)

Vendas totais ou parciais

Captacao de recursos com fundos de private equities
Due diligences

Avaliagéo financeiro-imobilidria (compra, venda, sale &
lease back e build to suit)
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2.1 EXPERIENCIA EM AVALIAGAO DE COMPANHIAS ABERTAS

0 segmento de Avaliagdo de Negdcios da APSIS é composto por uma equipe especializada, certificada e com experiéncia recente em avaliagdes de companhias de capital aberto de diversos ramos

de atuagdo. A seguir, estdo listadas as avaliagbes mais relevantes realizadas pela APSIS nos Ultimos trés anos.

= Paranapanema S.A.: estudo de viabilidade econémico-financeira do plano de recuperagao judicial, para atendimento ao inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 (Lei de Recuperagao Judicial),
emitido em fevereiro de 2023.

= Americanas S.A.; estudo de viabilidade econémico-financeira do plano de recuperagao judicial, para atendimento ao inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 (Lei de Recuperagéo Judicial),
emitido em margo de 2023.

= Americanas S.A.: relatorio de avaliagéo de bens e ativos para atendimento ao disposto no inciso lll do artigo 53 da Lei n° 11.101/05 (Lei de Recuperagao Judicial), emitido em margo de 2023.

=  BRProperties S.A.; laudo de avaliagao para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA), emitido em margo de 2023.

= Alpargatas S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA), emitido em maio de 2023.

= Light S.A.: estudo de viabilidade econdmico-financeira do plano de recuperagéo judicial, para atendimento ao inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 (Lei de Recuperagéo Judicial), emitido em
julho de 2023.

= BRProperties S.A.; laudo de avaliagao para atendimento aos artigos 226 e 227 da Lei das S.A., emitido em setembro de 2023.

= GetNinjas S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento a Resolugdo CVM n® 85/22 (OPA), emitido em dezembro de 2023.

= Alper S.A.: laudo de avaliagédo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA), emitido em margo de 2024.

= Serena Energia S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA) emitido em maio de 2025.

= Marfrig S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento ao artigo 264 da Lei das S.A., emitido em maio de 2025.

» BRF S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento ao artigo 264 da Lei das S.A., emitido em maio de 2025.

»  BRF S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento ao artigo 252 da Lei das S.A., emitido em maio de 2025.

= Zamp S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA) emitido em junho de 2025.

= Wilson Sons S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA) emitido em junho de 2025.

= Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento ao artigo 264 da Lei das S.A., emitido em outubro de 2025.

= Tekno S.A. Industria e Comércio: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA) emitido em janeiro de 2026.

= T4F Entretenimento S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n® 85/22 (OPA) emitido em margo de 2026.
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2.2 PROCESSO INTERNO DE APROVAGAO DO LAUDO DE AVALIAGAO
Conforme disposto no art. 11 do Anexo C da Resolugdo CVM n°® 215/24, detalharemos a seguir 0 processo interno de aprovagéo da APSIS.

Recebimento e analise dos dados publicos;
Recebimento de documentagdes pertinentes a modelagem financeira da HBR e suas subsidiarias;
Modelagem dos dados e verificagdo das inconsisténcias;

Elaboracao dos relatorios de avaliacéo pela equipe técnica;

o 0 Dbd =

Aprovacéo dos relatorios e calculos correlatos pela diretoria.

O processo de aprovagdo também envolve revisdes meticulosas de qualidade em multiplas fases. Durante a elaboragédo do Laudo, todos os modelos de avaliagao sdo submetidos a um processo de

analise contando com revisdes internas do gerente e do diretor encarregados do projeto, a fim de garantir um alto padrao de qualidade.

Na elaboragdo deste Laudo, foram utilizados dados e informagdes fornecidos pela administragdo de HBR, na forma de documentos e entrevistas verbais com seus representantes, bem como
informages disponiveis publicamente. As estimativas usadas nesse processo estdo baseadas em:

= Informagdes publicas coletadas no sistema S&P Capital 1Q Pros;
= Demonstragdes financeiras auditadas de HBR em 31 de margo de 2026;
= |nformagdes publicas de HBR;

= Projegdes plurianuais da HBR e suas subsidiarias, compartilhadas pela administracdo da companhia.

Apds recebimento das projegdes plurianuais fornecidas pela HBR, contendo as premissas de projegdo e racionais aplicados conforme as expectativas da Companhia na data-base deste Laudo, a
APSIS realizou analises de mercado, coleta de informagdes por meio de relatorios publicos e S&P Capital IQ Pro, e rodadas de discussao com a administragdo da Companhia para entendimento das
premissas e racionais aplicados, por meio de reunides e listas de dividas. As projecdes recebidas foram objeto de validagdo de natureza macro e amostral pela APSIS, sem que tal procedimento
constitua atestagdo independente das informagdes gerenciais fornecidas pela Companhia, nos termos do Anexo C, Art. 4°, §1° da Resolugdo CVM n° 215/24, sendo as projegdes de responsabilidade

exclusiva da administragéo da HBR.

50 S&P Capital IQ Pro € uma plataforma de inteligéncia de mercado oferecida pela S&P Global. Ela fornece dados extensivos sobre empresas publicas e privadas, anélises setoriais, ferramentas analiticas e informagdes
de mercado em tempo real.
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2.3 EQUIPE RESPONSAVEL PELA AVALIAGAO

»  MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO - Diretor / Economista e Contador (CORECON/RJ 26898 e CRC/SP-344323/0-6)
=  BRUNO GRAVINA BOTTINO - Diretor — Responsavel pelo Laudo de Avaliagao
= DANIEL FELIX LAMONICA - Projetos

A seguir, apresentamos a qualificagdo resumida da equipe técnica diretamente responsavel pela elaboragao deste Laudo.
Miguel Cortes Carneiro Monteiro

Graduado em Ciéncias Econdmicas pelo IBMEC e Ciéncias Contabeis pelo FIPECAFI-SP e MBA em Finangas pela Saint Paul em parceria com a NYIF. Possui também certificado International
Association of Consultants, Valuators and Analysts (IACVA).

E Diretor de Projetos da APSIS e possui vasta experiéncia em processos de avaliagdo econdmico-financeira junto a diversas entidades publicas e privadas. Carreira desenvolvida na area de Business
Valuation, atuando na elaboragéo de relatorio de avaliagdo para fins de marcagao de quota de Fundo de Investimentos, Lei das S.A., Purchase Price Allocation (PPA), Recuperagao Judicial, Apuragéo

de Haveres, entre outros ramos de industria. Responsavel pela gestao da equipe de Business Valuation no desenvolvimento de projetos com grande reconhecimento por parte dos clientes atendidos.
Bruno Gravina Bottino

Graduado em Engenharia de Produgao pela Universidade Federal Fluminense (UFF), tem curso de extensdo em Finangas pela Fundagdo Getulio Vargas (FGV), MBA em Gestédo de Negocios pelo

Instituto Brasileiro de Mercados de Capitais (IBMEC) e LLM em Direito Empresarial também pelo IBMEC.

E Diretor de Projetos na APSIS e tem carreira desenvolvida em Business Valuation e Consultoria Estratégica, com atuagdo em muitas organizagdes de diversos segmentos de mercado. Dispde de
vasta experiéncia em processos de avaliagdo econdmico-financeira junto a diversas entidades publicas e privadas. Atuou na elaboracéo de relatérios/laudos de avaliagéo para fins de marcagéo de
quota de fundo de investimentos, Lei das S.A., Purchase Price Allocation (PPA), Teste de impairment (CPC 01), OPA, Apuracdo de Haveres, M&A, entre outros. Em Consultoria Empresarial, tem
experiéncia em gerenciamento de projetos focados na eficiéncia organizacional, por meio de mapeamento, revisao, controle e automagao de processos e areas, entre outros produtos, como definigéo
de SLAs, de metas e modelos de avaliagdo de desempenho, analises de orgcamentos, planos de negécio e Post Merger Integration (PMI), aliando estratégia de negdcios e tecnologia com foco na

eficiéncia organizacional.
Daniel Felix Lamonica

Graduado em Engenharia de Producdo Pela Universidade Federal Fluminense (UFF), com custo de extensdo em Valuation e Precificagdo de Ativos, tem experiéncia em operagdes financeiras

corporativas e na avaliagdo de ativos tangiveis e intangiveis.
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E Gerente de Projetos na APSIS, com participagdo em mais de 100 processos de avaliacdo econdmico-financeira envolvendo diversas entidades publicas e privadas. Assessorou executivos lideres

em diferentes setores da industria, com atuagdo em processos de Recuperagao Judicial, Business Valuation, Purchase Price Allocation (PPA), Due Diligence e avaliagdo de ativos intangiveis.

2.4 DECLARAGOES DO AVALIADOR

A APSIS, juntamente com seus controladores, declara, para fins de atendimento a Resolugdo CVM n° 215/24, que:
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A APSIS, juntamente com seu controlador, suas controladas e todos os profissionais que participaram da execugéo deste Laudo de Avaliagéo e suas respectivas pessoas vinculadas, ndo possui
e ndo possuira, até a data da liquidagdo da OPA, bem como nao administra valores mobiliarios de emissdo de HELBOR, HBR ou derivativos neles referenciados, seja em nome préprio ou de
seus socios, diretores, administradores, conselheiros, controladores ou pessoas a estes vinculadas.

Exceto pelo relacionamento referente a elaboragéo deste Laudo e demais laudos citados em t6pico seguinte neste mesmo capitulo, a APSIS néo tem relagdes comerciais e crediticias com a
HELBOR e HBR, tampouco tem outras informagdes comerciais e crediticias de qualquer natureza que possam impactar na avaliagéo.

Em contrapartida, pela preparagdo deste Laudo, os honorarios brutos da APSIS, suportados por OFERTANTE, foram de R$ 800.000,00 (oitocentos mil reais), sendo R$ 400.000,00
(quatrocentos mil reais) relativos ao Laudo de Oferta Publica de Aquisicdo de Agdes da HELBOR e R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais) relativos ao Laudo de avaliagdo da HBR, sem qualquer
contingente ou variavel de remunerag&o.

Além da remuneragéo do Laudo, nos ultimos 12 (doze) meses a APSIS, seu controlador, suas controladas e todos os profissionais que participaram da execugéo deste Laudo de Avaliagao e
pessoas a eles vinculadas nao receberam qualquer valor da HBR, da HELBOR, de suas controladas e de suas controladoras.

Além da remuneracéo do Laudo, e daquela indicada acima, a APSIS n&o recebeu qualquer valor da HBR, de suas controladas e de suas controladoras.

Né&o existe qualquer conflito de interesse que diminua a independéncia da APSIS necessaria ao desempenho de suas fungdes relacionadas a elaboragéo deste Laudo.

Os administradores de HBR forneceram informagdes claras, objetivas e suficientes para a elaboragéo do Laudo de Avaliagdo, excetuando-se ressalvas a informagdes dispostas ao longo do
laudo.

0 escopo deste trabalho néo incluiu auditoria das demonstragdes financeiras ou revisdo dos trabalhos realizados pelos auditores de HBR. Sendo assim, a APSIS ndo esta expressando opinido
sobre as demonstragdes financeiras da HBR.

A HBR e a HELBOR e seus respectivos acionistas e administradores ndo determinaram as metodologias utilizadas pela APSIS para alcangar as conclusdes apresentadas.

A HBR e os administradores das companhias envolvidas ndo direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou possam ter comprometido 0 acesso, a utilizagao
ou o conhecimento de informagdes, bens, documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste trabalho.

Os honorarios profissionais da APSIS néo estdo, de forma alguma, sujeitos as conclusdes deste Relatorio.

Os consultores ndo tém interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na operagéo, bem como ndo ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de

interesses.
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Assumem-se como corretas as informagdes recebidas de terceiros, sendo que as fontes delas estéo contidas e citadas no referido Relatdrio.

Para a elaboragéo deste Relatério, a APSIS utilizou informagdes e dados historicos auditados por terceiros ou ndo auditados e obtidos das fontes mencionadas. Sendo assim, a APSIS n&o foi
responsavel por conduzir uma verificagdo independente das informagdes recebidas, aceitando-as e utilizando-as no ambito de sua analise, de forma que a APSIS ndo tem qualquer
responsabilidade com relag&o a sua veracidade. A APSIS declara que, nos termos do art. 4° do Anexo C da Resolugdo CVM n° 215/24, somente usou as informagdes que julgou serem
consistentes.

N&o nos responsabilizamos por perdas ocasionais a Solicitante e suas controladas, a seus socios, diretores, credores ou a outras partes como consequéncia da utilizagdo dos dados e informagoes
fornecidos pela empresa e constantes neste Relatdrio.

A APSIS né&o se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente decorrentes do uso indevido deste Laudo.

Destacamos que a compreenséo da concluséo deste Relatorio ocorrera mediante a leitura integral dele e de seus anexos, ndo se devendo, portanto, extrair conclusdes de leitura parcial, que
podem ser incorretas ou equivocadas.

A APSIS tem experiéncia na avaliagdo de companhias abertas, sendo devidamente qualificada para a elaboragéo do Laudo de Avaliagdo e para o cumprimento dos demais requisitos relativos a
qualificagdo e a experiéncia, conforme detalhado pela Resolugdo CVM n° 215/24 (OPA) e por outras regulamentagdes aplicaveis.

A APSIS dispde das autorizagdes necessarias para a elaboragdo do Laudo de Avaliagao.

Esta avaliagdo néo reflete eventos e impactos ocorridos apds a data de emisséo do Laudo.

A citagdo deste Laudo é permitida exclusivamente em materiais relacionados ao processo da OPA, desde que incluam o Laudo em sua integra, sem quaisquer interpretagdes, comentarios ou
conclusdes por parte do Solicitante, de seus assessores ou de terceiros.

E essencial que a divulgagdo inclua o Laudo em sua integra, sendo vedada qualquer alteragdo, modificagao, adaptacdo ou uso de forma fracionada, parcial, livremente traduzida, citada ou que

contenha interpretacdes e/ou conclusdes do Solicitante, de seus assessores ou de terceiros.




3. CARACTERIZAGAO DE HBR

A HBR é uma companhia atuante no segmento de renda imobiliaria, com presenga nos estados de S&o Paulo, Rio de Janeiro, Parané e Pernambuco. De acordo com
H B R o Formulério de Referéncia 2026 da Companhia, a HBR atua com uma estratégia de portfélio de ativos organizada em quatro plataformas de negécio: (i) centros de

conveniéncia, por meio da plataforma ComVem; (ii) lajes corporativas de alto padréo, por meio da plataforma HBR 3A; (iii) shopping centers, por meio da plataforma
R E A L T Y HBR Malls; e (iv) ativos complementares, por meio da plataforma HBR Opportunities.

Os fundadores da HBR tém historico de atuagéo no setor imobiliario brasileiro, sendo que a familia Borenstein, através do grupo Hélio Borenstein S.A., desenvolve atividades e empreendimentos no
setor imobiliario no Brasil desde 1961. A Companhia atua no desenvolvimento, na gestdo e comercializagdo de propriedades de renda, com alocagéo de capital em diferentes classes de ativos

imobiliarios, conforme suas plataformas de negécio.
ComVem

A plataforma ComVem corresponde a atuagao da Companhia no segmento de centros de conveniéncia. De acordo com o Formulario de Referéncia 2026, os empreendimentos dessa plataforma sao
localizados em regides de adensamento demografico e poder aquisitivo elevado, tendo a cidade de Sao Paulo como principal foco estratégico. A plataforma compreende tanto o desenvolvimento de
ativos isolados, no modelo stand-alone, quanto o desenvolvimento de ativos por meio de parcerias com incorporadores, nos quais o ComVem se situa, majoritariamente, no andar térreo de

empreendimentos residenciais.

Nas parcerias com incorporadores, a Companhia usualmente investe na proporcéo da fragdo dos custos correspondentes as fachadas ativas. A atuagdo da HBR nessa plataforma envolve atividades
como definicdo de layout, escolha do mix de locatérios, locagdo das areas, acompanhamento da execucdo das obras e controle dos custos de construgéo. A plataforma tem mix de atividades

relacionado a servigos e conveniéncia, incluindo segmentos como farmécias, fast-food, mercados e prestadores de servigos.
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Exemplo de formato stand-alone: ComVem Ipoema

Fonte: Site de Relagdes com Investidores — HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A.

HBR 3A

A plataforma HBR 3A é voltada ao desenvolvimento e a gestdo de lajes corporativas de alto padrao na cidade de S&o Paulo. Segundo o Formulario de Referéncia 2026, a atuagdo da Companhia
nessa plataforma compreende a execugao de etapas do ciclo imobiliario, desde a prospecgédo de terrenos e aprovagao de projetos até a construgdo e locagdo dos empreendimentos. A empresa

informa que a aquisigdo de imdveis corporativos operacionais de alto padréo néo integra sua estratégia principal nessa plataforma, sendo priorizado o desenvolvimento dos projetos.

Entre os empreendimentos concluidos e em desenvolvimento mencionados no Formulario de Referéncia no &mbito da plataforma HBR 3A estdo o HBR 3A Faria Lima, localizado na Avenida Brigadeiro
Faria Lima, em Sao Paulo; HBR 3A Concept Life, Office & Corporate, localizado na Av. Ver. Narciso Yague Guimaraes, em Mogi das Cruzes; o HBR 3A Itaim Bibi, projetado para a Rua Pedroso

Alvarenga, em S&o Paulo; e 0 HBR 3A Paulista, projetado para a Av. Paulista, também em S&o Paulo.
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— S 4 ‘ Y HBR 3A Itaim Bibi — projecao do imovel corporativo a ser entregue na Rua Pedroso Alvarenga —Sao
HBR 3A Faria Lima — Av. Brigadeiro Faria Lima — Sao Paulo / SP Paulo/SP

Fonte: Site de Relagdes com Investidores — HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A.

HBR 3A Pinheiros

Fonte: Site de Relagdes com Investidores — HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A.
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HBR Malls

A plataforma HBR Malls corresponde a atuagéo da Companhia no segmento de shopping centers. De acordo com o Formulério de Referéncia 2026, a estratégia da plataforma esta relacionada a
aquisicdo de ativos em suas respectivas regides de influéncia, com possibilidade de desenvolvimento, gestéo operacional, alteragdo de mix de locatarios, redugéo de custos condominiais, incremento

de aluguéis, expansao de area e aproveitamento do entorno para coincorporagéo imobiliaria.

O Formulario de Referéncia informa ainda que faz parte da estratégia da Companhia, nessa plataforma, vender parcelas de participagdo em determinados empreendimentos para parceiros estratégicos
ou agentes de renda apds a maturag&o e expansado dos ativos, com posterior reinvestimento em novas oportunidades. O desenvolvimento de shopping centers greenfield ¢ tratado pela Companhia

com ressalvas, sendo considerado apenas em situagdes especificas.
HBR Opportunities

A plataforma HBR Opportunities concentra ativos classificados pela Companhia como oportunidades pontuais e complementares as demais estratégias da HBR. Conforme o Formulario de Referéncia

2026, essa plataforma engloba outras classes de ativos imobiliarios, incluindo hotéis, empreendimentos built-to-suit, operagdes de sale-leaseback, self-storage e estacionamentos.
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Hotel W — Sao Paulo / SP

Fonte: Site de Relagdes com Investidores — HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Dessa forma, a HBR atua no mercado imobilidrio por meio de diferentes plataformas de ativos de renda, abrangendo centros de conveniéncia, lajes corporativas, shopping centers e ativos

complementares, com atividades relacionadas ao desenvolvimento, a aquisi¢éo, gestéo, locagdo e venda de ativos imobiliarios.
3.1 HISTORICO DA COMPANHIA E DESENVOLVIMENTO DE SUAS ATIVIDADES

A HBR foi fundada em dezembro de 2011 pela familia Borenstein como o brago de renda imobiliaria da holding Hélio Borenstein S.A. — Administragao, Participagdes e Comércio, empresa com raizes
que remontam a 1961. O grupo acumula mais de 60 anos de atuagado nos segmentos de incorporagao, construgdo, desenvolvimento e gestao de ativos no mercado imobiliario brasileiro, tendo como

sede operacional a cidade de Mogi das Cruzes (SP).

Desde 2013, a Companhia passou a explorar o conceito ComVem, modelo proprietério de centros de conveniéncia voltados a localidades de alta circulagéo e elevada densidade urbana, segmento

até entdo pouco estruturado no mercado nacional. Em 2014, foram inauguradas as quatro primeiras unidades da plataforma — ComVem Tieté, Jardim Europa, Washington Luiz € JK -, a0 mesmg
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tempo em que o Tierra Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia, representando a Dynamo Administragao de Recursos Ltda., tornou-se sdcio da Companhia mediante aporte de bens
e capital, fortalecendo a estrutura de governanca e a capacidade de expansdo. Em 2015, a HBR Realty ingressou formalmente no segmento de shoppings centers com a aquisi¢éo do Mogi Shopping,

primeiro ativo relevante da plataforma HBR Malls.

Entre 2016 e 2018, a Companhia concluiu a entrega do empreendimento corporativo HBR 3A Faria Lima, marco na oferta de lajes triple A na cidade de S&o Paulo, e encerrou a aquisi¢do do Shopping

Suzano, ampliando a presenga geografica da plataforma de malls. Em 2020, somando 38 operagdes em portfolio — entre shoppings, ComVems, edificios corporativos, hotéis e ativos complementares.

Em janeiro de 2021, a Companhia realizou sua abertura de capital na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balc&o, passando a integrar o Novo Mercado, segmento de mais elevados padrdes de governanga
corporativa da bolsa brasileira. A operagdo, conduzida como oferta restrita destinada a investidores profissionais, envolveu a emisséo de 38,2 milhdes de agées ordinarias ao prego unitario de R$ 19,10,
resultando em captacéo total de R$ 729,6 milhdes. Os recursos foram direcionados & expanséo de todas as plataformas de negécio, com a entrega de quatro unidades ComVem e do Hotel Hilton

Garden Inn no mesmo exercicio.

Nos anos subsequentes, a Companhia continuou a diversificar e adensar o portfolio, com a entrega do Shopping Patteo Olinda — empreendimento greenfield — e o desenvolvimento dos projetos
W Hotel e HBR 3A Pinheiros, marcos relevantes das plataformas Opportunities e Corporate, respectivamente, ambos entregues em 2024. A estratégia prospectiva da HBR esta centrada na gestao
ativa do portfélio existente — com expansdes brownfield nos shoppings Mogi e Suzano, adensamento da plataforma ComVem por meio de fachadas ativas e strip malls em parceria com incorporadoras

como Cyrela, Cury e Helbor —, além do desenvolvimento de novos empreendimentos corporativos e da plataforma Opportunities, que inclui o Data Center HBR Tim.

As ACOES DA HBR (HBRE3) sdo negociadas no Novo Mercado da B3. Ao longo de sua trajetéria, a Companhia foi reconhecida com seis Prémios Master Imobiliario (Secovi-SP e Fiabci/Brasil),

evidenciando a consisténcia de sua atuagdo no mercado de ativos imobiliarios urbanos de renda.

A estrutura organizacional da companhia, na data-base deste Laudo, é apresentada a seguir.
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) 32 INFORMAGOES FINANCEIRAS

Balango Patrimonial (BP)

BALANGCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO DEMONSTRAGOES BALANGO PATRIMONIAL CONSOLIDADO DEMONSTRAGOES
HBR CONTABEIS HBR CONTABEIS
(RS mil SALD0230 2E6M MAR (RS mil SALDOZS;) 2EﬁM MAR
ATIVO CIRCULANTE 419.473 PASSIVO CIRCULANTE 586.198
Caixa e equivalentes de caixa 12.216 Empréstimos e financiamentos 105.957
Titulos e valores mobiliario 208.761 Debéntures 59.447
Contas a receber 42.742 Fornecedores 11.077
Adiantamentos 21.733 Obrigagdes trabalhistas e tributarias 34.042
Tributos a recuperar 8.637 Partes relacionadas 6.604
Outros ativos 25.348 Outros passivos 26.120
ATIVO NAO CIRCULANTE 4.469.755 Dividendos a pagar 90.500
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 136.249 Contas a pagar de aquisicdo de iméveis 252.451
INVESTIMENTOS 4.299 589 PASSIVO NAO CIRCULANTE 1.666.068
Propriedades para investimento 3.945.152 EXIGIVEL A LONGO PRAZO 1.666.068
IMOBILIZADO 33.917 Empréstimos e financiamentos LP 965.910
TOTAL DO ATIVO 4.889.228 Debéntures LP 424.060
Contas a pagar de aquisicdo de imdveis LP 60.521
Fonte: Demonstracdes Financeiras de HBR em 31.03.2026 (ri.hbr.com.br) Prov!s?o para tributos d'fe_"dc_’s, ) 172.544
Provis&o para demandas judiciais 1.202
Dividendos a pagar LP 30.000
Outros passivos LP 11.831
PATRIMONIO LIQUIDO 2.636.962
Capital social 1.286.691
Programa de opgéo compra de agbes 2.882
Ajuste de avaliagdo patrimonial 77.094
Transac@es de capital 14.740
Reserva de lucros 455.431
AgOes em Tesouraria (1.218)
Prejuizos acumulados (25.711)
Participagédo de acionistas ndo controladores 827.053
TOTAL DO PASSIVO 4.889.228

Fonte: Demonstracdes Financeiras de HBR em 31.03.2026 (ri.hbr.com.br)
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Demonstracao do Resultado do Exercicio (DRE)

26

DRE HISTORICO HBR WAR 2026
(R$ mil)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA 72.337,5
ComVem 10.551,5
HBR 3A 14.621,4
HBR Malls 16.039,3
HBR Opportunities 29.9725
Oufras Receitas Holding 1.152,8

IMPOSTOS E DEDUGOES (7.532,0)
Tributos sobre as receitas (7.532,0)

RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA 64.805,5
Custos Operacionais (26.862,0)
Custos (26.862,0)

NOI 37.943,5
Despesas Operacionais (9.008,0)
Despesas gerais e administrativas (8.526,0)
Despesas comerciais (357,0)
Despesas fributarias (125,0)

EBITDA 28.935,5
D&A (1.635,0)

EBIT 27.300,5
Resultado Financeiro (48.265,0)

Receitas financeiras 5.362,0
Despesas financeiras (53.627,0)

EBT (20.964,5)

IRPJ e CSLL (3.645,0)
Correntes (9.113,0)
Diferidos 5.468,0

RESULTADO OPERACIONAL (24.609,5)
Outras despesas e receitas 1.432,0
Resultado de equivaléncia patrimonial 1.163,0

RESULTADO NAO OPERACIONAL 2.595,0

LUCRO LiQuIDO (22.014,5)

Fonte: Demonstracdes Financeiras de HBR em 31.03.2026 (ri.hbr.com.br)
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3.3 ANALISE DE SETOR
MERCADO IMOBILIARIO DE SAO PAULO - ESCRITORIOS

Segundo o relatério “First Look: Escritérios de alto padrdo - Sao Paulo”, publicado pela Jones Lang LaSalle (JLL), empresa global provedora de servigos imobiliarios e gestao de investimentos, o
mercado de escritorios de alto padrao de Sao Paulo (cidade que € o principal termémetro de desempenho para o segmento de imdveis comerciais do pais) manteve trajetoria de recuperagéo ao longo
de 2025 e inicio de 2026. De acordo com o estudo, a taxa de vacancia do segmento encerrou o primeiro trimestre de 2026 em aproximadamente 13,4%, abaixo dos 19,6% registrados no quarto
trimestre de 2022, refletindo 0 aumento da absorgéo liquida e a retomada gradual da demanda por escritérios corporativos. O mercado corporativo de Sao Paulo registra a menor taxa de vacancia

dos ultimos 14 anos, conforme o grafico a seguir.

Taxa de Vacancia (SP)

\

472022 472024 172025 472025 472025 172026

- Taxa de Vacancia

Fonte: Jones Lang LaSalle (JLL)

Conforme apontado no relatério da JLL, os pregos médios pedidos também seguiram em crescimento. O valor médio de locagdo passou de aproximadamente R$ 104/m? no quarto trimestre de 2022
para cerca de R$ 127/m? no primeiro trimestre de 2026, impulsionado principalmente pelas regides da Faria Lima e Chucri Zaidan, que continuam concentrando os maiores niveis de ocupagéo e os

ativos mais demandados pelo mercado.
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MERCADO IMOBILIARIO DO RIO DE JANEIRO - ESCRITORIOS

Em relagdo ao mercado de escritorios de alto padrdo da cidade do Rio de Janeiro, o resultado positivo se assemelha ao de Sao Paulo. De acordo com o relatério “First Look™ da JLL, 0 mercado
corporativo carioca também apresentou melhora gradual nos indicadores operacionais ao longo de 2025 e inicio de 2026. De acordo com a consultoria, a taxa de vacancia da cidade recuou de 36,4%

no quarto trimestre de 2022 para aproximadamente 28,6% no primeiro trimestre de 2026, refletindo 0 aumento da ocupagéo em edificios corporativos de maior qualidade.

Conforme o relatério da JLL, a Zona Sul permaneceu apresentando os menores indices de vacancia da cidade, enquanto regiées como Centro e Porto Maravilha continuam registrando niveis mais

elevados de disponibilidade. Ainda assim, 0 mercado apresentou melhora gradual na absorgéo liquida, principalmente impulsionada pelos setores de 6leo e gas, financeiro e governamental.

Taxa de Vacancia (RJ)
\
472022 472024 172025 472025
——Taxa de Vacancia

Fonte: Jones Lang LaSalle (JLL)

O otimismo com o mercado imobiliario comercial também é refletido nos pregos pedidos pelo mercado da capital carioca. A JLL destaca ainda que os pregos médios pedidos permaneceram em
trajetoria de crescimento moderado. Segundo o relatério “First Look: Escritorios de Alto Padréo — Rio de Janeiro”, o prego médio de locagao passou de R$ 83,32/m? no quarto trimestre de 2022 para

aproximadamente R$ 96,50/m? no primeiro trimestre de 2026, refletindo a menor disponibilidade de ativos premium e a maior demanda por edificios corporativos modernos e eficientes.

Além disso, o estudo aponta que os ativos com melhores especificagdes técnicas e certificagdes de sustentabilidade continuam concentrando os maiores niveis de ocupagao, especialmente em
operacdes ligadas aos setores financeiro e de petréleo e gas. As ocupagdes por setores do mercado imobiliario do Rio de Janeiro para o quarto trimestre de 2025 estédo representadas no grafico a

seguir.
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Ocupagobes por Setores - RJ em 472025

10,2%

28,6%

7,3%

8,7%
18,9%

16,4%
= Governamental e Associagoes M Financeiro
m Oleo, Gas e Petroquimico | Servigos Digitais e Tecnologia
Legal/Contabil B Transporte e Logistica
Saude e Farmacéutico H Outros

Fonte: “Market Overview Escritdrios Rio de Janeiro, 472025", Colliers Brasil
BRASIL - CONDOMINIOS LOGISTICOS DE ALTO PADRAO

A Jones Lang LaSalle também publicou o relatério “First Look do Mercado Industrial e Logistico do Brasil” para o primeiro trimestre de 2026. De acordo com a empresa, 0 mercado brasileiro de
condominios logisticos de alto padréo permaneceu aquecido ao longo de 2025 e inicio de 2026. Segundo a consultoria, a taxa de vacancia nacional do segmento atingiu aproximadamente 6,5% no

primeiro trimestre de 2026, abaixo dos 11,1% registrados no quarto trimestre de 2022, configurando um dos menores niveis historicos do setor.

Conforme apontado pela JLL, o mercado registrou aproximadamente 3 milhdes de m? de novo estoque entregue em 2025, mantendo o elevado ritmo de expanséo observado nos ultimos anos. O
estudo destaca que grande parte das novas entregas ocorreu nos estados de Sao Paulo, Minas Gerais e do Espirito Santo, reforgando o movimento de descentralizagéo dos investimentos logisticos
no pais. A absorgao liquida permaneceu elevada ao longo de 2025, impulsionada principalmente pelo crescimento do e-commerce, operagdes de last mile e expansao das cadeias de distribuicdo. A

consultoria também destaca que parcela relevante do estoque entregue no primeiro trimestre de 2026 ja entrou no mercado pré-locado, demonstrando a forte demanda por ativos logisticos modernos.

Além disso, os pregos médios pedidos seguiram em trajetoria de crescimento. De acordo com a JLL, o valor médio de locagéo passou de aproximadamente R$ 24,50/m? no quarto trimestre de 2022

para cerca de R$ 35,5/m? no primeiro trimestre de 2026, refletindo o equilibrio entre oferta e demanda e a menor disponibilidade de ativos de padrao elevado no mercado nacional.
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4,

PREMISSAS MACROECONOMICAS

Em atendimento ao inciso IV do art. 12 do Anexo C da Resolugdo CVM 215/24, apresentamos a seguir as premissas macroecondmicas utilizadas na presente avaliagdo, bem como suas fontes.

Taxa de inflagdo americana de longo prazo - 2,0%. Fonte: Federal Reserve Open Market Committee - https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars.htm.

Taxa de inflagéo brasileira de longo prazo - 3,6%. Fonte: Sistema de Expectativas do Bacen - https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.
Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido) = Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte:
http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interestrate/yield historical.shtml.

Risco-pais = Corresponde a média do risco-pais entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte: EMBI+, desenvolvido por J. P. Morgan.

PIB brasileiro de longo prazo — 2,0%. Fonte: Sistema de Expectativas do Bacen - https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.

INVESTIMENTOS RELEVANTES CONSIDERADOS NA AVALIAGAO

Em atendimento ao Anexo C da Resolugdo CVM n° 215/24, os investimentos considerados na metodologia de fluxo de caixa descontado tém como base o cronograma interno de obras e entregas de

empreendimentos definido pela administragdo da HBR e segundo os dados de Capex divulgados em demonstragdes financeiras intermediarias no site de RI da Companhia. Os montantes de

investimentos projetados tém natureza de manutencao operacional e de cumprimento do cronograma de obras de empreendimentos ja em desenvolvimento na data-base de avaliagdo. Portanto, néo

é considerado nenhum novo empreendimento ou imével no portfélio projetado de HBR.
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5. VALORES APURADOS PELOS DIFERENTES CRITERIOS

A avaliagdo das ACOES DA HBR, no contexto da OPA de HELBOR, foi realizada com base nos critérios estabelecidos pela Resolugdo CVM n° 215/24. Os critérios mencionados na legislagéo e na

regulamentac&do sao 0s seguintes:

= Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcao organizado nos 12 meses imediatamente anteriores ao inicio do periodo da OPA e entre a data de divulgagéo do fato
relevante que da noticia da OPA e a data de entrega do laudo de avaliagdo a CVM.

= Valor do patriménio liquido por agdo apurado nas ultimas informagdes periddicas (anuais ou trimestrais) enviadas a CVM.

= Valor econdmico por acao (fluxo de caixa descontado e multiplos de mercado) — foi utilizada somente a metodologia de mdltiplos de mercado.

= Considerando a nao aplicabilidade das cotagdes médias ponderadas citadas no primeiro item acima, foi calculada como metodologia adicional a cotagdo média ponderada das agdes em bolsa

ou no mercado de balcdo organizado nos 30 e 90 dias Uteis anteriores a data de emisséo do presente Laudo.
Para fins de avaliagdo de HBR, analisamos todos os critérios mencionados, que serdo descritos nos capitulos subsequentes.
5.1 CRITERIOS DE AVALIAGAO CONSIDERADOS
A. Abordagem de Mercado — Preco Médio Ponderado de Cotagédo das Agdes em Bolsa

Esta metodologia visa avaliar uma empresa pela soma de todas as suas agdes a pregos de mercado. Como o prego de uma agao € definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de um
preco de venda ao fim do periodo, a uma taxa de retorno exigida, sob a Hipotese do Mercado Eficiente, essa abordagem indicaria o valor correto da empresa para os investidores, quando nao afetada por

fatores como liquidez da agéo no mercado. Tal metodologia foi escolhida para a avaliagédo de HBR por ser a que melhor reflete o valor da companhia pelas caracteristicas de suas operagoes.
B. Abordagem Contabil — Valor do Patrimdnio Liquido Contabil

Esta metodologia visa avaliar a empresa pelo valor contabil de seus ativos e passivos. E aplicada por meio de um exame da documentag&o de suporte cujo objetivo ¢ a verificagdo de uma escrituragdo
feita em boa forma, obedecendo-se as disposicdes legais e regulamentares, normativas e estatutarias que regem a matéria, dentro de “Principios e Convengdes de Contabilidade Geralmente Aceitos”,

aplicados de acordo com a legislagéo brasileira.
C. Abordagem da Renda - Fluxo de Caixa Descontado

Esta metodologia define a rentabilidade da unidade de negdcio como sendo o valor da companhia em operagéo, equivalente ao valor descontado do fluxo de caixa liquido futuro.
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D. Abordagem de Mercado — Multiplos de Mercado

Esta metodologia define o valor da empresa extrapolando-o por meio de comparagdo com outras empresas que operam no mesmo setor de atividade e em mercados com as mesmas caracteristicas.
Os multiplos mercadolégicos sdo calculados dividindo-se variaveis, como valor de mercado da companhia, por uma série de indicadores presentes nos demonstrativos financeiros, como lucros

estimados, estimativas de valor operacional das companhias comparaveis e de HBR, bem como o Prego/Lucro Liquido por Ag&o.
5.2 APLICABILIDADE DOS CRITERIOS DE AVALIAGAO
Os avaliadores optaram por utilizar o critério “A” pre¢co médio ponderado de cotagdo das agdes em bolsa (VWAP) como metodologia que melhor captura o valor justo de HBR.

Abordagem de Mercado - Prego Médio Ponderado das A¢des em Bolsa: Com base no CPC 46, Mensuragao do Valor Justo, a hierarquia de avaliagao classifica como Nivel 1, a mais confiavel, o
preco cotado em mercado ativo. No caso da Companhia, tratando-se de empresa com negociagéo ativa e liquidez comprovada em bolsa de valores, os avaliadores entendem que a Abordagem de
Mercado, por meio do prego médio ponderado das agdes pelo volume (VWAP — Volume-Weighted Average Price), constitui a metodologia mais adequada para a definicdo do valor justo, por ser

aquela que melhor reflete o valor da Companhia considerando as caracteristicas de suas operagoes.

Destacam-se o free float de 46,214% das a¢bes da Companhia e o fato de que, nos ultimos 90 dias Uteis anteriores a Data de Emisséao deste Laudo, o mercado movimentou mais de 57 milhdes de
acoes®, representando 55,3% das acdes totais. Considerando ainda a auséncia de fato relevante anunciando a OPA, os avaliadores optaram, em respeito a boa técnica e a transparéncia, por analisar

periodos adicionais em conformidade com o inciso IV do artigo 13 da Resolugdo CVM n°® 215/2024.

Concluiram os avaliadores que o prego médio ponderado das agdes nos 90 dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emisséo do Laudo representa a melhor abordagem, por compreender

periodo amparado no artigo 256 da Lei das S.A., e que contempla elevado volume de transagdes, minimizando possiveis distorcdes pontuais na cotagao.

Esses resultados alinham-se ao conceito de eficiéncia informacional, no qual o horizonte mais curto reflete melhor as expectativas dos participantes de mercado e evita ser diluido por dados

mercadoldgicos e especificos a Companhia ja desatualizados. Além disso, o periodo mais curto de 90 dias Uteis auxilia na redugdo de “ancoras” de pregos antigos influenciadas por performances

histéricas da companhia que nao sdo mais realidade.

Abordagem Contabil — Valor do Patriménio Liquido Contabil: Os Avaliadores concluem que tal metodologia ndo é a mais adequada para a definicdo do valor da HBR, visto que, embora o
patriménio liquido contabil da Companhia incorpore o efeito dos ajustes a valor justo dos ativos imobiliarios registrados como propriedades para investimento nos termos do CPC 28 (IAS 40), esse

indicador néo reflete adequadamente o valor econdmico efetivo da participagao acionaria por razdes que extrapolam a simples diferenga entre ativos e passivos contabeis.

6 Fonte: S&P Capital 1Q Pro.
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A primeira limitagdo reside na natureza metodolégica das avaliagdes que sustentam o PPI. Os laudos de valor justo das propriedades para investimento da Companhia mensuram cada ativo
individualmente, com base nos fluxos de caixa operacionais do respectivo imével. Por sua natureza, tais avaliagbes ndo contemplam integralmente aspectos relacionados ao risco de liquidez da

participagao acionaria e ao custo efetivo do endividamento corporativo para exclusivos fins de apuragéo do valor econémico da HBR.

Outra limitag&o é referente as despesas da holding, que incluem a estrutura administrativa da controladora, custos de captagéo e encargos financeiros incorridos diretamente pela HBR, séo recorrentes
e permanentes, mas no integram as avaliagées individuais das propriedades para investimento. No 1726, as despesas gerais e administrativas consolidadas totalizaram R$ 10.161 mil e as despesas

financeiras atingiram R$ 53.627 mil que s&o elementos importantes quanto a consideragao do valor econdmico da companhia.

Conforme detalhado nas notas explicativas as informagdes contabeis intermediarias de 31 de margo de 2026, a Companhia esta adicionalmente exposta a riscos financeiros e operacionais que
agravam essas limitagdes, entre os quais se destacam: (i) o risco de taxa de juros, cujo impacto sobre o custo da divida gerou despesas financeiras crescendo 24,0% na comparagao anual, em
contexto de taxa Selic elevada e novas captagdes para financiamento do pipeline; (i) o risco de liquidez, associado ao cronograma de amortizagdes com vencimentos relevantes a partir de 2027 e a
dependéncia da estratégia de desinvestimentos para reforgo de caixa; e (i) o risco de execugéo do pipeline, dado que parcela relevante do PPl esta em projetos em desenvolvimento ainda néo
geradores de NOI estabilizado.

Dessa forma, o patriménio liquido contabil da HBR n&o constitui métrica adequada para a determinagéo do valor da Companhia em bases econdmicas pelos principais fatores explanados anteriormente.

Abordagem da Renda - Fluxo de Caixa Descontado: Os avaliadores consideram que a metodologia de fluxo de caixa descontado ndo é a mais adequada para a avaliagdo da Companhia na

definic&o de prego justo, em raz&o de limitagdes estruturais identificadas no modelo fornecido e analisado.

As projegdes financeiras utilizadas como insumo para esta metodologia foram integralmente elaboradas e fornecidas pela administragdo da Companhia. O modelo recebido apresenta visdo em regime
de caixa, que ndo pode ser comparada com o histdrico contabil, em regime de competéncia, divulgado pela Companhia em suas informagdes publicas. Em relagao aos inputs de projecéo, eles se
originam do sistema interno da HBR de controle de entradas e saidas de caixa, refletindo a estrutura operacional do negécio, que compreende centenas de SPE’s com participagdes acionarias
distintas. Dessa forma, o modelo recebido apresenta um grau de detalhamento de premissas tal que, dada a complexidade operacional do setor, limita a extenséo da validagao independente, uma
vez que o fluxo de caixa projetado esta condicionado a diversas premissas de dificil mensuragéo, como cronograma de langamentos, capex das obras, prego de vendas dos estoques, curva de vendas,

estrutura de financiamento, entre outros.

A APSIS realizou validagéo de natureza amostral/macro das premissas apresentadas, como por exemplo verificando a curva do lucro bruto dos empreendimentos projetados com o historico da
Companhia. Entretanto, dada a falta de comparabilidade com o histérico da Companhia (apresentado em regime de competéncia), a complexidade do setor e a extensdo limitada de validagéo
independente de premissas da projecdo, a Apsis ndo se responsabiliza pelas projecdes demonstradas no laudo, sendo estas de responsabilidade exclusiva da administragdo da Companhia. A Apsis
ressalta que nao realizou a atestagéo independente das projecdes, nos termos do Anexo C, Art. 4°, §1° da Resolugdo CVM n° 215/24. O fluxo de caixa apresentado demonstra a expectativa de

projecdo da administragéo e € apresentado neste laudo para fins de referéncia e transparéncia metodoldgica, ndo sendo adotado como metodologia priméaria de avaliagao.
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A avaliagdo por meio da metodologia de fluxo de caixa descontado € classificada como Nivel 3 da hierarquia de valor justo, tendo em vista a utilizagdo de premissas ndo observaveis de mercado e
elevado grau de subjetividade relacionado as projegdes operacionais, financeiras e macroeconémicas consideradas na avaliagdo. No caso de HBR, entendem os avaliadores que a metodologia de
fluxo de caixa descontado n&o representa a melhor referéncia de valor justo da Companhia, tendo em vista que possui agdes com negociagao ativa em mercado organizado, relevante volume financeiro

negociado, histérico consistente de liquidez e adequada dispersao acionaria (free float).

Abordagem de Mercado — Multiplos de Mercado: Com base no CPC 46 — Mensuragéo do Valor Justo, a hierarquia de avaliagéo a valor justo via multiplos de mercado se configura em Nivel 2,

sendo uma metodologia derivada da utilizagdo de empresas comparaveis com informagdes observaveis, porém mais subjetiva do que a de prego médio ponderado das agdes.

Entendem os avaliadores que a metodologia dos multiplos de mercado, devido ao grau de subjetividade em comparagéo ao preco médio ponderado das agdes, acarreta uma precisdo menor em
relagéo a definigdo de valor justo do ativo.

A avaliagao foi feita pelo Multiplo P/LPA para a HBR, métrica amplamente utilizada pelo mercado. A adogéo desse mdltiplo &, ainda, consistente com o CPC 41/ I1AS 33, que estabelece o Lucro por

Acéo (LPA) como medida primaria de desempenho atribuivel ao acionista ordinério.

O multiplo EV/EBITDA, embora igualmente relevante em outros contextos, ndo foi considerado nesta avaliagéo por apresentar distorgdes mais acentuadas no setor de desenvolvimento e incorporagéo
imobiliaria. O EBITDA tende a refletir, simultaneamente, receitas e custos de mdiltiplos empreendimentos em diferentes estagios de obra, comprometendo a comparabilidade entre empresas e a
consisténcia. Mais detalhes sobre esta avaliagdo podem ser encontrados no Anexo 3 do presente Laudo.
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6. AVALIACAO PELO PRECO MEDIO PONDERADO DE COTAGAO DAS AGOES EM BOLSA
METODOLOGIA

A metodologia do prego médio ponderado das agdes (VWAP, do inglés, Volume-Weighted Average Price) visa avaliar uma empresa pela soma de todas as suas agdes a pregos de mercado. Como o
preco de uma agéo ¢ definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de um prego de venda ao fim do periodo, a uma taxa de retorno exigida, sob a Hipétese do Mercado Eficiente, essa

abordagem indica o valor correto da empresa para os investidores, quando néo afetada por fatores como liquidez da agéo no mercado.
AVALIAGAO
Os avaliadores identificaram que, no momento de elaboragéo do presente Laudo, néo foi divulgado fato relevante no qual a companhia informa sobre a possibilidade de realizar uma OPA.

Para fins de transparéncia e prezando pela boa técnica, foram feitas analises adicionais, em conformidade com o inciso IV do artigo 13 do Anexo C da Resolugdo CVM n°® 215/24, considerados critérios
adicionais utilizando a data-base € o periodo mais préximo da emissao do Laudo como referéncias temporais. Para a selegao dos intervalos adicionais, adotamos os critérios geralmente aceitos no
mercado para operagdes desta natureza, em consonancia com as praticas usuais do ramo de atividade da companhia avaliada e com parametros previstos na Lei n° 6.404 (Lei das S.A.). A escolha
teve como base a representatividade e a liquidez das agdes negociadas no periodo, de modo a refletir com fidedignidade o valor de mercado da companhia em condi¢des normais de negociagéo,

mitigando eventuais distorgoes.
Os critérios analisados foram os seguintes:

=  Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcéo organizado, nos 12 meses imediatamente anteriores ao inicio do periodo da OPA.

»  Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcéo organizado, entre a data de divulgagéo do fato relevante e a Data de Emisséo do Laudo. [Nao Aplicavel]

= Cotagdo média ponderada das agées em bola ou no mercado de balcdo organizado, nos 90 dias uteis imediatamente anteriores a Data de Emissao do Laudo. [Critério adicional em
conformidade com a Resolugao 215/24]

= Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcdo organizado, nos 30 dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emissao do Laudo. [Critério adicional em conformidade

com a Resolugéo 215/24]
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Cotagdes e Volumes Historicos - HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A. (BOVESPA:HBRE3)
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Data-base do Laudo: 31/03/2026. Data de Emissao do Laudo: 02/07/2026. Data do fato relevante: n/a.

RESULTADO - PREGO MEDIO PONDERADO DAS AGOES EM BOLSA

REFERENCIA DESCRIGAO PERIODO VWAP' (R$)
A 30 ultimos dias Uteis anteriores a data da emissao 20/05/2026 - 01/07/2026 2,66
B 90 ulmos dias Uteis anteriores & data de emiss&o 20/02/2026 - 01/07/2026 3,09
C 12 meses imediatamente anteriores a data de emissao 02/07/2025 - 01/07/2026 3,71

Volume Weighted Average Price , em portugués, preco médio ponderado por volume calculado com base na média do prego de fechamento ponderado pelo volume, extraido do S&P Capital 1Q Pro.
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7. AVALIAGAO POR PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL POR AGAO
METODOLOGIA

Foi efetuado o calculo do valor por agéo dividindo-se o patriménio liquido contabil pelo nimero de agbes da companhia constantes na documentagéo de suporte ja mencionada, e entende-se, com
base nas divulgagdes e revisdes de auditores, que ha uma escrituragao feita em boa forma, obedecendo-se as disposicdes legais regulamentares, normativas e estatutarias que regem a matéria,

dentro de “Principios e Convengdes de Contabilidade Geralmente Aceitos”, aplicados de acordo com a legislagao brasileira.
AVALIAGAO

Dada a informagao exposta, na data-base do Laudo, o valor do patriménio liquido contabil de HBR é o que consta no quadro a seguir, com base nas informagdes financeiras auditadas referentes ao

periodo findo em 31 de margo de 2026, revisadas por seus respectivos auditores independentes e enviadas a CVM, conforme disposto na Resolugdo CVM n° 215/24.

BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO DEMONSTRAGOES
HBR CONTABEIS
. SALDOS EM MAR
(R$ mil) 2026
ATIVO CIRCULANTE 419.473
Caixa e equivalentes de caixa 12.216
Titulos e valores mobiliario 208.761
Contas a receber 42,742
Adiantamentos 21.733
Tributos a recuperar 8.637
Outros ativos 25.348
ATIVO NAO CIRCULANTE 4.469.755
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 136.249
INVESTIMENTOS 4.299.589
Propriedades para investimento 3.945.152
IMOBILIZADO 33.917
TOTAL DO ATIVO 4.889.228

Fonte: Demonstracdes Financeiras de HBR em 31.03.2026 (ri.hbr.com.br)
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BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO DEMONSTRAGOES
HBR CONTABEIS
. SALDOS EM MAR
(R$ mil) 2026
PASSIVO CIRCULANTE 586.198
Empréstimos e financiamentos 105.957
Debéntures 59.447
Fornecedores 11.077
Obrigagdes trabalhistas e tributérias 34.042
Partes relacionadas 6.604
Qutros passivos 26.120
Dividendos a pagar 90.500
Contas a pagar de aquisicdo de imoveis 252.451
PASSIVO NAO CIRCULANTE 1.666.068
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 1.666.068
Empréstimos e financiamentos LP 965.910
Debéntures LP 424.060
Contas a pagar de aquisi¢éo de imoveis LP 60.521
Proviséo para tributos diferidos 172.544
Provis&o para demandas judiciais 1.202
Dividendos a pagar LP 30.000
Qutros passivos LP 11.831
PATRIMONIO LIQUIDO 2.636.962
Capital social 1.286.691
Programa de opgéo compra de agdes 2.882
Ajuste de avaliag&o patrimonial 77.094
Transagdes de capital 14.740
Reserva de lucros 455.431
Agbes em Tesouraria (1.218)
Prejuizos acumulados (25.711)
Participagéo de acionistas ndo controladores 827.053
TOTAL DO PASSIVO 4.889.228

Fonte: Demonstracdes Financeiras de HBR em 31.03.2026 (ri.hbr.com.br)




RESULTADO - PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL POR AGAO

Com base nas Demonstragdes Financeiras Anuais Auditadas da HBR, em 31 de margo de 2026, identificamos o valor do patriménio liquido contabil de R$ 17,57 (dezessete reais e cinquenta e sete

centavos) para cada uma das ACOES DA HBR, conforme a tabela a seguir.

VALOR DO PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL POR AGAO

PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL CONTROLADORA (R$) 2.636.962.000
(-) PARTICIPAGAO DE ACIONISTAS NAO CONTROLADORES (R$) (827.053.000)
(=) PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL (R$) 1.809.909.000
QUANTIDADE DE AGQOES (agbes) 102.986.096
PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL POR AGAO - TOTAL (R$) 17,57
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8. AVALIAGAO POR FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
METODOLOGIA - ABORDAGEM DA RENDA: FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Essa metodologia define o valor da empresa como o resultado do fluxo de caixa liquido projetado descontado a valor presente. Tal fluxo € composto pelo lucro liquido apés impostos, com acréscimo

dos itens nao caixa (amortizagdes e depreciagdes) e dedugao dos investimentos em ativos operacionais (capital de giro, plantas, capacidade instalada etc.).

O periodo projetivo do fluxo de caixa liquido € determinado considerando-se o tempo que a companhia levara para apresentar uma atividade operacional estavel, ou seja, sem variagdes operacionais
julgadas relevantes. O fluxo é, entdo, trazido a valor presente, utilizando-se uma taxa de desconto, que iré refletir o risco associado ao mercado, a empresa e a estrutura de capital.

FLUXO DE CAIXA LiQUIDO PARA O ACIONISTA (FCFE)

Para o calculo do fluxo de caixa liquido, utilizamos como medida de renda o capital préprio dos acionistas, conforme o quadro a seguir, baseado nas teorias e praticas econémicas mais comumente

aceitas no mercado de avaliagao.

FLUXO DE CAIXA LIVRE PARA O ACIONISTA

Lucro antes de itens ndo caixa, juros e impostos (EBITDA)
) ltens n&o caixa (depreciacéo e amortizagéo)

=) Lucro liquido antes dos impostos (EBIT)

) Receitas e despesas financeiras

) Imposto de renda e contribuigdo social sobre o lucro liquido (IR/CSSL)
Lucro liquido depois dos impostos

Itens ndo caixa (depreciagéo e amortizagéo)

Receitas e despesas financeiras

Saldo simples

) Investimentos de capital (CAPEX)

- ) Servico da divida

+) Outras entradas

) Outras saidas

) Variagéo do capital de giro

) Saldo do periodo

)
)
)
)

(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(

+
+
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VALOR RESIDUAL

Depois do término do periodo projetivo, é considerada a perpetuidade, que contempla todos os fluxos a serem gerados futuramente e os respectivos crescimentos. Geralmente, o valor residual da
empresa (perpetuidade) é calculado pelo uso do modelo de crescimento constante, o qual assume que o lucro liquido crescera perpetuamente de maneira continua. No Ultimo ano previsto, calcula-

se a perpetuidade pelo modelo de progressao geométrica, transportando-se o valor, em seguida, para o primeiro ano estimado.
TAXA DE DESCONTO - CAPM

A taxa de desconto a ser utilizada para calcular o valor presente dos rendimentos determinados no fluxo de caixa projetado representa a rentabilidade minima exigida pelos investidores. Tendo em
vista que a empresa nao tem empréstimos ou que, no modelo de avaliagdo utilizado (fluxo de caixa do acionista), o impacto do endividamento ja esta refletido de forma analitica no fluxo de caixa

projetado, considera-se o retorno estimado exigido por capital préprio para a taxa de desconto.

Essa taxa é calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM), em que o custo de capital € definido pela taxa livre de risco somada a um prémio de risco ponderado pelo fator de risco

especifico, descrito a seguir.

Normalmente, as taxas livres de risco sdo baseadas nas taxas de bonus do Tesouro Americano. Para o custo do capital proprio, séo usados os titulos com prazo de vinte anos, por ser um periodo

que reflete mais proximamente o conceito de continuidade de uma companhia.

Custo do capital
sto do cap Re = Rf + beta*(Rm — Rf) + Rp + Rs

proprio

RF Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro Americano para
titulos de vinte anos, considerando a inflagéo estadunidense de longo prazo.

Rm Risco de mercado: mede a valorizagdo de uma carteira totalmente diversificada
de agdes para um periodo de vinte anos.

R Risco-pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais em questéo,

P em comparagao a um investimento similar em um pais considerado seguro.

Rs Prémio de risco pelo tamanho: mede o quanto o tamanho da empresa a torna
mais arriscada.

Beta Ajusta o risco de mercado para o risco de um setor especifico.

Beta alavancado | Ajusta o beta do setor para o risco da empresa.
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VALOR DA EMPRESA

O fluxo de caixa livre para o acionista (FCFE) ¢ projetado considerando-se a operagao global da empresa, ja liquida do servigo da divida, e as receitas financeiras, disponiveis para os acionistas.

Portanto, contempla o impacto do endividamento da companhia de forma analitica.

De posse desse resultado, é preciso incluir os ativos e passivos ndo operacionais, ou seja, aqueles que ndo estéo consolidados nas atividades de operagéo da companhia, sendo acrescidos ao valor

econdmico encontrado.

AVALIACAO

A modelagem econdémico-financeira foi conduzida de forma a demonstrar a capacidade de geragdo de caixa da companhia no intervalo de tempo considerado. Basicamente, foram utilizadas as

informagdes ja citadas.

As projecdes foram realizadas para o periodo julgado necessario, sob plenas condigdes operacionais e administrativas, com as premissas listadas a seguir.

O fluxo de caixa livre foi projetado analiticamente para um periodo de 08 (oito) e 09 (nove) meses anos, de abril de 2026 até 2034, e considerou-se a venda do portfdlio completo.

O fluxo projetado e apresentado neste laudo segue o regime de caixa.

As projecdes de entrada e saida de caixa de HBR ja s&o referentes ao stake HBR nas SPEs/investidas.

0 ano fiscal de 01 de janeiro até 31 de dezembro foi considerado para o periodo anual.

A convengao de meio ano (mid-year convention) foi levada em conta para o calculo do valor presente, ou seja, considera-se que os fluxos de caixa sao gerados linearmente ao longo do ano e
que, portanto, a metade do ano (mid-year point) representa o ponto médio de geragéo de caixa da companhia.

0O fluxo foi projetado em moeda corrente, e o valor presente foi calculado com taxa de desconto nominal (considerando a inflagao).

Os valores foram expressos em milhares de reais, a ndo ser quando indicada medida diferente.

0 balango patrimonial consolidado em 31 de margo de 2026 foi utilizado como referéncia para a previsao dos resultados nos exercicios futuros da empresa.

A seguir, apresentaremos detalhes da modelagem e das premissas envolvidas na avaliacéo pela abordagem da renda.
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INVESTIMENTOS RELEVANTES CONSIDERADOS NA AVALIAGAO

Em atendimento ao Anexo C da Resolugdo CVM n° 215/24, os investimentos considerados na metodologia de fluxo de caixa descontado tém como base o cronograma interno de obras e entregas de
empreendimentos definido pela administracdo da HBR e segundo os dados de Capex divulgados em demonstragdes financeiras intermediérias no site de Rl da Companhia. Os montantes de
investimentos projetados tém natureza de manutengao operacional e de cumprimento do cronograma de obras de empreendimentos ja em desenvolvimento na data-base de avaliagdo. Portanto, ndo

é considerado nenhum novo empreendimento ou imovel no portfélio projetado de HBR.

TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia CAPM, em que o custo de capital € estimado com base no retorno estimado exigido pelos acionistas da companhia, conforme a tabela abaixo.

Detalhes da composigéo da taxa de desconto estdo apresentados no Anexo 1 deste Laudo.

ESTRUTURA DE CAPITAL
EQUITY / PROPRIO 41%
DEBT / TERCEIROS 59%
EQUITY + DEBT 100%
INFLAGAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,6%
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO
TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETAd 0,29
BETAT 0,62
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,3%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 7.2%
RISCO BRASIL 2,5%
Ke Nominal em US$ (=) 17,5%
Ke Real (=) 15,2%

As principais premissas adotadas para a definicio da taxa de desconto estéo listadas a seguir.

= Estrutura de capital - Foi pautada na propria estrutura da companhia na data base de avaliagéo.
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= Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido) — Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte:
http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Beta d - Equivalente ao Beta historico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos, do setor em que a HBR esté inserida. A amostra de comparéaveis foi pesquisada no banco de dados da
S&P Capital 1Q.

= Beta r - Beta realavancado pela estrutura de capital da empresa’.

=  Prémio de risco - Corresponde ao spread entre SP500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.

= Prémio pelo tamanho - Fonte: https://costofcapital.duffandphelps.com/estimate/studies/crsp/capm.

= Risco-Brasil - Corresponde a média do risco-pais entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte: EMBI+, desenvolvido por J. P. Morgan.

»  Custo de captagio - E determinado pelo custo de captacdo médio da HBR ponderado na data-base.

= Taxa efetiva de imposto de renda (tax shield) = Considerada a taxa média ponderada projetada para a companhia. Com base em nossos calculos, foi estimada em 23,5%.

= Taxa de inflagado americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars.htm.

= Taxa de inflagao brasileira de longo prazo — Fonte: https://www3.bch.gov.br/expectativas2/#/consultas.

BETA
Capitalizagao de
Companhia Ticker Pais Beta 5Y Alavancado Aliquota de Imposto Mercado % Equty Beta 5Y Desalavancado
(US$ milhoes)
JHSF Participagdes S.A. BOVESPA:JHSF3 Brasil 0,62 34% 1.188 65,9% 0,46
Sao Carlos Empreendimentos e Participagdes S.A. BOVESPA:SCAR3 Brasil 0,53 34% 164 54,1% 0,34
LOG Commercial Properties e Participagdes S.A. BOVESPA:LOGG3 Brasil 0,37 34% 461 58,7% 0,25
Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A. BOVESPAMULT3 Brasil 0,25 34% 2.984 80,9% 0,22
lguatemi S.A. BOVESPA:IGTI1 Brasil 0,31 34% 1.589 70,7% 0,24
Allos S.A. BOVESPA:ALOS3 Brasil 0,37 34% 2.903 68,8% 0,28
Syn Prop & Tech S.A. BOVESPA:SYNE3 Brasil 0,45 34% 118 48,9% 0,27
MEDIA 64,0% 0,29

Fonte: S&P Capital IQ Pro, descri¢des detalhadas das companhias selecionadas presentes no Anexo 3.

TBetar = Betal x (1+(1—1t) X (g)).
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RESULTADO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Com base no modelo financeiro fornecido, e conforme analises e tabelas apresentadas no Anexo 1 deste Laudo, identificamos o valor econémico de R$ 5,21 (cinco reais € vinte e um centavos) para

cada uma das ACOES DA HBR, avaliado pelo fluxo de caixa descontado, conforme a tabela a seguir.

Taxa de retorno esperado 15,2%

VALOR ECONOMICO DE HBR

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 505,522

VALOR ECONOMICO DE HBR (R$ mil)

522

(Enterprise Value) 305.3
ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS 30.719
VALOR ECONOMICO AJUSTADO DE HBR (R$ mil)

. 536.241
(Equity Value)
QUANTIDADES DE AGOES 102.986.096
VALOR ECONOMICO POR AGAO (R$) 5,21
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9. AVALIAGAO POR MULTIPLOS DE MERCADO
METODOLOGIA - ABORDAGEM DE MERCADO: MULTIPLOS DE MERCADO

Essa metodologia define o valor da empresa extrapolando-o por meio de comparagéo com outras empresas que operam no mesmo setor de atividade e em mercados com as mesmas caracteristicas.
Os multiplos mercadologicos séo calculados dividindo-se variaveis, como valor de mercado da companhia, por uma série de indicadores presentes nos demonstrativos financeiros, como valor

patrimonial contabil, receita operacional liquida, lucro estimado e EBITDA.

Nessa metodologia, considera-se que a empresa é capaz de gerar fluxo de caixa futuro. A partir disso, seu valor de referéncia para a avaliagdo é obtido por meio da comparagao com possiveis
empresas similares negociadas na bolsa de valores. Ou seja, trata-se de uma avaliagao relativa, uma vez que considera os precos transacionados no mercado como um referencial para o da propria

empresa.

Para a avaliagdo da HBR, adotou-se o multiplo P/LPA por ser a métrica que melhor reflete a forma como o mercado precifica companhias com atuagao voltada a gestdo, ao desenvolvimento, a

exploragdo e monetizagéo de ativos e participagdes imobiliarias.

Adicionalmente, a utilizagdo do mdiltiplo P/LPA ¢é consistente com o CPC 41 / IAS 33, que estabelece o Lucro por A¢do como medida priméaria de desempenho atribuivel ao acionista ordinario,
conferindo ao indicador respaldo normativo e alinhamento com a perspectiva dos investidores de capital. Dessa forma, o mdltiplo permite relacionar diretamente o valor de mercado da Companhia a

sua capacidade de geragéo de resultados em beneficio dos acionistas.

Em relagdo ao multiplo EV/EBITDA, embora amplamente utilizado em diversos setores por mitigar os efeitos da estrutura de capital, da depreciagao e da tributagdo, sua aplicagdo apresenta limitagdes
relevantes no contexto da HBR. O EBITDA pode ser significativamente influenciado pelo momento de reconhecimento de receitas, despesas e ganhos associados a aquisi¢do, desenvolvimento e

alienacéo de ativos e participagdes imobiliarias, bem como pela composigao especifica do portfolio de investimentos em cada periodo analisado.

Além disso, parcela relevante da geragdo de valor da Companhia decorre de eventos de monetizagéo de ativos e investimentos que nem sempre sdo adequadamente capturados pelo EBITDA,
reduzindo a capacidade desse indicador de refletir a efetiva rentabilidade atribuivel aos acionistas. Como consequéncia, a comparabilidade entre empresas pode ser prejudicada por diferengas na
estratégia de investimentos, na composigao dos portfélios imobiliarios e no estagio de maturagdo dos ativos detidos, comprometendo a consisténcia do multiplo para fins de determinagéo do valor

justo das agoes.
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AVALIAGAO

Foi extraida do S&P Capital IQ Pro uma amostra de empresas que atuam no setor em que a HBR esté inserida, conforme a tabela a seguir. Buscou-se, prioritariamente, empresas que atuem como
incorporadoras e que sejam comparaveis a HBR nas seguintes caracteristicas principais: diversidade de produtos/servigos e empresas maduras (muitos anos em operagéo), com operagdes
semelhantes as de HBR. A partir dessa amostra, foram extraidos os multiplos, na data-base, de P/LPA das companhias comparaveis. As descrigdes detalhadas de cada empresa comparavel

selecionada na amostra estéo presentes no Anexo 3.

O quadro a seguir apresenta a amostra de companhias comparaveis selecionadas para a andlise de multiplos, utilizando dados extraidos do S&P Capital 1Q Pro.

. , P/LPA
Empresa Ticker Pais MAR 2026 LTM
Multiplan BOVESPA:MULT3 Brasil 9,26
lguatemi S.A. BOVESPAIGTI11 Brasil 9,70
JHSF BOVESPA:JHSF3 Brasil 2,33
LOG Commercial Properties BOVESPA.LOGG3 Brasil 4,90
ALLOS BOVESPA.ALOS3 Brasil 15,24
SYN PROP & TECH S.A. BOVESPA:SYNE3 Brasil 11,04
Média 8,28
Mediana 7,08
RESULTADO - ABORDAGEM POR MULTIPLOS
HBR 2021 2022 2023 2024 2025 Média 2021 - 2025 Margo 2026 (LTM)
Lucro Liquido Controladora (R$ mil) 131.847 - 14.073 - 48,865 47,682 27.499 28.818 29.985
# Acbes Totais 102.953.283 102.901.332 102.698.881 103.188.981 103.188.981 102.986.292 102.931.830
LPA 1,28 - 0,14 - 0,48 0,46 0,27 0,28 0,29
PILMercado -Média 828 828
PIL Mercado - Mediana _ 780 180
Prego Ajustado (R$/agao) - Média 2,32
Prego Ajustado (R$/agdo) - Mediana 2,18
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10. CONCLUSAO

A luz dos exames realizados na documentagao anteriormente mencionada e tomando por base estudos da APSIS, a partir da situagdo econdmico-financeira e patrimonial de HBR, apurada nas
demonstragdes financeiras de 31 de margo de 2026, concluiram os avaliadores que o prego justo das AGOES DA HBR é de R$ 3,09 (trés reais e nove centavos) por agio, com base na metodologia

de preco médio ponderado da cotagao das agdes nos Ultimos 90 dias Uteis anteriores a data de emisséo do presente laudo.

Os avaliadores acreditam que a metodologia do prego médio ponderado pelo volume das agdes negociadas em bolsa nos 90 dias uteis imediatamente anteriores a Data de Emissédo do

Laudo é a mais adequada para determinar o prego justo das agdes da companhia, conforme fundamentacao e justificativas explanadas no presente Laudo.

No conhecimento dos avaliadores, todas as metodologias sdo baseadas em negociagdes entre partes independentes, conhecedoras do negécio, livres de pressdes ou outros interesses que ndo a

esséncia da transagao e, por essas caracteristicas, sdo consideradas como “arm’s length’.

O Laudo de Avaliagao AP-00590/26-02 foi elaborado pela APSIS (CREA/RJ 1982200620 e CORECON/RJ RF.02052), empresa especializada em avaliagdo de bens, abaixo representada legalmente

pelos seus consultores, os quais estéo a disposi¢do para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se fagam necessarios.

Rio de Janeiro, 2 de julho de 2026.

Assinado de forma digital BRUNO Assinado de forma
MIGUEL CORTES por MIGUEL CORTES digital por BRUNO

CARNEIRO CARNEIRO GRAVINA GRAVINA
. MONTEIRO:10591829711 . BOTTINO:13336187788
I,YIBC;Q;-,]E,]I RO:1058 Dados: 2026.07.02 BOTTINO:1333 Dados: 2026.07.02
22:28:10 -03'00' 6187788 22:27:56 -03'00"
Diretor Diretor
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11. RELAGAO DE ANEXOS
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PREMISSAS PARA PROJEGAO DE RESULTADOS

ENTRADAS DE CAIXA

A entradas de caixa da HBR é composta por quatro plataformas de negécios e receitas da holding: ComVem, voltada a centros de conveniéncia; HBR 3A, focada no desenvolvimento de lajes

corporativas de alto padrdo; HBR Malls, dedicada a aquisigao e gestao de shopping centers; e HBR Opportunities, que concentra ativos complementares como hotéis, empreendimentos built-to-suit e

self-storage. As projecdes consideram o crescimento esperado pela administragdo para cada uma das linhas de negocio descritas abaixo.

A projecao esta totalmente embasada no fluxo de caixa projetado enviado pela administragdo da Companhia, que prevé vendas de ativos do portfélio e término de obras de ativos em desenvolvimento.

Comvem - A linha ComVem representa a plataforma de centros de conveniéncia da HBR, composta por ativos localizados em regides de alto adensamento demografico e poder aquisitivo
elevado, com foco estratégico na cidade de Séo Paulo. A plataforma compreende tanto o desenvolvimento de ativos isolados, no modelo stand-alone, quanto o desenvolvimento de ativos por
meio de parcerias com incorporadores, nos quais 0 ComVem se situa, majoritariamente, no andar térreo de empreendimentos residenciais. Nas parcerias com incorporadores, a Companhia
investe na proporgao da fragdo dos custos correspondentes as fachadas ativas, sendo responsavel pela definicdo de layout, escolha do mix de locatarios, locagao das areas, acompanhamento
da execugdo das obras e controle dos custos de construgao. O mix de atividades da plataforma € voltado a servigos e conveniéncia, incluindo segmentos como farmacias, fast-food, mercados e
prestadores de servigos.

HBR 3A - A linha HBR 3A representa a plataforma de lajes corporativas de alto padréo da HBR, com atuagao concentrada na cidade de S&o Paulo. A plataforma é voltada ao desenvolvimento
e a gestdo de lajes corporativas, compreendendo a execugdo de etapas do ciclo imobiliario, desde a prospecgdo de terrenos e aprovagdo de projetos até a construgdo e locagédo dos
empreendimentos. A aquisi¢éo de imoveis corporativos operacionais de alto padrdo ndo integra a estratégia principal da plataforma, sendo priorizado o0 desenvolvimento organico dos projetos.
Entre os empreendimentos da plataforma destacam-se o HBR 3A Faria Lima, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, o HBR 3A Pinheiros, na Rua Jodo Moura, o0 HBR 3A Itaim Bibi, na Rua Pedroso
Alvarenga, e o HBR 3A Chucri Zaidan, na Rua Enxovia, todos localizados na cidade de Sao Paulo.

HBR Malls - A linha HBR Malls representa a plataforma de shopping centers da HBR, com estratégia voltada a aquisigdo de ativos em suas respectivas regides de influéncia, contemplando
atividades como desenvolvimento, gestao operacional, alteragdo de mix de locatarios, reducéo de custos condominiais, incremento de aluguéis, expansao de area e aproveitamento do entorno
para coincorporagdo imobiliaria. Adicionalmente, faz parte da estratégia da plataforma a venda de parcelas de participagcdo em determinados empreendimentos para parceiros estratégicos ou
agentes de renda apds a maturacéo e expanséo dos ativos, com posterior reinvestimento em novas oportunidades.

HBR Opportunities — A linha HBR Opportunities representa a plataforma de ativos complementares da HBR, que concentra oportunidades pontuais e complementares as demais estratégias da
Companhia. Conforme o Formulario de Referéncia 2025, a plataforma engloba diversas classes de ativos imobiliarios, incluindo hotéis, empreendimentos built-to-suit, operagdes de sale-
leaseback, self-storage e estacionamentos.

Venda liquida de participagdo em ativos - Foram consideradas as expectativas da administragdo quanto a realizagdo de desinvestimentos e alienagdes de participagdes em ativos da

Companhia, previstas para ocorrer entre os exercicios de 2026 e 2028. As projegdes incorporam as estimativas de prazo e valor associadas a cada transagéo esperada nesse periodo.




Em 2034, apos estabilizagdo de maturidade dos ativos em desenvolvimento no portfélio, € considerada a venda integral do portfélio como fins de complemento do valor operacional da HBR.
As premissas de NOI e cap rate do portfélio remanescente utilizados para referéncia de valor em 2034 foram integralmente utilizados com base no fluxo de caixa projetado pela administragéo

da companhia.

O gréfico a seguir apresenta a evolugéo das entradas de caixa no periodo projetivo considerado.

(R$ mil) ENTRADAS DE CAIXA
46,3% 32.8%
nfa 59% ERG 11,3% 96%
15,6% —— o
1.005.305
- - 28425 30.100 44,030 58.475 65.108 71.353
. |
ABR - DEZ 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

REALIZADO  mmmm Aluguéis  mmmmm \enda liquida de ativos ~ s HBR Malls === HBR Opportunities ~ ==@==(% crescimento)

SAIDAS DE CAIXA: DESPESAS, AMORTIZAGAO E JUROS A PAGAR DAS SPES

Os custos/despesas operacionais das SPEs da HBR foram projetados de acordo com as expectativas da administragao para os custos necessarios para manter as operagdes da Companhia ao longo
do periodo projetivo, abrangendo as plataformas ComVem, HBR 3A, HBR Malls e HBR Opportunities. No fluxo de caixa enviado pela companhia, foi verificado que amortizagéo e pagamento de juros

dos empréstimos das SPEs estavam contemplados no pagamento de despesas.
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribuigao social de HBR foram projetados considerando a curva esperada de pagamentos de impostos projetada pela companhia ao longo da projecao.




DETERMINAGAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia CAPM, em que o custo de capital € estimado com base no retorno estimado exigido pelos acionistas da companhia, conforme a tabela abaixo.

ESTRUTURA DE CAPITAL
EQUITY / PROPRIO 41%
DEBT / TERCEIROS 59%
EQUITY + DEBT 100%
INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,6%
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO
TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETAd 0,29
BETAT 0,62
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,3%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 7.2%
RISCO BRASIL 2,5%
Ke Nominal em US$ (=) 17,5%
Ke Real (=) 15,2%

As principais premissas adotadas para a definicdo da taxa de desconto estéo listadas a seguir.

= Estrutura de capital = Foi pautada na média aritmética das companhias comparaveis selecionadas para a amostra do Beta.

= Taxa livre de risco (custo do patrimdnio liquido) — Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte:
http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Beta d - Equivalente ao Beta histérico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos, do setor em que a HBR esté inserida. A amostra de comparéveis foi pesquisada no banco de dados da
S&P Capital 1Q.

= Betar- Beta realavancado pela estrutura de capital da empresa'.

= Prémio de risco = Corresponde ao spread entre SP500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.

"Betar = Betal X (1+ (1 —1¢t) % (g)).
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=  Prémio pelo tamanho - Fonte: https://costofcapital.duffandphelps.com/estimate/studies/crsp/capm.

= Risco-Brasil - Corresponde a média do risco-pais entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte: EMBI+, desenvolvido por J. P. Morgan.

=  Custo de captagido - E determinado pelo custo de captagdo médio da HBR ponderado na data-base.

= Taxa efetiva de imposto de renda (tax shield) = Considerada a taxa média ponderada projetada para a companhia. Com base em nossos calculos, foi estimada em 23,5%.
= Taxa de inflagdo americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars.htm.

= Taxa de inflagao brasileira de longo prazo — Fonte: https://www3.bch.gov.br/expectativas2/#/consultas.
CALCULO DO VALOR ECONOMICO
Com base no fluxo de caixa operacional projetado para os proximos 08 (oito) anos e 09 (nove) meses e no valor residual da empresa2.
Em 2034, foi considerado a venda do portfolio remanescente e quitagdo integral do saldo devedor de divida, conforme valores e proje¢des enviadas pela administragdo da companhia.
ATIVO NAO OPERACIONAL

Foi considerado um ativo ndo operacional de R$ 30.719 mil na data-base, conforme o quadro abaixo. Esses valores ndo estdo contemplados no fluxo de caixa projecdo da companhia.

ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS HBR (R$ mil)
Contas areceber LP ( +) 11.202,0
Partes Relacionadas LP ( +) 27.323,0
Partes relacionadas ( -) (6.604,0)
Provisdo para demandas judiciais ( -) (1.202,0)
TOTAL 30.719

FCD(n)x(1+g)

2 Valor residual calculado com base no modelo de perpetuidade de Gordon, aplicado ao ultimo fluxo de caixa projetado, conforme a seguinte formula: Perpetuidade = Wace—g
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VALOR ECONOMICO DE HBR - SENSIBILIDADE FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Sintetizando os itens anteriormente mencionados, detalhados no Anexo 1, chegamos aos seguintes valores:

Taxa de retorno esperado 15,2%
VALOR ECONOMICO DE HBR

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 505.522
VALOR E.CONOMICO DE HBR (R$ mil) 505.52
(Enterprise Value)
ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS 30.719
VALOR ECONOMICO AJUSTADO DE HBR (R$ mil)

. 536.241
(Equity Value)
QUANTIDADES DE AGOES 102.986.096
VALOR ECONOMICO POR AGAO (R$) 5,21
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PROJ. OPERACIONAL

ENTRADAS E SAIDAS DE CAIXAHBR  ABR - DEZ 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
(R$ mil)
ENTRADAS DE CAIXA 1.005.305 434.275 366.315 28.425 30.100 44.030 58.475 65.108 71.353
(% crescimento) 288,1% -59,7% -15,6% -92,2% 5,9% 46,3% 32,8% 11,3% 9,6%
Aluguéis 239.576 24973 11.313 28.425 30.100 44.030 58.475 65.108 71.353
(% crescimento) -14,8% -75,4% -54,7% 151,3% 59% 46,3% 32,8% 11,3% 9,6%
Venda liquida de ativos 765.729 409.303 355.002 -
Crescimento (%) 4,6% -75,4% -13,3% -100,0% n/a n/a n/a n/a n/a
SAIDAS DE CAIXA (258.284) (165.437) (158.011) (48.967) (78.066) (45.660) (20.544) (15.120) (12.181)
(% Receita) -177,2% -14,5% -4,5% -69,0% 59,4% -41,5% -55,0% -26,4% -19,4%
DESPESAS E DIiVIDA SPES (258.284) (165.437) (158.011) (48.967) (78.066) (45.660) (20.544) (15.120) (12.181)
(% Receita) -25,7% -38,1% -43,1% -172,3% -259,4% -103,7% -35,1% -23,2% -17,1%
DESPESAS HOLDING (34.801) (36.541) (38.368) (40.287) (42.301) (44.416) (46.637) (48.969) (51.417)
(% Receita) -3,5% -8,4% -10,5% -141,7% -140,5% -100,9% -79,8% -75,2% -72,1%
_—
== aPsIS
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ESTRUTURA DE CAPITAL

EQUITY / PROPRIO
DEBT / TERCEIROS
EQUITY + DEBT

INFLAC@O AMERICANA PROJETADA
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA

41%
59%
100%
2,0%
3,6%

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf)
BETAd
BETAT
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf)
PREMIO DE TAMANHO (Rs)
RISCO BRASIL

3,9%
0,29
0,62
6,3%
7,2%
2,5%

Ke Nominal em US$ (=)

17,5%

Ke Real (=)

15,2%

TAXA DE DESCONTO
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FLUXO

FLUXO DE CAIXA HBR ABZRO'ZGDEZ 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

(R$ mil)
ENTRADAS DE CAIXA 1.005.305 434.275 366.315 28.425 30.100 44,030 58.475 65.108 71.353
SAIDAS DE CAIXA (-) (258.284) (165.437) (158.011) (48.967) (78.066) (45.660) (20.544) (15.120) (12.181)
DESPESAS HOLDING( -) (34.801) (36.541) (38.368) (40.287) (42.301) (44.416) (46.637) (48.969) (51.417)
RESULTADO FINANCEIRO ( +/-) 11.049 (12.680) 12.095 23.121 20.728 14.416 3.070 2.183 3.743
CAIXA LIQUIDO OPERACIONAL (=) 723.269 219.617 182.031 (37.707) (69.539) (31.630) (5.637) 3.202 11.498

FLUXO DE CAIXA LIVRE

(R$ mil)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 712.220 232.297 169.936 (60.829) (90.267) (46.046) (8.707) 1.019 7.755
FLUXO DE CAIXA FINANCEIRO HOLDING (334.629) (53.490) (234.994) (18.348) (92.456) (45.754) (25.844) (29.613) 837.362
AMORTIZACAO DE EMPRESTIMOS ( -) (345.678) (40.810) (247.089) (41.470) (113.184) (60.170) (28.914) (31.797) (832.969)
RESULTADO FINANCEIRO ( +/-) 11.049 (12.680) 12.095 23.121 20.728 14.416 3.070 2.183 3,743
VENDA PORTFOLIO DE ATIVOS ( +) - - - - - - - - 1.666.588
FLUXO DE CAIXA LIVRE DO ACIONISTA [FCFE] 377.591 178.807 (65.058) (79.177) (182.723) (91.800) (34.551) (28.594) 845.117
Periodo Parcial 0,75 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,38 1,25 2,25 3,25 4,25 5,25 6,25 7,25 8,25
Fator de Desconto @ 15,2% 0,95 0,84 0,73 0,63 0,55 0,48 0,41 0,36 0,31
Fluxo de Caixa Descontado 358.104 149.857 (47.340) (50.022)  (100.228) (43.719) (14.286) (10.265) 263.421

VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 505,522
(R$ mil) )
A~
= | = =] 315
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ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS HBR (R$ mil)
Contas areceber LP (+) 11.202,0
Partes Relacionadas LP ( +) 27.323,0
Partes relacionadas (- ) (6.604,0)
Provisdo para demandas judiciais (- ) (1.202,0)
TOTAL 30.719

ATIVOS E PASSIVOS NOPs
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Taxa de retorno esperado 15,2%
VALOR ECONOMICO DE HBR
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 505.522
VALOR ECONOMICO DE HBR (R$ mil)
. 505.522

(Enterprise Value)
ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS 30.719
VALOR ECONOMICO AJUSTADO DE HBR (R$ mil)

. 536.241
(Equity Value)
QUANTIDADES DE ACOES 102.986.096

VALOR ECONOMICO POR AGAO (R$)

5,21

VALOR ECONOMICO
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A.

A tabela a seguir demonstra as cotagdes e os volumes historicos da HBR utilizados na metodologia de avaliagéo da média do prego de fechamento ponderado pelo volume. As cotagdes de fechamento

das agdes da Companhia foram extraidas do S&P Capital IQ Pro. Os critérios analisados foram os seguintes:

= Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcdo organizado, nos 12 meses imediatamente anteriores ao inicio do periodo da OPA.

=  Cotagédo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balc&o organizado, entre a data de divulgagao do fato relevante e a Data de Emisséo do Laudo.

Cotagdes e Volumes Histoéricos - HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A. (BOVESPA:HBRE3)
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
01/07/2026 272 504,600
30/06/2026 271 263200
29/06/2026 2,64 203100
26/06/2026 2,60 224800
25/06/2026 2,56 244.900
24/06/2026 2,59 156,700
23/06/2026 2,54 122,600
22106/2026 252 129.700
19/06/2026 251 50.700
1810612026 246 194.300
1710612026 2,50 247 400
16/06/2026 2,50 189.900
15/06/2026 2,54 142,400
12/06/2026 2,55 95.100
1110612026 2,54 192.000
10/06/2026 251 243 600
09/06/2026 2,56 161,500
08/06/2026 246 221,600
05/06/2026 2,58 177.100
03/06/2026 261 223500
02/06/2026 2,70 205.700
01/06/2026 2,68 226,800
20/05/2026 277 288.700
28/05/2026 282 293300
27/05/2026 285 184.800
26/05/2026 2,90 217.100

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
25/05/2026 2,94 89.100
2210512026 285 88.000
21/05/2026 291 190,400
20/05/2026 291 240800
19/05/2026 279 138.200
18/05/2026 285 109,600
15/05/2026 268 148.700
14/05/2026 291 329600
13105/2026 283 395,400
12/05/2026 291 170.800
11/05/2026 2,69 707 400
08/05/2026 301 604.900
07/05/2026 312 981.000
06/05/2026 325 202300
05/05/2026 320 181.000
04/05/2026 317 359.700
30/04/2026 312 310300
2010412026 3,06 330200
28/04/2026 327 250200
2710412026 3,24 372000
2410412026 339 343000
23/04/2026 343 605.200
2210412026 3,50 405.500
20/04/2026 338 225800
1710412026 337 405.500
16/04/2026 327 99.300
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
15/04/2026 327 460.200
1410412026 337 401,000
1310412026 3,34 407400
1010412026 321 686.600
09/04/2026 310 788500
08/04/2026 3,20 921500
0710412026 2,99 561.900
06/04/2026 207 208,000
02/04/2026 3,01 190,500
01/04/2026 2,99 648,000
31/03/2026 295 279600
30/03/2026 2,86 398.700
2710312026 278 523500
26/03/2026 2,90 349,500
25/03/2026 299 130,500
2410312026 2,96 196.100
23/03/2026 293 241900
20/03/2026 277 153.300
19/03/2026 287 359.700
18/03/2026 282 512.900
1710312026 3,01 197.100
16/03/2026 297 278600
1310312026 2,80 189.100
12/03/2026 287 719.200
1110312026 3,00 255900
10/03/2026 3,04 1.073.000
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
09/03/2026 2,90 533900
06/03/2026 288 1.418.800
05/03/2026 2,95 551500
04/03/2026 3,03 802.700
03/03/2026 299 955 400
02/03/2026 3,20 3105100
2710212026 3,31 2.716.000
26/02/2026 3,39 632,000
25/02/2026 3,44 1,673,600
2410212026 3,50 1,378,900
23/02/2026 3,57 1.893.200
20/02/2026 3,60 660.300
1910212026 3,54 362.800
1810212026 3,51 875300
1310212026 3,50 942.200
12/02/2026 3,39 1.232.800
11/02/2026 349 783800
1010212026 347 290900
09/02/2026 3,54 841800
06/02/2026 349 1.788.600
05/02/2026 349 855 400
04/02/2026 342 1.083.400
03/02/2026 361 1.023.100
02/02/2026 3,51 613.100
30/01/2026 349 811500
20/01/2026 343 622.000
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
28/01/2026 3,51 470,000
2710112026 346 364.600
26/01/2026 343 429.800
23/01/2026 3,44 375,500
2210112026 349 467.000
21/01/2026 348 259,600
20/01/2026 347 257300
19/01/2026 3,50 162.300
16/01/2026 3,55 260500
15/01/2026 3,65 338300
1410112026 3,76 178.400
13/01/2026 371 335.700
12/01/2026 387 254400
09/01/2026 3,85 226200
08/01/2026 3,64 490.100
07/01/2026 3,66 376,000
06/01/2026 361 374900
05/01/2026 361 733300
02/01/2026 353 1.653.400
30112/2025 461 1,006,400
2011212025 445 407.600
2611212025 453 419.800
2311212025 442 797.000
2011212025 432 589.500
191212025 435 521100
18112/2025 434 260.800
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
1711212025 430 289.300
16/12/2025 443 414.100
15112/2025 468 296.800
12112/2025 474 584.000
11112/2025 468 543800
1011212025 460 586,400
09112/2025 454 1.168.800
08112/2025 430 356,000
05/12/2025 420 1.184.300
0411212025 466 482.200
03/12/2025 455 449400
02112/2025 463 403.500
01112/2025 456 363.000
28/11/2025 460 323700
2711112025 441 344.900
26/11/2025 455 406.400
2511112025 439 96.700
2411112025 431 331100
2111112025 425 503.800
19111/2025 409 288,000
18/11/2025 405 428,600
1711112025 384 227300
14111/2025 3,96 126,500
13111/2025 3,94 265 600
1211112025 411 435.300
111112025 413 334.600

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
10/11/2025 416 395100
0711112025 417 845 400
06/11/2025 448 337100
05/11/2025 465 156,300
0411112025 453 172,700
03/11/2025 468 385,900
311102025 468 360,000
30110/2025 447 165,400
2911012025 450 759,000
281102025 443 228,600
2711012025 447 256,900
2411012025 442 343100
231102025 430 222900
221102025 426 260700
211102025 416 348,000
20110/2025 419 300900
171012025 417 157.300
16/10/2025 418 102100
1511012025 425 273300
14110/2025 411 406.500
1311012025 409 495.900
1011012025 425 476.800
09/10/2025 445 296,500
08/10/2025 440 428.100
0711012025 445 708.800
06/10/2025 454 523200

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
03/10/2025 467 870300
02110/2025 466 522300
01110/2025 472 2.817.000
30/09/2025 470 679100
29/09/2025 464 460.100
26/09/2025 478 251500
25/09/2025 471 308,500
2410912025 489 378300
23/09/2025 489 376100
2210912025 484 266,600
19/09/2025 499 661400
18/09/2025 493 771200
17/09/2025 475 791.000
16/09/2025 485 590.900
15/09/2025 497 550200
12/09/2025 5,09 2193300
11/09/2025 460 230900
10/09/2025 441 237.200
09/09/2025 436 231700
08/09/2025 431 421,300
05/09/2025 440 212.800
04/09/2025 444 214500
03/09/2025 439 133.600
02/09/2025 438 240500
01/09/2025 441 452.600
20/08/2025 452 420.800

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
28/08/2025 459 404.100
2710812025 450 797200
26/08/2025 430 249100
25/08/2025 427 199.500
2210812025 419 1126100
21/08/2025 3,68 234200
20/08/2025 3,63 363.700
19/08/2025 3,56 428,000
1810812025 378 396100
15/08/2025 3,70 87,800
1410812025 363 169.100
1310812025 3,64 100.300
12/08/2025 372 458.600
1110812025 3,64 271700
08/08/2025 361 256,600
07/08/2025 3,66 417.800
06/08/2025 3,51 198.700
05/08/2025 343 75,800
04/08/2025 339 417400
01/08/2025 3,34 450.600
31/07/2025 337 432.800
30/07/2025 337 76.900
20/07/2025 333 381300
28/07/2025 328 630.900
25/07/2025 331 508 400
2410712025 3,05 97100

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
23/07/2025 3,05 344 500
2210712025 2,94 268200
2110712025 292 695.200
18/07/2025 301 209100
17/07/2025 310 126,400
16/07/2025 3,06 187,500
15/07/2025 3,06 116,200
14/07/2025 312 291500
11/07/2025 3,06 510600
10/07/2025 3,06 503100
09/07/2025 3,14 222600
08/07/2025 313 1.459.200
07/07/2025 335 334300
04/07/2025 338 126,200
03/07/2025 340 272200
02/07/2025 332 598 400
01/07/2025 346 156,800
30/06/2025 3,51 308,600
27/06/2025 341 96.600
26/06/2025 3,44 239.900
25/06/2025 3,34 237500
24/06/2025 345 391800
23/06/2025 335 510600
20/06/2025 342 335.900
18/06/2025 3,55 401.300
1710612025 3,52 590,500

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
16/06/2025 3,70 645.900
1310612025 353 606.100
12/06/2025 3,55 320800
1110612025 348 363400
10/06/2025 343 367.000
09/06/2025 347 435400
06/06/2025 3,52 275100
05/06/2025 3,62 289,400
04/06/2025 3,76 411.200
03/06/2025 3,57 254300
02/06/2025 3,51 150.900
30/05/2025 349 189.500
29/05/2025 3,53 223100
28/05/2025 3,52 69.000
27/05/2025 3,58 394000
26/05/2025 345 308.800
23/05/2025 343 582100
2210512025 3,55 263000
21/05/2025 3,58 256 400
20/05/2025 3,75 518.700
19/05/2025 373 138.600
16/05/2025 3,80 373300
15/05/2025 383 370500
14/05/2025 378 435.800
13/05/2025 371 455.400
12/05/2025 353 163.500

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
09/05/2025 3,51 897300
08/05/2025 3,77 344200
07/05/2025 3,64 173.400
06/05/2025 3,70 143.900
05/05/2025 3,69 83.200
02/05/2025 3,76 277200
30/04/2025 3,68 183.000
2010412025 3,74 176,000
2810412025 367 171100
2510412025 375 176100
2410412025 375 569.900
2310412025 3,55 312400
2210412025 3,56 166,500
1710412025 361 182.200
16/04/2025 348 307.700
15/04/2025 353 317.000
1410412025 3,62 221600
1110412025 367 510.200
1010412025 341 501100
09/04/2025 3,65 733300
08/04/2025 349 1,036,700
07/04/2025 338 476.800
04/04/2025 342 372400
03/04/2025 3,59 385500
02/04/2025 3,51 209.600
01/04/2025 342 132.600

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
31/03/2025 3,31 189.600
09/06/2026 2,56 161500
08/06/2026 246 221,600
05/06/2026 258 177100
03/06/2026 261 223500
02/06/2026 270 205.700
01/06/2026 2,68 226,800
20/05/2026 277 288700
28/05/2026 262 293300
27/05/2026 285 184.800
26/05/2026 290 217100
25/05/2026 2,94 89.100
22105/2026 285 88.000
21/05/2026 291 190,400
20/05/2026 291 240800
19/05/2026 279 138.200
18/05/2026 285 109.600
15/05/2026 288 148.700
14/05/2026 291 329600
13/05/2026 283 395,400
12/05/2026 291 170.800
11/05/2026 289 707400
08/05/2026 301 604.900
07/05/2026 312 981000
06/05/2026 325 202300
05/05/2026 320 181.000

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
04/05/2026 317 369.700
30/04/2026 312 310300
2010412026 3,06 330200
28/04/2026 327 250200
2710412026 3,24 372000
2410412026 3,39 343,000
2310412026 343 605,200
2210412026 3,50 405500
2010412026 3,38 225,800
1710412026 337 405500
16/04/2026 327 99.300
15/04/2026 327 460.200
1410412026 337 401,000
1310412026 3,34 407400
10/04/2026 321 686.600
09/04/2026 310 788500
08/04/2026 320 921500
07/04/2026 2,99 561.900
06/04/2026 297 208,000
02/04/2026 3,01 190,500
01/04/2026 2,99 648.000
31/03/2026 2,95 279600
30/03/2026 286 398.700
27/03/2026 278 523500
26/03/2026 2,90 349500
25/03/2026 299 130.500

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
24/03/2026 2,96 196.100
23/03/2026 293 241900
20/03/2026 277 153.300
19/03/2026 287 369.700
18/03/2026 282 512.900
1710312026 3,01 197.100
16/03/2026 207 278600
1310312026 2,80 189.100
1210312026 287 719.200
1110312026 3,00 265,900
1010312026 3,04 1,073,000
09/03/2026 290 533900
06/03/2026 288 1.418.800
05/03/2026 2,95 551500
04/03/2026 3,03 802.700
03/03/2026 299 955 400
02/03/2026 320 3105100
2710212026 3,31 2.716.000
26/02/2026 339 632.000
25/02/2026 3,44 1,673,600
2410212026 3,50 1.378.900
23/02/2026 357 1.893.200
20/02/2026 3,60 660.300
1910212026 3,54 362.800
18/02/2026 3,51 875300
1310212026 3,50 942.200

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
12/02/2026 3,39 1.232.800
11/02/2026 349 783800
1010212026 347 290900
09/02/2026 3,54 841800
06/02/2026 349 1.788.600
05/02/2026 3,49 855,400
04/02/2026 342 1.083.400
03/02/2026 361 1.023.100
02/02/2026 3,51 613100
30/01/2026 3,49 811500
20/01/2026 343 622.000
28/01/2026 3,51 470.000
27/01/2026 346 364.600
26/01/2026 343 429.800
23/01/2026 3,44 375,500
2210112026 349 467.000
2110112026 348 259,600
20/01/2026 347 257300
19/01/2026 3,59 162.300
16/01/2026 3,55 260500
15/01/2026 3,65 338.300
14/01/2026 3,76 178.400
13/01/2026 371 335.700
12/01/2026 387 254400
09/01/2026 3,85 226200
08/01/2026 3,84 490.100

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
07/01/2026 3,66 376.000
06/01/2026 361 374900
05/01/2026 361 733300
02/01/2026 353 1.653.400
30112/2025 461 1,006,400
2011212025 445 407.600
2611212025 453 419.800
2311212025 442 797,000
2011212025 432 589,500
1911212025 435 521100
181212025 434 260800
1711212025 430 289.300
161212025 443 414.100
151212025 468 296.800
1211212025 474 584.000
11112/2025 468 543800
1011212025 460 586,400
09112/2025 454 1.168.800
08/12/2025 430 356,000
05/12/2025 420 1.184.300
0411212025 466 482.200
03/12/2025 455 449.400
0211212025 463 403.500
011212025 456 363.000
281112025 460 323700
2711112025 441 344.900

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
26/11/2025 455 406.400
2511112025 439 96.700
2411112025 431 331100
2111112025 425 503.800
19/11/2025 409 288,000
18/11/2025 405 428,600
1711112025 3,64 227300
1471112025 3,96 126,500
131112025 3,04 265,600
121112025 411 435.300
111112025 413 334,600
101112025 416 395100
0711112025 417 845 400
06/11/2025 448 337100
05/11/2025 465 156.300
0411112025 453 172,700
03/11/2025 468 385.900
311102025 468 360,000
30110/2025 447 165,400
2911012025 450 759.000
28/10/2025 443 228600
271012025 447 256,900
2411012025 442 343100
231102025 430 222900
2211012025 426 250700
211102025 416 348,000

A aPsIS
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
20110/2025 419 300900
1711012025 417 157.300
16/10/2025 418 102100
1511012025 425 273300
14110/2025 411 406.500
1311012025 409 495.900
1011012025 425 476.800
09110/2025 445 296,500
08/10/2025 440 428.100
071012025 445 708.800
06/10/2025 454 523200
03/10/2025 467 870300
02110/2025 466 522300
01110/2025 472 2.817.000
30/09/2025 470 679100
29/09/2025 464 460.100
26/09/2025 478 251500
25/09/2025 471 308500
2410912025 489 378300
23/09/2025 489 376100
2210912025 484 256,600
19/09/2025 499 661400
18/09/2025 493 771.200
17/09/2025 475 791.000
16/09/2025 485 590.900
15/09/2025 497 550200

A aPsIS




21

COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
12/09/2025 5,09 2193300
11/09/2025 460 230900
10/09/2025 441 237.200
09/09/2025 436 231700
08/09/2025 431 421,300
05/09/2025 440 212.800
04/09/2025 444 214500
03/09/2025 439 133.600
02/09/2025 438 240500
01/09/2025 441 452.600
20/08/2025 452 420.800
28/08/2025 459 404100
2710812025 450 797200
26/08/2025 430 249100
25/08/2025 427 199.500
2210812025 419 1126100
21/08/2025 3,68 234200
20/08/2025 363 363.700
19/08/2025 3,56 428,000
18/08/2025 378 396100
15/08/2025 3,70 87.800
1410812025 363 169100
1310812025 3,64 100300
12/08/2025 372 458.600
1110812025 3,64 271.700
08/08/2025 361 256,600

A aPsIS




22

COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
07/08/2025 3,66 417.800
06/08/2025 3,51 198.700
05/08/2025 343 75.800
04/08/2025 339 417400
01/08/2025 3,34 450.600
31/07/2025 337 432.800
30/07/2025 3,37 76.900
20/07/2025 333 381300
28/07/2025 3,28 630.900
25/07/2025 3,31 508 400
24107/2025 3,05 97100
23/07/2025 3,05 344 500
2210712025 2,94 268200
21/07/2025 292 695.200
18/07/2025 301 209100
17/07/2025 310 126,400
16/07/2025 3,06 187.500
15/07/2025 3,06 116.200
14/07/2025 312 291500
11/07/2025 3,06 510600
10/07/2025 3,05 503100
09/07/2025 314 222,600
08/07/2025 313 1.459.200
07/07/2025 335 334300
04/07/2025 338 126.200
03/07/2025 340 272.200

A aPsIS
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
02/07/2025 332 598 400
01/07/2025 346 156,800
30/06/2025 3,51 308.600
27/06/2025 341 96.600
26/06/2025 3,44 239.900
25/06/2025 3,34 237500
24106/2025 345 391800
23/06/2025 335 510600
20/06/2025 342 335,900
18/06/2025 3,55 401,300
1710612025 3,52 590,500
16/06/2025 3,70 645.900
1310612025 3,53 606.100
12/06/2025 3,55 320800
1110612025 348 363400
10/06/2025 343 367.000
09/06/2025 347 435400
06/06/2025 3,52 275.100
05/06/2025 3,62 289400
04/06/2025 3,76 411.200
03/06/2025 3,57 254300
02/06/2025 3,51 150.900
30/05/2025 349 189.500
29/05/2025 353 223100
28/05/2025 3,52 69.000
27/05/2025 3,58 394.000

A aPsIS




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’g'o'zgg';%ég')‘mgggs)
26/05/2025 345 308.800
23/05/2025 343 582100
2210512025 3,55 263000
21/05/2025 3,58 266,400
20/05/2025 3,75 518700
19/05/2025 373 138,600
16/05/2025 3,60 373300
15/05/2025 363 370500
14/05/2025 378 435.800
1310512025 371 455400
12/05/2025 3,53 163,500
09/05/2025 3,51 897300
08/05/2025 3,77 344200
07/05/2025 3,64 173.400
06/05/2025 3,70 143.900
05/05/2025 3,60 83.200
02/05/2025 3,76 277.200
30/04/2025 3,68 183.000
2010412025 3,74 176.000
28/04/2025 367 171100
25/04/2025 3,75 176.100
2410412025 3,75 569.900
2310412025 3,55 312400
2210412025 3,56 166.500
1710412025 361 182.200
16/04/2025 348 307.700

A aPsIS




Fonte: S&P Capital 1Q Pro.

25

COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBRE3) (N\{m'é’yggg';%ég')‘mgggs)
15/04/2025 353 317.000
1410412025 3,62 221600
1110412025 367 510.200
10/04/2025 341 501100
09/04/2025 3,65 733300
08/04/2025 349 1,036,700
07/04/2025 3,38 476.800
04/04/2025 342 372400
03/04/2025 3,50 385,500
02/04/2025 3,51 209600
01/04/2025 342 132.600
31/03/2025 3,31 189.600

A aPsIS




ANEXO 3




EMPRESAS COMPARAVEIS - HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. (HBRE3)

A tabela a seguir demonstra as empresas comparaveis a HBR utilizadas na elaboragao do beta.

Fonte: S&P Capital |Q Pro.

EMPRESA COMPARAVEL

TICKER

DESCRIGAO (tradugo livre)

CAPITALIZAGAO DE MERCADO
(US$ milhoes)

ESTRUTURA DE

CAPITAL
(% EQUITY)

BETA (5 ANOS)

JHSF Participagdes S.A.

BOVESPA:JHSF3

A JHSF Participagdes S.A., em conjunto com suas subsidiarias, atua no
setor imobiliario no Brasil e no exterior. A companhia opera por meio de
cinco segmentos: Renda Recorrente, Negdcios Imobiliarios, Aeroporto,
Hotéis e Restaurantes, e Holding. A Companhia atua na construgao e
operagao de shopping centers; compra e venda de iméveis residenciais e
comerciais; varejo de artigos de moda; locagdo de imdveis comerciais; e
desenvolvimento e operagdo de hotéis, atividades turisticas, hospitalidade
e gastronomia, incluindo bares, cafés e restaurantes. Também atua na
prestacdo de servigos de gestao; e em solugdes de financiamento, servigos
e investimento imobiliario. A JHSF Participagdes S.A. foi fundada em 1972
e esta sediada em Sao Paulo, Brasil.

1.188

66% 0,47

Sao Carlos Empreendimentos e
Participagdes S.A.

BOVESPA:SCAR3

A Sao Carlos Empreendimentos e Participagdes S.A. atua como empresa
de investimento e gestéo imobilidria no Brasil. A companhia esta envolvida
na gestdo de empreendimentos imobilidrios proprios ou de terceiros,
incluindo shopping centers; compra e venda de imoveis residenciais e
comerciais prontos ou em construgao; locagdo de imoveis; e operagao de
estacionamentos rotativos. Seu portfélio inclui edificios corporativos e
centros de conveniéncia. A S&o Carlos Empreendimentos e Participagdes
S.A. foi constituida em 1989 e esta sediada em Sao Paulo, Brasil.

164

53% 0,34

LOG Commercial Properties e
Participacées S.A.

BOVESPA:LOGG3

A LOG Commercial Properties e Participagdes S.A. desenvolve, constréi e
aluga propriedades residenciais e comerciais no Brasil. A companhia
oferece galpdes logisticos e industriais, locagdo de imoveis proprios,
construgdo de edificios, além de servigos de comercializagdo, locagao e
consultoria imobiliaria. A empresa também atua no fornecimento e
participacdo em bens e servicos no segmento de imoveis comerciais.
Anteriormente denominada MRV Logistica e Participagbes S.A., a LOG
Commercial Properties e Participagdes S.A. foi constituida em 2008 e tem
sede em Belo Horizonte, Brasil.

461

58,7% 0,25




ESTRUTURA DE
CAPITAL BETA (5 ANOS)
(% EQUITY)

CAPITALIZAGAO DE MERCADO

EMPRESA COMPARAVEL TICKER DESCRIGAO (tradugéo livre) (USS milhes)

A Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A. atua no planejamento,

implantagdo, desenvolvimento e comercializagdo de empreendimentos

imobilidrios no Brasil, desenvolvendo propriedades residenciais e

comerciais, incluindo shopping centers urbanos, e operando na compra e

venda de imdveis, aquisicdo e alienagdo de direitos imobiliarios e sua

exploragdo por meio de locagédo, além de prestar servicos de gestéo e

administragéo de shopping centers proprios e de terceiros, assessoria

técnica em matéria imobiliaria, execugdo de obras de construgdo civil e
Multiplan Empreendimentos . servicos de engenharia correlatos, atuando ainda no planejamento, o
Imobiliarios S.A. BOVESPAMULTS3 desenvolvimento e intermediagdo de empreendimentos imobiliarios, 2.984 80,9% 0.22

importagdo e exportagdo de bens e servigos relacionados as suas

atividades, geracdo de energia elétrica, operacdo de estacionamentos,

prestagdo de servios de entretenimento, administragdo de teatros,

promogao e execugdo de eventos esportivos, artisticos e culturais, bem

como locagdo de equipamentos de som e iluminagdo. A Multiplan

Empreendimentos Imobiliarios S.A. foi fundada em 1974 e tem sede no Rio

de Janeiro, Brasil.

A lguatemi S.A., em conjunto com suas subsidiarias, atua na exploracdo
comercial e no planejamento de shopping centers no Brasil, operando
também na compra de estacionamentos e na venda de iméveis, além de
Iguatemi S.A. BOVESPA:IGTI11 prestar servicos de assessoria e consultoria econdmica, financeira e 1.589 70,7% 0,24
tributaria. Anteriormente denominada Jereissati Participages S.A., a
companhia passou a adotar o nome Iguatemi S.A. em novembro de 2021.
A Iguatemi S.A. foi fundada em 1946 e tem sede em S&o Paulo, Brasil.

A Allos S.A. presta servigos de planejamento, desenvolvimento, gestao e
comercializag@o para shopping centers de terceiros no Brasil, oferecendo
servicos de administragdo financeira, juridica, comercial e operacional de
. shopping centers e malls, servigos de corretagem e assessoria comercial, o
Allos S.A. BOVESPA:ALOS3 operagao de estacionamentos, locagao de lojas € espagos, além da gestéo 2.903 68,8% 0.28
de shopping centers e condominios. Anteriormente denominada Aliansce
Shopping Centers S.A., a companhia passou a adotar o nome Allos S.A. em
outubro de 2023. A Allos S.A. tem sede no Rio de Janeiro, Brasil.




ESTRUTURA DE
CAPITAL BETA (5 ANOS)
(% EQUITY)

EMPRESA COMPARAVEL TICKER DESCRICAO (tradugéo livre) CAP'TAL:ﬁggfn%,?éigERCADO

A Syn Prop & Tech S.A. € uma das empresas lideres na locag&o, aquisigao,
venda, desenvolvimento e operagédo de imdveis comerciais no Brasil, com
foco nos segmentos de edificios corporativos de alto padrdo e shopping
centers, atuando nos estados de S&o Paulo e Rio de Janeiro, e contando
atualmente com 192.017 metros quadrados de é&rea bruta locavel em
operagdo. Com mais de 18 anos de experiéncia no setor, a companhia é
resultado do spin-off das atividades de imdveis comerciais da Cyrela Brazil
Realty, realizado em 2007, e entrega consistentemente resultados sélidos
em crescimento e rentabilidade, com baixas taxas de vacancia e alta
Syn Prop & Tech S.A. BOVESPA:SYNE3 lucratividade. Listada no segmento Novo Mercado da B3 sob o ticker 118 48,9% 0,27
SYNE3, a empresa segue as melhores praticas de governanga corporativa
e sustentabilidade, sendo membro fundador do Green Building Council
Brasil (GBCBrasil) desde 2007, instituicdo que promove a construgdo
sustentavel no pais, com diversos projetos sob sua gestédo comprometidos
com a obtengdo e manutengao da certificagdo LEED (Leadership in Energy
and Environmental Design), concedida pelo U.S. Green Building Council
(USGBC) e reconhecida mundialmente como referéncia na mensuragéo de
edificagbes de baixo impacto ambiental e condigbes saudaveis de
ocupacdo. A Syn Prop & Tech S.A. foi constituida em 1962 no Brasil.

MEDIA 64,0% 0,29

Fonte: S&P Capital 1Q Pro.

MULTIPLOS (P/LPA)
. , P/LPA
Empresa Ticker Pais MAR 2026 LTM
Multiplan BOVESPAMULT3 Brasil 9,26
Iguatemi S.A. BOVESPAIGTI1 Brasil 9,70
JHSF BOVESPA:JHSF3 Brasil 2,33
LOG Commercial Properties BOVESPALOGG3 Brasil 4,90
ALLOS BOVESPA.ALOS3 Brasil 15,24
SYN PROP & TECH S.A. BOVESPA:SYNE3 Brasil 11,04
Média 8,28
Mediana 7,08

Obs.: A Séo Carlos Empreendimentos e Participagbes S.A. ndo dez parte da amostra de mdltiplos devido ao seu histérico de lucro liquido negativo




ANEXO 4




GLOSSARIO

Abordagem da Renda
A Abordagem da Renda é uma abordagem de avaliagdo que fornece uma indicag&o de valor pela converséo a valor presente de beneficios econdmicos esperados.
Abordagem de Mercado

A Abordagem de Mercado é uma abordagem de avaliagéo que fornece uma indicagdo de valor comparando o ativo com ativos idénticos ou comparaveis (ou seja, semelhantes) para os quais ha
informagBes de prego disponiveis.

Abordagem Contabil

A Abordagem Contabil € uma abordagem de avaliagdo que fornece uma indicagéo de valor utilizando os ativos, passivos e patriménio liquido reconhecidos nas informagdes financeiras e contabeis
de uma empresa.

Amortizagao

Alocagéo sistema do valor amortizavel de ativo ao longo de sua vida Util.

Amostra

Conjunto de dados representativos de uma populagao.

Arm'’s Length Transaction

Uma transagao “arm’s length” refere-se a um negocio em que compradores e vendedores agem de forma independente, sem que uma das partes influencie a outra.
Ativo

Recurso controlado pela entidade como resultado de eventos passados dos quais se esperam beneficios econémicos futuros para a entidade.

Ativo imobilizado

Ativos tangiveis disponibilizados para uso na produgao ou no fornecimento de bens ou servigos, na locagéo por outros, investimento, ou fins administrativos, esperando-se que sejam usados por mais
de um periodo contabil.

Ativo intangivel

Ativo identificavel ndo monetério sem substéancia fisica. Tal ativo € identificavel quando: a) for separavel, isto &, capaz de ser separado ou dividido da entidade e vendido, transferido, licenciado,
alugado ou trocado, tanto individualmente quanto junto com contrato, ativo ou passivo relacionados; b) resulta de direitos contratuais ou outros direitos legais, quer esses direitos sejam transferiveis
quer sejam separaveis da entidade ou de outros direitos e obrigagdes.




Ativo tangivel

Ativo de existéncia fisica como terreno, construgéo, maquina, equipamento, moével e utensilio.

Ativos ndo operacionais

Aqueles nao ligados diretamente as atividades de operagao da empresa (podem ou néo gerar receitas) e que podem ser alienados sem prejuizo do seu funcionamento.
Ativos operacionais

Bens fundamentais ao funcionamento da empresa.

Avaliagao

Ato ou processo de determinar o valor de um ativo.

BACEN

Banco Central do Brasil

Beta

Medida de risco sistematico de uma agéo; a tendéncia do prec¢o de determinada agao a estar correlacionado com mudangas em determinado indice.
Beta alavancado

Valor de beta refletindo o endividamento na estrutura de capital.

CAPEX (Capital Expenditure)

Investimento em manutengado e/ou expansao de ativo permanente.

CFC

Conselho Federal de Contabilidade.

Controlada

Entidade, incluindo aquela sem personalidade juridica, tal como uma associagéo, controlada por outra entidade (conhecida como controladora).
Controladora

Entidade que possui uma ou mais controladas.

Controle

Poder de direcionar a gestéo estratégica politica e administrativa de uma empresa.

CPC

Comité de Pronunciamentos Contabeis.
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Custo

Total dos gastos diretos e indiretos necessarios a produgdo, manutengao ou aquisi¢ao de um bem em uma determinada data e situagao.
Custo de Capital

Taxa de retorno esperado requerida pelo mercado como atrativa de fundos para determinado investimento.
CVM

Comisséo de Valores Mobiliarios.

Data-base

Data especifica (dia, més e ano) de aplicagéo do valor da avaliagéo.

Data de emissao

Data de encerramento do laudo de avaliagdo, quando as conclusdes da avaliagao séo transmitidas ao cliente.
Data de reemisséo

Data de reapresentagéo do laudo, para cumprimento de exigéncias.

Depreciagéo

Alocagao sistematica do valor depreciavel de ativo durante a sua vida Util.

Divida liquida

Caixa e equivalentes, posicao liquida em derivativos, dividas financeiras de curto e longo prazo, dividendos a receber e apagar, recebiveis e contas a pagar relacionadas a debéntures, déficits de
curto e longo prazo com fundos de pensao, provisdes, outros créditos e obrigagcdes com pessoas vinculadas, incluindo bdnus de subscrigao.

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)

Lucro antes de juros e impostos.

EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)
Lucros antes de juros, impostos, depreciagéo e amortizagéo.

Enterprise Value

O Valor de Mercado do Capital Investido, normalmente ajustado para remover a totalidade ou parte do Caixa e Equivalentes de Caixa/Endividamento Liquido e outros Ativos/Passivos Nao Operacionais
(ver Equity Value).

Equity Value

O valor econdmico de uma empresa para seus acionistas. O Equity Value é calculado como o Valor de Mercado do Capital Investido (Enterprise Value) menos o valor de mercado de Caixa e
Equivalentes de Caixa/Endividamento Liquido e outros Ativos/Passivos Nao Operacionais.
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Estrutura de capital

Composicéo do capital investido de uma empresa entre capital proprio (patriménio) e capital de terceiros (endividamento).
Federal Reserve

Banco Central dos Estados Unidos

Fluxo de caixa

Caixa gerado por um ativo, grupo de ativos ou empresa durante determinado periodo de tempo. Geralmente o termo € complementado por uma qualificagéo referente ao contexto (operacional, néo
operacional etc.).

Free Cash Flow to Firm (FCFF)

Fluxo de caixa livre para a firma, ou fluxo de caixa livre desalavancado.

Free Float

Flutuagao livre, refere-se as agdes que uma empresa destina a livre negociagao no mercado.

IAS (International Accounting Standards)

Normas Internacionais de Contabilidade.

IASB (International Accounting Standards Board)

Conselho das Normas Internacionais de Contabilidade.

IFRS (International Financial Reporting Standard)

Normas Internacionais de Relatorio Financeiro.

IVSC (International Valuation Standards Council)

Conselho Internacional de Normas de Avaliag&o.

Landbank

Banco de terrenos mantido pela companhia para desenvolvimento de futuros empreendimentos imobiliarios, ainda néo langados.
Liquidez

Capacidade de répida converséo de determinado ativo em dinheiro ou em pagamento de determinada divida.
LTM (Last Twelve Months)

Ultimos doze meses.




Metodologia de avaliagdo

Uma ou mais abordagens utilizadas na elaboragéo de calculos avaliatorios para a indicagao de valor de um ativo.

Mid-Year Convention

Convengao de meio de ano. Convengao que trata os fluxos de caixa projetados como se tivessem sido gerados na metade do ano (Mid-Year Point).

Mid-Year Point

Meio de ano, ver Mid-Year Convention.

Multiplo

Um indice calculado como o valor de uma empresa dividido pelo EBITDA, receita liquida ou métricas nao financeira. Também conhecido como mltiplo de mercado.
Normas Internacionais de Contabilidade

Normas e interpretagfes adotadas pela IASB. Elas englobam: Normas Internacionais de Relatérios Financeiros (IFRS); Normas Internacionais de Contabilidade (IAS); e interpretacdes desenvolvidas
pelo Comité de Interpretagdes das Normas Internacionais de Relatérios Financeiros (IFRIC) ou pelo antigo Comité Permanente de Interpretagdes (SIC).

OPA

Oferta Publica de Aquisicédo de Agdes.

Passivo

Obrigagao presente que resulta de acontecimentos passados, em que se espera que a liquidagéo desta resulte em afluxo de recursos da entidade que incorporam beneficios econdmicos.
PoC (Percentage of Completion)

Percentual de Obra Concluida

Premissa de Continuidade ou Going Concern Assumption

Assume que a companhia esta em atividade e ira se manter em operag&o por um futuro previsivel, ndo tendo a intenga@o nem a necessidade de entrar em processo de liquidagao ou reduzir sua escala
de operagdes.

Prego

Quantia pela qual se efetua uma transagao envolvendo um bem, um fruto ou um direito sobre ele.

Rd ou Kd (Custo da Divida)

Medida do valor pago pelo capital provindo de terceiros, sob a forma de empréstimos, financiamentos, captagdes no mercado, entre outros.
Re ou Ke (Custo do Capital Proprio)

Retorno requerido pelo acionista pelo capital investido.




S&P Capital IQ Pro
Plataforma de inteligéncia de mercado da Standard & Poor’s (S&P) que fornece dados financeiros, noticias e analises para empresas de varios setores.
S&P 500

S&P 500, abreviagao de Standard & Poor’s 500, trata-se de um indice composto por quinhentos ativos (agdes) cotados nas bolsas de valores dos Estados Unidos (NYSE, Nasdaq ou Choe), qualificados
devido ao seu tamanho de mercado, sua liquidez e sua representacéo de grupo industrial.

Taxa de Desconto

Qualquer divisor usado para a converséo de um fluxo de beneficios econdmicos futuros em valor presente.

Tax Shield

Tax Shield, ou Escudo Fiscal, € uma dedugéo permitida da renda tributavel que resulta em uma redugéo dos impostos devidos.
US T-Bond

Treasury Bonds, s&o titulos de divida publica dos Estados Unidos.

Valor contabil

Valor em que um ativo ou passivo é reconhecido no balango patrimonial.

Valor residual da empresa, ou valor na perpetuidade

Valor ao final do periodo projetivo a ser adicionado no fluxo de caixa, quando aplicavel. Refere-se aos fluxos de caixa a serem gerados futuramente, assumindo que o lucro liquido crescera
perpetuamente de maneira continua.

Valor residual de ativo

Valor estimado em que a entidade obteria no presente com a alienagao do ativo, apos deduzir as despesas estimadas desta, se o ativo ja estivesse com a idade e condi¢ao esperadas no fim da sua
vida Util.

Valor presente

O valor, a partir de uma data especifica, de beneficios econémicos futuros calculado usando uma taxa de desconto apropriada.

VWAP (Volume-Weighted Average Price)

Preco médio ponderado das agdes em bolsa

WACC (Weighted Average Cost of Capital)

Custo Médio Ponderado de Capital. Modelo no qual o custo de capital (taxa de desconto) é determinado pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital (proprio
e de terceiros).
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LAUDO DE AVALIAGAO: AP-00590/26-01
DATA-BASE: 31 de marco de 2026

SOLICITANTE: HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A., doravante denominada HBR ou OFERTANTE.

Sociedade anénima aberta, com sede a Av. Vereador Narciso Yague Guimarées n°® 1.145, 2° andar, Jardim Arménia, Cidade de Mogi das Cruzes, Estado de Séo Paulo, inscrita no CNPJ sob o n°
14.785.152/0001-51.

OBJETO: ACOES de emissdo de HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A., doravante denominada HELBOR ou AGOES DA HELBOR.

Sociedade andnima aberta, com sede a Av. Vereador Narciso Yague Guimarées n° 1.145, 15° andar, Jardim Arménia, Cidade de Mogi das Cruzes, Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ sob o n°
49.263.189/0001-02.

OBJETIVO:

Elaboracéo de Laudo de Avaliagio com data-base de 31 de margo de 2026, no contexto de oferta pUblica para aquisicio das AGOES DA HELBOR, em cumprimento ao disposto na Resolugdo CVM
n° 215/24.
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1. SUMARIO EXECUTIVO
1.1. CONTEXTO

A HELBOR é uma incorporadora imobiliaria brasileira com atuagao voltada ao desenvolvimento, construgdo e comercializagdo de empreendimentos residenciais, comerciais e de uso misto. A
Companhia atua principalmente nos segmentos de média e alta renda, com presenca relevante no estado de Sao Paulo, especialmente na capital e regido metropolitana, além de operagdes em outras

localidades do territorio nacional.

Fundada em 1977, na cidade de Mogi das Cruzes, Estado de Sdo Paulo, a Helbor iniciou suas atividades no setor de incorporagéo imobiliaria com foco no desenvolvimento de empreendimentos
residenciais. Ao longo de sua trajetoria, expandiu sua atuagao geografica e diversificou seu portfolio de produtos, passando a desenvolver também empreendimentos corporativos, comerciais e

projetos multiuso.

Em 2007, a Companhia realizou sua oferta publica inicial de agdes (IPO) na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo, marco relevante para sua expansao operacional e fortalecimento de sua estrutura de

capital. Desde ent&o, a HELBOR vem ampliando sua atuacéo no mercado imobiliario brasileiro por meio do langamento de projetos em diferentes segmentos e regides estratégicas.

O modelo de negocios da Companhia esta baseado na identificagéo e aquisi¢do de terrenos com potencial de valorizagao, estruturagao e desenvolvimento de projetos imobiliarios, comercializagdo

das unidades e gestéo do ciclo de incorporagao. Adicionalmente, a Companhia atua por meio de parcerias estratégicas para desenvolvimento de determinados empreendimentos.

As receitas da HELBOR séo substancialmente provenientes da venda de unidades imobiliarias residenciais e comerciais, sendo impactadas por fatores como volume de langamentos, velocidade de

vendas, cenario macroecondmico, disponibilidade de crédito imobiliario e dindmica do setor de construgéo civil no Brasil.
Atualmente, o SOLICITANTE pretende langar uma oferta publica para aquisigao de agdes (“OPA”) da HELBOR de acordo com o disposto na Resolugdo CVM n° 215/24.
1.2. ESCOPO E OBJETIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, foi nomeada pela SOLICITANTE para elaborar este Laudo no contexto de Oferta Publica de Aquisi¢do de agdes da

HELBOR, em cumprimento ao disposto na Resolugdo CVM n° 215/24, conforme alteragdes.
Segundo as disposicdes constantes na Resolugdo CVM n° 215/24, a APSIS conduziu a avaliagio das ACOES DA HELBOR em consonancia com 0s seguintes critérios:

=  Prego médio ponderado de cotagao das agdes;
= Valor do patriménio liquido contabil por agéo;

= Valor econdmico por agéo (fluxo de caixa descontado e multiplos de mercado).




1.3. METODOLOGIA DE AVALIAGAO ADOTADA PELO AVALIADOR

1 .
L. Metodologia adotada.

METODOLOGIA

DESCRIGAO

PRINCIPAIS CONSIDERAGOES

acoes

|

|

|

|

|

|

|

| »
| Pre¢co médio ponderado das
|

|

|

|

|

|

|

h___________

1 Free float: flutuagao livre, refere-se as agdes que uma empresa destina a livre negociagdo no mercado.
2 Fonte: Seg&o 6.3 — Distribuicao de Capital do Formulario de Referéncia 2026 - HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. (ri.helbor.com.br).
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12 (doze) meses imediatamente anteriores ao inicio do
periodo da OPA;

Entre a data de divulgagdo do fato relevante que da
noticia da OPA e a data da entrega do Laudo de Avaliagéo
a CVM; [N&o Aplicavel]

90 dias uteis anteriores a Data de Emissao do Laudo.
[Critério adicional em conformidade com Resolugédo
CVM n° 215/24].

30 dias uteis anteriores & Data de Emissdo do Laudo.
[Critério adicional em conformidade com Resolugdo CVM
n°215/24]

Os avaliadores concluem que esta metodologia é a mais adequada para definir o valor das ACOES DA HELBOR,
ja que visa avaliar a empresa pela soma de todas as suas ag¢des no mercado, considerando o volume e o valor
transacionados. Como o prego de uma ag&o é definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de um
preco de venda ao fim do periodo, a uma taxa de retorno exigida em um mercado financeiro ideal, essa abordagem
teoricamente indicaria o valor correto da empresa para os investidores. No caso da HELBOR, sendo uma empresa
com negociagao ativa em bolsa, entendem os avaliadores que, amparada pelo previsto em pronunciamento contabil
(CPC 46), a Abordagem de Mercado, através do pre¢o médio ponderado das acdes em bolsa (VWAP, do inglés,
Volume-Weighted Average Price), € a metodologia mais adequada na definicdo do valor justo da HELBOR.
Destaca-se um free float' das AQOES DA HELBOR em 49,006% das agdes? e, nos Ultimos 90 dias Uteis anteriores
a Data de Emissdo deste Laudo, o mercado movimentou mais de 107 milhdes de AQOES DA HELBOR,

representando 80,2% das agdes totais da companhia.

Cabe destacar que esta metodologia esta em conformidade com a maior hierarquia (Nivel 1) de informagao para
apuracao de valor justo prevista no CPC 46, priorizando o que é julgado pelo pronunciamento como sendo os dados

mais confidveis e observaveis para mensuragéo do valor do ativo.

Além disto considerando a falta do fato relevante que anuncia a OPA, para fins de maior criticidade, transparéncia
e boa técnica, os avaliadores optaram por analisar periodos adicionais em conformidade com o inciso IV do art. 13
da Resolugéo CVM n° 215/24. Concluiram os avaliadores que o valor do preco médio ponderado das agdes nos 90
dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emiss&o do Laudo é a melhor abordagem, por compreender um
periodo apoiado no Art. 256 da Lei das S.A e por representar um intervalo de tempo representativo, em termos

estatisticos, do volume de transagdes da Companhia, evitando possiveis distorgdes na cotagao.




METODOLOGIA

DESCRIGAO

PRINCIPAIS CONSIDERAGOES

Patriménio liquido contabil

Consiste no valor do patriménio liquido apurado de acordo
com a ultima demonstracdo financeira publicada por

HELBOR na data-base da avaliag&o.

Os avaliadores concluem que tal metodologia n&o é a mais adequada para a definigdo do valor da HELBOR, visto
que esse método estatico, com foco apenas no saldo contabil, ndo considera a existéncia de rentabilidade futura,
mais ou menos-valias em diversos ativos e passivos da companhia. Assim, um cenério de ganho ou queima de
caixa e resultados negativos/positivos acaba sendo desconsiderado no resultado, o que torna a metodologia

inapropriada para o momento de HELBOR.

Abordagem da Renda: Fluxo
de Caixa Descontado (valor

econdmico)

Fluxo de caixa descontado: consiste na soma do valor
presente dos fluxos de caixa previstos, descontados a

uma taxa que remunere adequadamente os investidores.

Com base no CPC 46 — Mensuragéo do Valor Justo, a hierarquia de avaliagéo via fluxo de caixa descontado se configura

em Nivel 3, sendo metodologia menos observavel e mais subjetiva do que o pre¢o médio ponderado por volume.

As projegdes financeiras foram integralmente elaboradas e forecidas pela administragéo da Companhia em regime de
caixa, que néo pode ser comparada com o histdrico contabil da companhia divulgado em regime de competéncia que
segue o método PoC? para reconhecimento de receita. Os inputs de projegéo originam-se de sistema interno da Helbor e
apresentam grau de detalhamento tal que, dada a complexidade operacional do setor e a existéncia de centenas de SPEs

com participagdes e estruturas de financiamento distintas, limita a extenséo da validacéo independente de tais premissas.

A APSIS realizou validacéo de natureza macro e amostral das premissas apresentadas, como por exemplo verificando a
curva do lucro bruto dos empreendimentos projetados com o historico da Companhia, sem que tal procedimento constitua
atestagdo independente das projegdes, nos termos do Anexo C, Art. 4°, §1° da Resolugdo CVM n° 215/24, sendo estas

de responsabilidade exclusiva da administragdo da Companhia.

Em conformidade com o inciso IV do artigo 10 do Anexo C da Resolugdo CVM n° 215/24, a taxa de desconto utilizada foi

de 20,0% em termos reais. Mais detalhes podem ser encontrados no capitulo 8 deste laudo.

Cabe destacar que a proje¢éo encaminhada apresenta resultados alinhados com a expectativa de analistas de mercado.
Entretanto, em razdo do conjunto de fatores acima expostos, como a mais baixa hierarquia de valor e a inerente
subjetividade desta metodologia, somada & extenséo limitada de validagéo independente de premissas da proje¢ao, o
Fluxo de Caixa Descontado no foi adotado como referéncia primaria de valor neste laudo, sendo apresentado com carater

exclusivamente informativo e de responsabilidade exclusiva da administragédo da Companhia.

3 PoC (Percentage of Completion), em portugués, Percentual de Obra Concluida.
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METODOLOGIA DESCRIGAO PRINCIPAIS CONSIDERAGOES

Com base no CPC 46 — Mensuragéo do Valor Justo, a hierarquia de avaliagao a valor justo via miltiplos de mercado
se configura em Nivel 2, sendo uma metodologia derivada da utilizagédo de empresas comparaveis com informagdes

observaveis, porém mais subjetiva do que a de prego médio ponderado das agdes.

Entendem os avaliadores que a metodologia dos mdiltiplos de mercado acarreta uma precisdo menor em relagdo a
definicéo de valor justo do ativo. Ainda assim, com base em informagdes publicas que os avaliadores tiveram
acesso, essa metodologia apresenta uma boa aproximacédo do preco de mercado, sustentada por uma amostra

coesa de 05 (cinco) empresas brasileiras comparaveis que atuam no mesmo setor de HELBOR.
. = Multiplos de mercado: consideram a média de um
EBEEECBLBED . . . .| A avaliagdo foi feita pelo Multiplo P/LPA® para a HELBOR, métrica amplamente utilizada pelo mercado e que
determinado mudltiplo de companhias comparaveis

Multiplos de Mercado (valor apresenta menor distorgdo em relagdo ao critério de contabilizagéo por PoC, dado que receitas e custos séo

(atuantes no mesmo setor) ou transagdes de operagdes

econémico) reconhecidos de forma proporcional ao avango fisico das obras, resultando em um lucro liquido que converge para

similares (quando disponiveis).
a realidade do ciclo operacional da Companhia. A adogao desse multiplo &, ainda, consistente com o CPC 41/1AS

33, que estabelece o Lucro por Agéo (LPA) como medida primaria de desempenho atribuivel ao acionista ordinario.

O multiplo EV/EBITDAE, embora igualmente relevante em outros contextos, ndo foi considerado nesta avaliagéo por
apresentar distorgdes mais acentuadas no setor de incorporagéo imobiliaria. O EBITDA tende a refletir,
simultaneamente, receitas e custos de multiplos empreendimentos em diferentes estagios de obra, comprometendo
a comparabilidade entre empresas e a consisténcia do multiplo calculado. Mais detalhes sobre esta avaliagdo

podem ser encontrados no Anexo 3 do presente Laudo.

1 .
L. Metodologia adotada.

5 Prego / Lucro Liquido Por Agéo: indicador que relaciona o valor de mercado da companhia (P) ao seu lucro liquido por agdo (LPA), demonstrando quanto o mercado esta disposto a pagar pelos resultados
liquidos gerados pela empresa.

6 Enterprise Value / EBITDA: indicador que relaciona o valor da companhia (EV) e o seu EBITDA (geragéo de caixa).
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1.4.

PREMISSAS UTILIZADAS NA AVALIAGAO POR FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

A modelagem econdémico-financeira foi conduzida de forma a demonstrar a capacidade de geragdo de caixa da companhia no intervalo de tempo considerado. Basicamente, foram utilizadas as

informagdes ja citadas.

As projecdes foram realizadas para o periodo julgado necessario, sob plenas condigdes operacionais e administrativas, com as premissas listadas a seguir.

1.5.

0 fluxo de caixa livre foi projetado analiticamente para um periodo de 06 (seis) anos e 09 (nove) meses, de abril de 2026 até dezembro de 2032, e considerou-se a perpetuidade apos 2032, com
crescimento real de 0,0%.

0 ano fiscal de 01 de janeiro até 31 de dezembro foi considerado para o periodo anual.

A convengao de meio ano (mid-year convention) foi levada em conta para o calculo do valor presente, ou seja, considera-se que os fluxos de caixa s@o gerados linearmente ao longo do ano e
que, portanto, a metade do ano (mid-year point) representa o ponto médio de geragao de caixa da companhia.

O fluxo foi projetado em moeda corrente, e o valor presente foi calculado com taxa de desconto real (desconsiderando a inflagéo).

Os valores foram expressos em milhares de reais, a ndo ser quando indicada medida diferente.

O balango patrimonial consolidado em 31 de margo de 2026 foi utilizado como referéncia para a previsao dos resultados nos exercicios futuros da empresa.

TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM), em que o custo de capital é definido pela taxa livre de risco somada a um prémio de risco ponderado pelo fator

de risco especifico, descrito a seguir. Detalhes da composi¢ao da taxa de desconto estdo apresentados no Anexo 1 deste Laudo.




ESTRUTURA DE CAPITAL

EQUITY / PROPRIO 31%
DEBT / TERCEIROS 69%
EQUITY + DEBT 100%
INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,6%
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETAd 0,43
BETAT 1,41
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,3%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 7,2%
RISCO BRASIL 2,5%

Ke Nominal em US$ (=) 22,4%

Ke Real (=) 20,0%

TAXA DE DESCONTO REAL (=) 20,0%

As principais premissas adotadas para a definicdo da taxa de desconto estéo listadas a seguir.

=  Estrutura de capital - Foi pautada na prépria estrutura da companhia.
= Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido) - Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte:

http://lwww.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interestrate/yield_historical.shtml.
= Beta d - Equivalente ao Beta historico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos entre 01/04/2021 e 31/03/2026 do setor em que a HELBOR esté inserida. A amostra de comparaveis foi
pesquisada no banco de dados da S&P Capital IQ Pro.
= Betar - Beta realavancado pela estrutura de capital média de mercado apresentado na tabela acima 7.
= Prémio de risco — Corresponde ao spread entre S&P 500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.
= Prémio pelo tamanho - Fonte: 2026 Valuation Handbook: Guide to Cost of Capital. Chicago: LLC, 2026.

"Betar = Betad x (1+(1—1¢t) X (g)).
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= Risco-Brasil - Corresponde a média do risco-pais entre 01/04/2021 e 31/04/2026. Fonte: EMBI+, desenvolvido por J. P. Morgan.
= Taxa efetiva de imposto de renda (tax shield) = Nao se consideram os efeitos de beneficios fiscais em virtude do regime tributario da HELBOR.
= Taxa de inflagdo americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars.htm.

= Taxa de inflagao brasileira de longo prazo - Fonte: https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.

1.6. RESULTADOS ENCONTRADOS

METODOLOGIA PERIODO R$/AGAO
Valor do fluxo de caixa descontado por acéo 31/03/2026 R$ 3,95
Valor pelo mltiplo de mercado (PREGO/LUCRO LIQUIDO POR AGAQ) (média) 01/01/2021 & 31/12/2025 R$ 2,58
Valor pelo mdltiplo de mercado (PRECO/LUCRO LIQUIDO POR AGAQ) (mediana) 01/01/2021 & 31/12/2025 R$ 2,65
Valor do patriménio liquido contabil por agéo 31/03/2026 R$ 10,91
VWAPS nos 12 (doze) meses imediatamente anteriores ao inicio do periodo da OPA* 02/07/2025 a 01/07/2026 R$ 2,89
._L VWAP nos 90 (noventa) dias uteis imediatamente anteriores a Data de Emisséo do Laudo 20/02/2026 a 01/07/2026 R$ 2,52
S WVAP_nos a(tria) dg(ﬂei_sime?iata;nte;teri;es Eatﬁe Egsséo_do Ejdo _____ 20/(@2026_51 0%7/266 F$ 2,2_8
VWAP entre a data de divulgagéo do fato relevante que da noticia da OPA e a data da entrega do Laudo de Avaliagdo a CVM N/A N/A

* Eventuais diferengas entre datas do fato relevante, do inicio do periodo da OPA, da entrega do laudo e as datas dos periodos avaliados se devem ao fechamento do mercado.

**Dados capturados até um dia til anterior & Data de Emiss&o do Laudo, devido ao tempo entre o fechamento do mercado, a conclus&o dos célculos e a emisséo do Laudo.

Lo Metodologia adotada.

8 Volume Weighted Average Price, em portugués, preco médio ponderado por volume, calculado com base na média do preco de fechamento ponderado pelo volume de transagdes no dia.
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1.7. VALOR FINAL ENCONTRADO

Com base nos estudos apresentados realizados pela APSIS, na data-base de 31 de margo de 2026, a abordagem utilizada para mensurar o prego justo das ACOES DA HELBOR ¢ o valor do prego

médio ponderado pelo volume nos 90 dias Uteis imediatamente anteriores & Data de Emisséo do Laudo, concluindo um valor de R$ 2,52 por agéo.

A utilizagao dessa metodologia, considerando o periodo de 90 dias Uteis anteriores a data de emissao do Laudo para calculo do prego médio ponderado das agdes (VWAP), foi realizada com base

em critérios técnicos e aderentes as caracteristicas especificas de negociacéo das agdes da companhia, conforme demonstrado a seguir. Os detalhes relativos & aplicabilidade e aos critérios utilizados

dessa metodologia encontram-se descritos no Capitulo 5.2 — Aplicabilidade dos Critérios de Avaliagdo deste Laudo.

Maior representatividade das condi¢des atuais de mercado — O periodo de 90 dias Uteis captura informag6es mais recentes sobre a Companhia, refletindo de forma mais adequada as
expectativas vigentes dos investidores.

Mitigacao de distor¢des por dados defasados — A janela de 12 meses incorpora pregos histéricos que nao refletem o atual estagio operacional e financeiro da Companhia, podendo gerar viés
de avaliag&o.

Adequacao ao perfil de liquidez das agbes — A concentragdo de volume negociado no periodo de 90 dias uteis (mais de 107 milhdes de agdes, equivalente a 80,2% das agdes totais da
companhia) confere maior robustez ao indicador, reduzindo impactos de periodos com menor liquidez.

Aderéncia com intervalo utilizado em outros normativos: O uso dos 90 dias Uteis € pratica comum no mercado, por apresentar um intervalo de tempo razoavel e confiavel do ponto de vista
estatistico. A cotagéo das agdes dos Ultimos 90 dias Uteis € um dos critérios previstos no artigo 256 da Lei das S.A.

Aderéncia a volatilidade recente das cotagdes — Observou-se tendéncia de queda relevante no preco das agdes ao longo do Ultimo ano, sendo que o periodo mais curto captura melhor essa

dinamica, evitando efeitos de “ancoragem” em patamares histéricos mais elevados.

Dessa forma, entendem os avaliadores que o periodo de 90 dias Uteis anteriores a data de emissdo do Laudo representa, de maneira mais adequada e fidedigna, o valor justo da Companhia, sobretudo

a luz da dindmica de negociagao de suas agdes, da volatilidade observada e da necessidade de refletir as condigbes mais atuais de mercado.
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2,

INFORMAGOES SOBRE O AVALIADOR

2 aPsis

CVM n° 215/24.

Com mais de 45 anos de atuagao, a APSIS se destaca como a maior empresa especializada em avaliagdo de empresas (Business Valuation) no Brasil.

Nossa experiéncia inclui avaliagdes para:

A APSIS, com sede a Rua do Passeio, n° 62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n° 27.281.922/0001-70, foi contratada
pela SOLICITANTE para elaborar este Laudo no contexto de oferta publica para aquisicio das ACOES DA HELBOR, em cumprimento ao disposto na Resolugéo

Somos lideres em
Transaction Services:

¢ ) Valuation pela Leaders

LEADERS LEAGUE

League Brasil

AVALIAGOES DE NEGOCIOS

CONSULTORIA PERICIAL / ASSISTENCIA TECNICA

M&A (FUSOES E AQUISIGOES)

Marcagao de quota de fundos de investimento em
participacao

Alocagao do Prego Pago (Purchase Price Allocation) - Lei
n®12.973/14 e CPC 15

Teste de impairment — CPC 01
Recuperagdo Judicial — Lei n° 11.101/05
Incorporagao, fusdo e cisao

Laudos em atendimento a Lei n° 6.404/76
(Leidas S.A., artigos 8°, 170, 226, 227, 228,
229, 252, 256 e 264, Lei n° 10.406/02,

do Codigo Civil, e Circular BACEN 3.689/13)

Oferta Publica de Aquisicao (OPA)

Avaliagéo para fins de compra e venda

Fairness opinion

Avaliagéo de ativos biologicos — CPC 29,

Stock Option Plan —CPC 10,

Ativos intangiveis — CPC 04

Aproveitamento do imposto de renda diferido - CPC 32
Andlise de viabilidade econémico-financeira

Laudos para reestruturagéo societaria

Avaliagéo econdmico-financeira
Avaliagéo contabil
Calculo do balango de determinacao

Calculo de atualizagdo monetaria
por indices apropriados

Avaliag&o de ativos (tangiveis e intangiveis),
de passivos e de contingéncias

Avaliag&o para atualizagéo patrimonial
Inventarios e partilhas

Elaboracéo de quesitos

Contestacao e/ou impugnagéo de laudo pericial

M&A (fusdes e aquisicdes)

Vendas totais ou parciais

Captacao de recursos com fundos

de private equities

Due diligences

Avaliagao financeiro-imobiliéria (compra,
venda, sale & lease back e build to suif)
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2.1. EXPERIENCIA EM AVALIAGAO DE COMPANHIAS ABERTAS

0 segmento de Avaliagdo de Negdcios da APSIS é composto por uma equipe especializada, certificada e com experiéncia recente em avaliagdes de companhias de capital aberto de diversos ramos

de atuagdo. A seguir, estéo listadas as avaliagbes mais relevantes realizadas pela APSIS nos Ultimos trés anos.

= Paranapanema S.A.: estudo de viabilidade econémico-financeira do plano de recuperagao judicial, para atendimento ao inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 (Lei de Recuperagao Judicial),
emitido em fevereiro de 2023.

= Americanas S.A.: estudo de viabilidade econdmico-financeira do plano de recuperagao judicial, para atendimento ao inciso Il do artigo 53 da Lei n° 11.101/05 (Lei de Recuperagéo Judicial),
emitido em margo de 2023.

= Americanas S.A.: relatério de avaliagdo de bens e ativos para atendimento ao disposto no inciso Ill do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 (Lei de Recuperagéo Judicial), emitido em margo de 2023.

=  BRProperties S.A.; laudo de avaliagdo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA), emitido em margo de 2023.

= Alpargatas S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolu¢do CVM n° 85/22 (OPA), emitido em maio de 2023.

= Light S.A.: estudo de viabilidade econdmico-financeira do plano de recuperagéo judicial, para atendimento ao inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 (Lei de Recuperag&o Judicial), emitido em
julho de 2023.

= BRProperties S.A.; laudo de avaliagao para atendimento aos artigos 226 e 227 da Lei das S.A., emitido em setembro de 2023.

= GetNinjas S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento a Resolugdo CVM n® 85/22 (OPA), emitido em dezembro de 2023.

= Alper S.A.: laudo de avaliagédo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA), emitido em margo de 2024.

= Serena Energia S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n® 85/22 (OPA) emitido em maio de 2025.

= Marfrig S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento ao artigo 264 da Lei das S.A., emitido em maio de 2025.

» BRF S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento ao artigo 264 da Lei das S.A., emitido em maio de 2025.

=  BRF S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento ao artigo 252 da Lei das S.A., emitido em maio de 2025.

= Zamp S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n® 85/22 (OPA) emitido em junho de 2025.

= Wilson Sons S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA) emitido em junho de 2025.

= Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.: laudo de avaliagdo para atendimento ao artigo 264 da Lei das S.A., emitido em outubro de 2025.

= Tekno S.A. Industria e Comércio: laudo de avaliagédo para atendimento a Resolugdo CVM n° 85/22 (OPA) emitido em janeiro de 2026.

= T4F Entretenimento S.A.: laudo de avaliagéo para atendimento a Resolugdo CVM n® 85/22 (OPA) emitido em margo de 2026.
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2.2. PROCESSO INTERNO DE APROVAGAO DO LAUDO DE AVALIAGAO
Conforme disposto no art. 11 do Anexo C da Resolugdo CVM n°® 215/24, detalharemos a seguir 0 processo interno de aprovagédo da APSIS.

Recebimento e analise dos dados publicos;
Recebimento de documentagdes pertinentes a modelagem financeira da HELBOR e suas subsidiarias;
Modelagem dos dados e verificag@o das inconsisténcias;

Elaboracao dos relatorios de avaliacéo pela equipe técnica;

o 0 Dbd =

Aprovacéo dos relatorios e calculos correlatos pela diretoria.

O processo de aprovagdo também envolve revisdes meticulosas de qualidade em multiplas fases. Durante a elaboragéo do Laudo, todos os modelos de avaliagdo sdo submetidos a um processo de

analise contando com revisdes internas do gerente e do diretor encarregados do projeto, a fim de garantir um alto padrao de qualidade.

Na elaboragao deste Laudo, foram utilizados dados e informagdes fornecidos pela administragdo de HELBOR, na forma de documentos e entrevistas verbais com seus representantes, bem como
informages disponiveis publicamente. As estimativas usadas nesse processo estdo baseadas em:

= Informagdes publicas coletadas no sistema S&P Capital 1Q Pro?;
= Demonstragdes financeiras auditadas de HELBOR em 31 de marco de 2026;
= |nformagdes publicas de HELBOR,;

»  Projecdes plurianuais da HELBOR e suas subsidiarias, compartilhadas pela administragdo da companhia.

Apds recebimento das projecdes plurianuais fornecidas pela HELBOR, contendo as premissas de projecéo e racionais aplicados conforme as expectativas da COMPANHIA na data-base deste Laudo,
a APSIS realizou analises de mercado, coleta de informagdes por meio de relatorios publicos e S&P Capital IQ Pro, e rodadas de discussdo com a administragdo da Companhia para entendimento
das premissas e racionais aplicados, por meio de reunides e listas de dlvidas. As proje¢des recebidas foram objeto de validagéo de natureza macro e amostral pela APSIS, sem que tal procedimento
constitua atestagdo independente das informagdes gerenciais fornecidas pela Companhia, nos termos do Anexo C, Art. 4°, §1° da Resolugdo CVM n° 215/24, sendo as projegdes de responsabilidade

exclusiva da administragdo da HELBOR.

90 S&P Capital 1Q Pro é uma plataforma de inteligéncia de mercado oferecida pela S&P Global. Ela fornece dados extensivos sobre empresas publicas e privadas, andlises setoriais, ferramentas analiticas e informagées de mercado
em tempo real.
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2.3. EQUIPE RESPONSAVEL PELA AVALIAGAO

= BRUNO GRAVINA BOTTINO - Diretor - Responsavel pelo Laudo de Avaliagao

= LUIS FELIPPE OLIVEIRA COLI CAMPOS - Projetos
=  MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO - Diretor / Economista e Contador (CORECON/RJ 26898 e CRC/SP-344323/0-6)

= PEDRO VICTOR CHIAPETTA PORTO - Projetos
= RODRIGO MENNA BARRETO AMIL - Projetos

A seguir, apresentamos a qualificagdo resumida da equipe técnica diretamente responsavel pela elaboragao deste Laudo.
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Miguel Cortes Carneiro Monteiro

Graduado em Ciéncias Econdmicas pelo IBMEC e Ciéncias Contabeis pelo FIPECAFI-SP e MBA em Finangas pela Saint Paul em parceria com a NYIF. Possui também certificado International

Association of Consultants, Valuators and Analysts (IACVA).

E Diretor de Projetos da APSIS e possui vasta experiéncia em processos de avaliagdo econdmico-financeira junto a diversas entidades publicas e privadas. Carreira desenvolvida na area de Business
Valuation, atuando na elaboragéo de relatorio de avaliagdo para fins de marcagao de quota de Fundo de Investimentos, Lei das S.A., Purchase Price Allocation (PPA), Recuperagao Judicial, Apuragéo

de Haveres, entre outros ramos de industria. Responsavel pela gestao da equipe de Business Valuation no desenvolvimento de projetos com grande reconhecimento por parte dos clientes atendidos.
Bruno Gravina Bottino

Graduado em Engenharia de Produgéo pela Universidade Federal Fluminense (UFF), tem curso de extensdo em Finangas pela Fundagao Getulio Vargas (FGV), MBA em Gestéo de Negdcios pelo

Instituto Brasileiro de Mercados de Capitais (IBMEC) e LLM em Direito Empresarial também pelo IBMEC.

E Diretor de Projetos na APSIS e tem carreira desenvolvida em Business Valuation e Consultoria Estratégica, com atuagdo em muitas organizagdes de diversos segmentos de mercado. Dispde de
vasta experiéncia em processos de avaliagdo econdmico-financeira junto a diversas entidades publicas e privadas. Atuou na elaboragéo de relatorios/laudos de avaliagéo para fins de marcagéo de
quota de fundo de investimentos, Lei das S.A., Purchase Price Allocation (PPA), Teste de impairment (CPC 01), OPA, Apuragdo de Haveres, M&A, entre outros. Em Consultoria Empresarial, tem
experiéncia em gerenciamento de projetos focados na eficiéncia organizacional, por meio de mapeamento, revisdo, controle e automagao de processos e areas, entre outros produtos, como definicdo
de SLAs, de metas e modelos de avaliagdo de desempenho, analises de or¢gamentos, planos de negécio e Post Merger Integration (PMI), aliando estratégia de negdcios e tecnologia com foco na

eficiéncia organizacional.
Rodrigo Menna Barreto Amil
Graduado em Engenharia pela Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), Especializagdo em Finangas pela COPPEAD-UFRJ e MBA pela COPPEAD-UFRJ.

E gerente de projetos na APSIS, e tem mais de 10 anos de experiéncia em modelagem econdmico-financeira, atuando na condugdo de avaliagdes para fins de marcagéo de quota de Fundos de

Investimentos, Fairness Opinion, laudos para fins societarios, laudos para alocagdo de preco pago (PPA), ofertas pUblicas de agbes (OPA), Recuperagéo Judicial, dentre outros escopos.
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2.4. DECLARAGOES DO AVALIADOR

A APSIS, juntamente com seus controladores, declara, para fins de atendimento a Resolugdo CVM n° 215/24, que:
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A APSIS, juntamente com seu controlador, suas controladas e todos os profissionais que participaram da execugéo deste Laudo de Avaliagéo e suas respectivas pessoas vinculadas, ndo possui
e ndo possuira, até a data da liquidagdo da OPA, bem como ndo administra valores mobiliarios de emiss@o de HELBOR ou derivativos neles referenciados, seja em nome préprio ou de seus
socios, diretores, administradores, conselheiros, controladores ou pessoas a estes vinculadas.

Exceto pelo relacionamento referente a elaboragéo deste Laudo e demais Laudos citados em topico seguinte neste mesmo capitulo, a APSIS nédo tem relagbes comerciais e crediticias com a
HELBOR, tampouco tem outras informag6es comerciais e crediticias de qualquer natureza que possam impactar na avaliagéo.

Em contrapartida, pela preparagéo deste Laudo, os honorarios brutos da APSIS, suportados por OFERTANTE, foram de R$ 800.000,00 (oitocentos mil reais), sendo R$ 400.000,00 (quatrocentos
mil reais) relativos ao Laudo de Oferta PUblica de Aquisicéo de Agdes da HELBOR e R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais) relativos ao Laudo de avaliagdo da HBR, sem qualquer contingente
ou variavel de remuneragéo.

Além da remuneragao do Laudo, nos ultimos 12 (doze) meses a APSIS, seu controlador, suas controladas, e todos os profissionais que participaram da execugéo deste Laudo de Avaliagdo e
pessoas a eles vinculadas, ndo receberam qualquer valor do SOLICITANTE, da HELBOR, de suas controladas, e de suas controladoras.

Além da remuneragéo dos Laudos, e daquela indicada acima, a APSIS nao recebeu qualquer valor da SOLICITANTE, de suas controladas, e de suas controladoras.

Né&o existe qualquer conflito de interesse que diminua a independéncia da APSIS necessaria ao desempenho de suas fungdes relacionadas a elaboragao deste Laudo.

Os administradores de HELBOR forneceram informagdes claras, objetivas e suficientes para a elaboragéo do Laudo de Avaliagéo.

0 escopo deste trabalho néo incluiu auditoria das demonstragdes financeiras ou revis@o dos trabalhos realizados pelos auditores de HELBOR. Sendo assim, a APSIS n&o esta expressando
opiniao sobre as demonstragdes financeiras da HELBOR.

A OFERTANTE, a HELBOR e seus respectivos acionistas e administradores ndo determinaram as metodologias utilizadas pela APSIS para alcangar as conclusdes apresentadas.

A OFERTANTE e os administradores das companhias envolvidas ndo direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou possam ter comprometido o acesso, a
utilizagdo ou o conhecimento de informagdes, bens, documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste trabalho.

Os honorarios profissionais da APSIS néo estao, de forma alguma, sujeitos as conclusdes deste Relatorio.

Os consultores ndo tém interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na operagdo, bem como ndo ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de
interesses.

Assumem-se como corretas as informagdes recebidas de terceiros, sendo que as fontes delas estéo contidas e citadas no referido Relatdrio.

Para a elaboragéo deste Relatério, a APSIS utilizou informagdes e dados historicos auditados por terceiros ou ndo auditados e obtidos das fontes mencionadas. Sendo assim, a APSIS n&o foi

responsavel por conduzir uma verificagdo independente das informagdes recebidas, aceitando-as e utilizando-as no ambito de sua analise, de forma que a APSIS ndo tem qualquer
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responsabilidade com relagéo a sua veracidade. A APSIS declara que, nos termos do art. 4° do Anexo C da Resolugdo CVM n° 215/24, somente usou as informagdes que julgou serem
consistentes.

N&o nos responsabilizamos por perdas ocasionais a Solicitante e suas controladas, a seus socios, diretores, credores ou a outras partes como consequéncia da utilizagdo dos dados e informagoes
fornecidos pela empresa e constantes neste Relatdrio.

A APSIS né&o se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente decorrentes do uso indevido deste Laudo.

Destacamos que a compreenséo da concluséo deste Relatério ocorrera mediante a leitura integral dele e de seus anexos, ndo se devendo, portanto, extrair conclusdes de leitura parcial, que
podem ser incorretas ou equivocadas.

A APSIS tem experiéncia na avaliagdo de companhias abertas, sendo devidamente qualificada para a elaboragao do Laudo de Avaliagdo e para o cumprimento dos demais requisitos relativos a
qualificagdo e a experiéncia, conforme detalhado pela Resolugdo CVM n° 215/24 (OPA) e por outras regulamentagdes aplicaveis.

A APSIS dispde das autorizagdes necessarias para a elaboragdo do Laudo de Avaliagéo.

Esta avaliagdo néo reflete eventos e impactos ocorridos apds a data de emisséo do Laudo.

Destacamos que a compreensdo da concluséo deste Relatério ocorrera mediante a leitura integral dele e de seus anexos, ndo se devendo, portanto, extrair conclusdes de leitura parcial, que
podem ser incorretas ou equivocadas

A citagéo deste Laudo é permitida exclusivamente em materiais relacionados ao processo da OPA, desde que incluam o Laudo em sua integra, sem quaisquer interpretagdes, comentarios ou
conclusdes por parte do Solicitante, de seus assessores ou de terceiros.

E essencial que a divulgagdo inclua o Laudo em sua integra, sendo vedada qualquer alteragdo, modificagao, adaptagdo ou uso de forma fracionada, parcial, livremente traduzida, citada ou que

contenha interpretacdes e/ou conclusdes do Solicitante, de seus assessores ou de terceiros.




3. INFORMAGOES SOBRE A HELBOR

H Ib A HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. ("HELBOR" ou "COMPANHIA") foi constituida em 20 de outubro de 1977 pelo Sr. Henrique Borenstein e mais
e or nove socios fundadores, na cidade de Mogi das Cruzes, Estado de Séo Paulo, sob a denominag&o social de Helbor Empreendimentos Imobiliarios Ltda. O
—A& emt cada-  nome da empresa resulta da fuséo das iniciais do patriarca da familia, Hélio Borenstein .

A HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. é uma sociedade por agdes com sede na cidade de Mogi das Cruzes, Estado de S&o Paulo, na Avenida Vereador Narciso Yague Guimaraes, n° 1.145, 15°
andar, Jardim Arménia, Helbor Concept — Edificio Corporate, CEP 08780-500, com seus atos constitutivos registrados na Junta Comercial do Estado de S&o Paulo ("JUCESP") sob o NIRE
35.300.340.337, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 49.263.189/0001-02, registrada na Comisséo de Valores Mobiliarios ("CVM") como companhia aberta categoria "A", sob o codigo 20877, com suas

agodes negociadas no Novo Mercado da B3 S.A. sob o cddigo de negociagdo HBORS.

A COMPANHIA tem por objeto social a realizagdo de empreendimentos imobiliarios, residenciais ou néo, provendo recursos financeiros, técnicos € materiais para a sua execugao e posterior venda,
bem como a promogao de empreendimentos imobiliarios, administragdo geral de sociedades com propdsito especifico (SPEs), corretagem na compra e venda e avaliagdo de iméveis, gestdo e

administracéo da propriedade imobiliaria, participagdo em outras sociedades como holding, compra e venda de imoveis proprios e administragao de obras.

A HELBOR é uma incorporadora pura, com trajetéria de solidez no mercado imobiliario brasileiro, e € uma das companhias controladas pela holding Hélio Borenstein S.A. — Administracéo, Participacdes
e Comércio. Os primeiros vinte anos de atuagdo da COMPANHIA estiveram focados em Mogi das Cruzes, onde a empresa se estabeleceu. A partir de 1997, a HELBOR passou a realizar langamentos
na cidade de Sdo Paulo. Em 2002, a empresa abriu sede na capital paulista e ampliou o objeto social, acrescentando a atividade de administragdo geral de sociedades com proposito especifico
(SPEs). Em 2007, a empresa foi transformada em uma sociedade por agdes, passando a denominagao social Helbor Empreendimentos S.A., e realizou oferta publica de agdes que captou mais de

R$ 250 milhdes, passando a ser negociada no segmento Novo Mercado da Bolsa de Valores de Sao Paulo.

Como incorporadora pura, a HELBOR néo atua diretamente na construgdo dos empreendimentos, concentrando seu trabalho na gestédo financeira e administrativa de todo o processo imobiliario,
notadamente na selegéo e coordenagdo de seus parceiros estratégicos. A COMPANHIA cuida da gestéo de todo o processo imobiliario, coordenando a agéo de fornecedores, como construtoras e

imobiliarias, com transparéncia, responsabilidade e respeito a comunidade e ao meio ambiente.

A HELBOR ja desenvolveu mais de 265 projetos, que somam mais de 8 milhdes de m? de area construida, totalizando mais de 41 mil unidades entregues, entre apartamentos, casas, conjuntos

comerciais, unidades hoteleiras e lotes urbanizados, desenvolvidos em 30 cidades do Pais, em 10 estados e no Distrito Federal.

A tabela a seguir ilustra os langamentos realizados pela HELBOR em 2025 € no primeiro trimestre de 2026.
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. . . VGV Total VGV Helbor .
Lancamentos (R$ mil) Localizagdo  Segmento Unid. . Part. Helbor . % Vendido  Resultado
Liquido Liquido
1725
Fazenda ltapety Mogi das Cruzes Alto 164 152.744 25% 38.186 70% Equivaléncia
Supreme Anélia Franco S&o Paulo Econdmico 625 203.789 20% 40.758 100% Equivaléncia
Helbor Clube Patteo Sdo Bernardo - Fase 1-(Torre A)  S&o Bernando Médio Alto 114 134.816 50% 67.408 39% Consolidado
Total 1725 - 3 Empreendimentos 903 491.349 30% 146.352 70%
2725
BRK by Helbor S&o Paulo Médio Alto 265 212125 100% 212125 31% Consolidado
Total 2T25 - 1 Empreendimentos 265 212.125 100% 212.125 31%
3T25
Helbor Alegria Patteo Mogilar - 3 Fase Mogi das Cruzes Médio 164 216.616 80% 173.293 37% Consolidado
StayMoema Sao Paulo Alto 168 126.387 100% 126.387 34% Consolidado
Helbor Collage Bela Vista Séo Paulo Médio 461 244,039 100% 244039 35% Consolidado
Total 3T25 - 3 Empreendimentos 793 587.042 93% 543.718 35%
4725
Casa Piaui S&o Paulo Altissimo 40 168.900 100% 168.900 10% Consolidado
Garden Design Private Park Residence Sao Paulo Médio-Alto 467 408.200 18% 74578 19% Equivaléncia
Neo Concept Mogi das Cruzes Médio 357 241.200 60% 144.720 96% Consolidado
Helbor Clube Patteo S&o Bernardo - Fase 2 S&o Paulo Médio-Alto 114 140.931 50% 70.466 11% Consolidado
Total 4T25 - 4 Empreendimentos 978 959.231 48% 458.664 34%
Total 2025 - 11 Empreendimentos 2.939 2.249.746 60% 1.360.859 43%
1726
Nova Vivere - Caminhos da Lapa Sao Paulo Médio 380 386.809 18,3% 70.670 15% Equivaléncia
Parque Clube Ipoema - 12 fase Mogi das Cruzes Médio 134 82.913 100% 82.913 38% Consolidado
Total 1726 - 2 Empreendimentos 514 469.722 33% 153.583 27%

Fonte: Site de Relagdes com Investidores — Helbor Empreendimentos S.A.




3.1. HISTORICO DA COMPANHIA E DESENVOLVIMENTO DE SUAS ATIVIDADES

Conforme o item 1.1. do Formulario de Referéncia 2025 da HELBOR, divulgado em 02/06/2025, a COMPANHIA foi fundada em 1977 pelo Sr. Henrique Borenstein, como uma incorporadora focada

na cidade de Mogi das Cruzes (grande Sdo Paulo). 20 anos depois da sua fundagdo a Companhia, ja com 20 empreendimentos no porfolio, ingressou no mercado da cidade de Sao Paulo.

Em 2007, quando completava 30 anos, a Helbor realizou a listagem inicial das suas agoes (IPO) na bolsa de valores brasileira (atual B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo), no segmento do Novo Mercado,

mais alto nivel de governanga do mercado nacional, em uma operacdo que captou R$ 251 milhdes de reais.

Em 2014 foi aprovado um novo Plano Diretor da cidade de Sao Paulo (Novo Plano Diretor), incentivando o desenvolvimento de empreendimentos mais altos perto dos corredores de 6nibus e das
estagdes dos trens e metrd, com o objetivo de deter a expanséo horizontal da cidade de Sao Paulo, preservando o “cintur@o verde” e areas rurais que o rodeiam. O calculo da taxa de licenga de

construgdo (Outorga Onerosa) também sofreu alteragéo, deixando o prego dessa taxa mais alto e encarecendo o custo da incorporagao.

Em janeiro de 2015 a Helbor captou R$ 150 milhdes por meio de uma emissdo de debéntures a remuneragéo dos titulos era de DI + 1,90% ao ano e o prazo total de pagamento era de 5 anos.
Também em 2015 a Helbor aprovou Plano de Recompra de Agdes, no ambito do qual foram recompradas 2.081.500 agdes ordinarias de emissao da Companhia, correspondentes a 1,89% das agdes
em circulagdo a época.

Em margo de 2016 um novo Plano de Recompra de Agdes foi aprovado, no entanto nenhuma agéo foi recomprada. Em setembro de 2016 foi aprovado um aumento de capital da Companhia via

subscrigéo privada, no montante total de R$ 120 milhdes.
Em 2017 foi aprovado novo aumento de capital via subscrigdo privada, agora no montante total de R$ 264 milhdes.

Em outubro de 2019 foi aprovado novo aumento de capital da Helbor no contexto da realizagéo de uma Oferta Restrita, dentro do limite do capital autorizado, com a exclusao do direito de preferéncia,
tendo as agdes da Companhia sido precificadas na oferta no valor de R$ 2,65, de modo que a Oferta resultou em uma captagao total de R$560.057.625,00 mediante a emissao de 211.342.500 novas

agoes ordinarias.

Em julho de 2020 foi aprovada a redugéo do capital social da Helbor em R$440 milhdes, sem o cancelamento de agdes, tendo o capital social da Companhia passado a ser de R$1.310.225.371,46.
Na mesma oportunidade foi aprovado o grupamento de agées da Helbor na proporgéo de 05 (cinco) agdes para 1 (uma) agédo, de modo que cada lote de 05 (cinco) agdes seja grupado em uma Unica
acao, sem modificagdo do valor do capital social, nos termos do artigo 12 da Lei das Sociedades por A¢des (Grupamento). Em decorréncia do Grupamento, o capital social da Companhia passou a

estar dividido em 133.851.072 agdes ordinarias, todas nominativas, escriturais e sem valor nominal, totalmente subscrito e integralizado.
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Em 2022, no contexto da adaptagdo ao novo regulamento do Novo Mercado da B3 a Companhia aprovou as seguintes medidas:

a) Reestruturacéo da Diretoria da Companhia, mediante a realocagéo do entdo Diretor Financeiro, que passou a ocupar o cargo de Diretor Vice-Presidente da Companhia, tendo o novo
Diretor Financeiro passado a acumular também o cargo de Diretor de Relagbes com Investidores da Companhia. A nova Vice-presidéncia ficou responsavel pelos itens relacionados a

governanca corporativa da Companhia, englobando as areas de compliance, controles internos e riscos corporativos;

b) Aprovacéo das novas politicas, sendo elas: Politica de Gerenciamento de Riscos da Companhia; Politica de Indicagdo dos Membros do Conselho de Administragéo, Comités de

Assessoramento e Diretoria da Companhia; Politica de Remuneragao da Companhia; e Politica ASG (Ambiental, Social e Governanga Corporativa); €
c) Alteragédo do Estatuto Social da Companhia para incluir a previsdo de comité de auditoria estatutario nos termos da Resolugdo CVM n° 23, de 25 de fevereiro de 2021.

Em 2022, a Helbor comemorou 45 anos de histdria e 15 anos desde o seu IPO como uma das maiores incorporadoras imobiliarias do Brasil, com atuagéo reconhecida pela forte presenca na regido
metropolitana de S&o Paulo, tendo registrado, desde a sua fundag&o, 260 projetos, somando mais de 41 mil unidades entregues e um total de 7,8 milhdes de m? entregues, em construgdo ou em

langamento.

Em 2024, a Helbor tornou-se a primeira e Unica incorporadora pura do Brasil a conquistar a certificagdo Empreendedor AQUA, concedida pela Fundagao Vanzolini, reforgando seu compromisso com
praticas sustentaveis, inovagéo e exceléncia na gestéo de empreendimentos. Esse reconhecimento consolida a posigédo da companhia como referéncia no mercado imobiliario nacional, ndo apenas

pela solidez de sua atuagéo ao longo de décadas, mas também pela constante busca por evolugéo e responsabilidade socioambiental.

A estratégia de expanséo da Helbor envolve o novo posicionamento focado principalmente em projetos residenciais no municipio de Sao Paulo e na regido da Grande S&o Paulo, onde vem entregando
resultados sélidos na venda de seus langamentos. Além disso, a Companhia apresenta flexibilidade para langar empreendimentos em regides onde possui parcerias solidas e vantagens competitivas,
podendo langar também produtos customizados que atendam a demandas especificas e apresentem forte potencial de retorno a seus acionistas. Paralelamente, a Helbor reuniu um portfélio

consideravel de terrenos ja adquiridos, os quais estéo estrategicamente concentrados em Sao Paulo, com um VGV (Valor Geral de Vendas) total estimado superior a R$ 12 bilhdes.

As agdes ordinarias de emissao da Helbor Empreendimentos S.A. (HBOR3) integram os seguintes indices da B3: IGCX (indice de Agdes com Governanga Corporativa Diferenciada), IGCNM (indice
de AcBes com Governanga Corporativa Novo Mercado) e ITAG (indice de Agdes com Tag Along Diferenciado). A Companhia vem demonstrando a sua exceléncia no mercado imobiliario brasileiro

por meio da conquista dos seguintes prémios:

= AHELBOR recebe seu primeiro prémio International Property Awards no ano de 2022.
= 9 Prémios Top Imobiliario (O Estado de S.Paulo/Embraesp), nos anos de 2002, 2004, 2005, 2009, 2010, 2011, 2013, 2014, 2015. Adicionalmente, o presidente do conselho de administragéo

Henrique Borenstein foi personalidade homenageada no Prémio Top Imobiliario (O Estado de S.Paulo/Embraesp) de 2017.
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= 13 Prémios Master Imobiliario (Secovi-SP e Fiabci/Brasil), nos anos de 2005, 2006, 2009, 2011, 2012, 2017, adicionalmente dois troféus em 2019, dois troféus em 2020, um em 2021, um em
2023 e um em 2024 na categoria Hors Concours concedido ao fundador da Helbor Sr. Henrique Borenstein

= 2 Prémios Casa Hope de Responsabilidade Social (2010 e 2012).

= Prémio Abrasca de Criagéo de Valor na categoria Destaque Setorial Construgéo Civil/Mercado Imobiliario (2013)

= Prémio PINI Incorporadora do Ano, na categoria “Comportamento da empresa com seus clientes” (2010).

= 2 Prémios Mogi News/Chevrolet de Responsabilidade Social do Alto Tieté (2010 e 2011).

= 5Prémios Top of Mind Mogi News/Ibope Inteligéncia (2002, 2011, 2012, 2013 e 2014).

= Reconhecimento do 1° Future House International Residential Awards (2024).

A estrutura organizacional da companhia na data base desse laudo encontra-se apresentada abaixo.

Maria de Castro . .
Outros . Henrique Borenstein
Borenstein

4,83% 8,29% 86,88%

Hélio Borenstein S.A.

38,56%

AHelbor
R AP

Fonte: Site de Relagdes com Investidores — Helbor
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3.2. INFORMAGOES FINANCEIRAS

Balango Patrimonial (BP)
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BALANCO PATRIMONIAL HELBOR DEMONSTRAGOES
EMPREENDIMENTOS S.A. CONTABEIS
(R$ mil) SALDOS EM MAR 2026
ATIVO CIRCULANTE 3.066.810,0
Caixa e equivalentes a caixa 150.049
Aplicagdes financeiras 138.198
Contas a receber 582.812
Imdveis a comercializar (Estoque) 2.048.858
Outros ativos 110.337
Tributos a recuperar 4178
Despesas antecipadas 32.378
ATIVO NAO CIRCULANTE 3.597.022,0
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 1.992.933,0
Contas a receber LP 288.048
Imoveis a comercializar LP (Estoque) 1.182.709
Despesas antecipadas LP 60.990
Partes relacionadas 453.656
Depositos judiciais 7.530
INVESTIMENTOS 1.531.987,0
Investimentos 693.740
Propriedades para investimento 838.247
IMOBILIZADO 68.731,0
Hardware e periféricos 3.163,0
Veiculos -
Méveis e utensilios 2.325,0
Benfeitorias em imoveis de terceiros 8.019,0
Instalagées, Maquinas e Equipamentos 644,0
Arrendamento Mercantil 23.503,0
Estande de Vendas, Apto. Modelo e Outros 31.077,0
INTANGIVEL 3.371,0
Softwares e aplicativos 3.371,0
TOTAL DO ATIVO 6.663.832,0

Fonte: Demonstracdes Financeiras de Helbor em 31.03.2026 (ri.helbor.com.br)

BALANGO PATRIMONIAL HELBOR DEMONSTRAGOES
EMPREENDIMENTOS S.A. CONTABEIS
(R$ mil) SALDOS EM MAR 2026
PASSIVO CIRCULANTE 1.308.542,0
Empréstimos, financiamentos e debéntures 517.744
Fornecedores 109.717
Obrigages trabalhistas e tributarias 23.922
Aquisigdes de Participagdes Societarias 903
Passivo a descoberto 1.144
Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 25.172
Tributos diferidos -
Adiantamento de clientes 247.794
Contas a pagar por aquisigdo de imoveis 225.248
Contas a pagar 36.123
Partes Relacionadas - Passivo 102.326
Dividendos a pagar 18.449
PASSIVO NAO CIRCULANTE 2.529.262,0
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 2.529.262,0
Empréstimos, financiamentos e debéntures LP 1.439.102
Tributos diferidos LP 12.402
Adiantamento de clientes LP 440.403
Contas a pagar por aquisigéo de imoveis LP 570.817
Contas a pagar LP 33.833
Provis&o para contingéncias 29.566
Dividendos a pagar LP 3.139
PATRIMONIO LiQUIDO 2.826.028,0
Capital social 1.310.225
(-) Gasto com oferta publica de agdes (36.921)
(-) AgBes em Tesouraria (25.052)
Programa de opgdes de compra de agdes -
Ajuste de avaliag&o patrimonial 4.384
Reserva Legal 14.857
Reserva de Lucro 178.243
Lucros e Prejuizos acumulados 1.930
Participagéo de acionistas ndo controladores 1.378.362
TOTAL DO PASSIVO 6.663.832,0

Fonte: Demonstracdes Financeiras de Helbor em 31.03.2026 (ri.helbor.com.br)




Demonstracao do Resultado do Exercicio (DRE)

DRE HISTORICO HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. WAR 2026
(R$ mil)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA 352.010,0
Vendas de Imoveis 336.220
Ajuste a Valor Presente (2.424)
Taxa de Administragao 10.012
Aluguel de imoveis proprios 8.202

IMPOSTOS E DEDUGOES (5.361,0)
Dedugdes (5.361)

RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA 346.649,0
Custos Operacionais (246.950,0)
Custo de obrafterreno/incorporagao (210.450)
Encargos financeiros capitalizados (36.369)
Outros custos (131)

LUCRO BRUTO 99.699,0
Despesas Operacionais (66.234,0)

Despesas gerais e administrativas (24.523,0)
Despesas comerciais (20.415,0)
Despesas Tributarias (1.275,0)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (20.021,0)

EBITDA 33.465,0

D&A (1.247,0)
Despesas com depreciagao e amortizagéo (1.247)

EBIT 32.218,0

Resultado Financeiro (14.517,0)
Despesas financeiras (23.216)
Receitas financeiras 8.699

EBT 17.701,0

IRPJ e CSLL (4.798,0)
Correntes (4.775)
Diferidos (23)

RESULTADO OPERACIONAL 12.903,0

Equivaléncia patrimonial 11.306

RESULTADO NAO OPERACIONAL 11.306,0

LUCRO LiQuIDO 24.209,0

Fonte: Demonstracdes Financeiras de Helbor 31.03.2026 (ri.helbor.com.br)
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3.3. ANALISE DO SETOR

O setor imobiliario abrange toda a concepgdo de um empreendimento, desde o desenvolvimento e a construgdo de iméveis até a comercializagdo, o financiamento e a administragéo. Os principais
fatores que sensibilizam seu desempenho sao relacionados a performance econdémica do pais, como taxa de juros, inflagdo, crescimento do produto interno bruto (PIB) e do emprego, € as politicas
governamentais, como incentivos fiscais, programas de financiamento habitacional e mudangas nos regulamentos. Demanda e oferta por iméveis, desenvolvimento urbano de infraestrutura e

tendéncias sociais s&o outros elementos que afetam o setor.

Os tipos de empreendimentos encontrados no mercado imobiliario podem ser principalmente classificados em residenciais e comerciais. Os empreendimentos residenciais incluem propriedades
utilizadas para moradia, como casas, apartamentos e condominios, disponiveis tanto para compra quanto para aluguel. Ja os empreendimentos comerciais, utilizados para fins de negécios e geragao

de receita, abrangem edificios corporativos, shopping centers e hotéis.

No Brasil, 0 setor imobiliario destinado ao publico de baixa renda é impulsionado pelo programa governamental Minha Casa, Minha Vida, que oferece subsidios e condigdes de financiamento mais
favoraveis para compra ou construgdo de iméveis. Em contrapartida, para o publico de média e alta renda, devido ao maior poder aquisitivo dos compradores, fatores como localizagao privilegiada e
infraestrutura diferenciada presentes em empreendimentos residenciais de alto padrao, como condominios fechados, edificios de luxo e casas de alto valor, podem influenciar o mercado imobiliario

para esse publico.

Com base no relatorio de Indicadores Imobiliarios Nacionais, divulgado pela Camara Brasileira da Industria da Construgao (CBIC) e pelo Servigo Nacional de Aprendizagem Industrial (Senai Nacional),

em parceria com a Brain Inteligéncia Estratégica, o ano de 2025 demonstrou uma aceleragéo do mercado imobiliario, com alta nos langamentos, nas vendas e no programa Minha Casa, Minha Vida,
apesar de uma alta na oferta final, que apresentou aumento na quantidade de unidades disponiveis. No final de 2024, havia um total de 321.263 dessas unidades; no entanto, até o quarto trimestre

de 2025, houve um aumento de aproximadamente 8,00%, resultando em 347.013 unidades a disposicéo.

No quarto trimestre de 2025, foram langadas 133.811 novas unidades residenciais, representando um crescimento de 18,6% em relagdo ao terceiro trimestre de 2025, quando foram registradas
112.791 unidades. Em comparag&o ao quarto trimestre de 2024, que contabilizou 125.752 langamentos, houve um acréscimo de 6,4%, consolidando um novo recorde para o mercado imobiliario
nacional, segundo os Indicadores Imobiliarios Nacionais da CBIC em parceria com a Brain Inteligéncia Estratégica. Além disso, a Regido Sudeste permaneceu como principal destaque em volume de
langamentos, enquanto Norte e Sudeste apresentaram os maiores avangos percentuais na comparagdo anual. A quantidade histdrica de unidades langadas por trimestre e o percentual de variagéo

entre os periodos podem ser demonstrados no grafico seguinte.
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Langamentos Trimestrais - Unidades Langadas
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Fonte: CBIC mmmm {Unidades Langadas == Variag&o

No que se refere as vendas, no quarto trimestre de 2025 houve um aumento de 4,7% em comparagao ao terceiro trimestre de 2025 e um acréscimo de 1,9% em comparag@o ao mesmo periodo de
2024. Apesar do desempenho positivo no consolidado nacional, algumas regides apresentaram retragdo nas vendas na comparagéo trimestral, como Norte, Centro-Oeste e Sul, enquanto o Sudeste

permaneceu como a regido com maior volume de unidades comercializadas e crescimento de 15,1% frente ao trimestre anterior. O grafico seguinte demonstra um historico das unidades residenciais

vendidas por trimestre e o indice de variag&o entre os periodos.
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Vendas Trimestrais - Unidades Residencias
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A Associacao Brasileira de Incorporadoras Imobiliarias (ABRAINC), em parceria com a Fundagéo Instituto de Pesquisas Econdmicas (FIPE), divulgou os indicadores do mercado imobiliario referentes

ao acumulado de janeiro a novembro de 2025. Os indicadores do setor de imdveis de médio e alto padrdo (MAP) apresentaram resultados positivos, mesmo diante do cenério de juros elevados e
crédito mais restritivo. O volume de langamentos de unidades no segmento MAP registrou crescimento de 16,9% no periodo, enquanto as vendas apresentaram retragéo de 20,6%, refletindo a maior
sensibilidade desse segmento as condi¢des de financiamento. Em termos financeiros, o valor dos langamentos do segmento MAP avangou 25,8%, demonstrando valorizagéo dos ativos imobiliarios e
manutencdo da demanda por empreendimentos de maior padréo. Além disso, o mercado imobiliario nacional apresentou crescimento de 31,4% nos langamentos totais e avango de 2,2% no volume

de vendas no acumulado do ano. Os dados referentes ao historico do volume e do prego de venda de iméveis MAP encontram-se nos graficos a seguir.
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Evolugao Anual do Volume de Vendas MAP
(em mil unidades)
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O grafico a seguir exibe o historico do valor total de vendas, em termos reais, em todos os segmentos do mercado imobiliario no Brasil, no periodo de 2015 a janeiro de 2026, com dados fornecidos
pela ABRAINC.
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Evolugao Anual do Valor Total Vendas
(em bilhdes de reais)
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Em relagao ao programa do governo Minha Casa, Minha Vida/Casa Verde e Amarela (MCMV/CVA), destinado ao publico de baixa renda, o relatorio da ABRAINC em parceria com a FIPE demonstra
a continuidade da forte representatividade do segmento no mercado imobiliario brasileiro. Em 2024, os langamentos alcangaram 126,2 mil unidades, enquanto as vendas atingiram 138,0 mil unidades.
Em 2025, o segmento apresentou novo avango, registrando 169,6 mil unidades langadas e 153,2 mil unidades vendidas. Considerando os Ultimos 12 meses encerrados em janeiro de 2026, os

langamentos totalizaram 161,9 mil unidades e as vendas 155,7 mil unidades, evidenciando a manutengé@o do programa como principal motor do mercado imobiliario primario brasileiro.
TENDENCIAS DO MERCADO DE CREDITO IMOBILIARIO NO BRASIL

= Imdveis de alto padrdo: A venda de imoveis de luxo segue em expansao, impulsionada pela demanda por espagos mais amplos e modernos. Com langamentos incorporando novas tecnologias,
espera-se crescimento continuo nesse segmento. A valorizagéo do real em relagéo ao délar também contribuiu para 0 aumento da procura, especialmente de turistas estrangeiros interessados
em investimentos imobiliérios no Brasil.

= Crescimento dos bancos digitais: Fintechs e bancos digitais continuam ampliando sua participagédo no mercado brasileiro de crédito, impulsionados pela digitalizagdo dos servigos financeiros
e pela maior adesdo dos consumidores aos canais digitais. O Nubank, com mais de 100 milhdes de clientes, e outros como Banco Inter e PicPay, tém atraido consumidores por suas taxas

reduzidas e interfaces acessiveis. Embora ainda enfrente forte concorréncia dos bancos tradicionais, o setor digital &€ o que mais cresce na carteira de crédito brasileira.

A sequir, apresentamos um grafico a respeito do volume de financiamentos imobiliarios contratados com recursos do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE), um sistema que permite

0 uso de fundos de poupanga para conceder empréstimos.
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Volume de financiamentos imobiliarios - SBPE
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INCC-M sobe 0.36% em marco | IBRE

No que se refere aos custos de construgdo, o indice Nacional de Custo da Construcdo — M (INCC-M) registrou alta de 0,36% em margo de 2026, acima da variagdo de 0,34% observada no més

anterior, indicando desaceleragéo nos custos do setor. Ainda assim, a construgéo civil manteve trajetéria de alta, com a taxa acumulada em 12 meses atingindo 5,81%, patamar superior ao registrado

no mesmo periodo do ano anterior.

A componente de materiais, equipamentos e servicos apresentou desaceleragao no periodo, refletindo maior estabilidade nos precos dos insumos da construcao civil. Por outro lado, a componente
de mao de obra permaneceu pressionada em algumas regides do pais, sustentando parte da elevagao do indice geral e demonstrando a continuidade do aumento dos custos trabalhistas no setor da

construgéo.

Por fim, o comportamento do INCC-M nas capitais brasileiras em setembro foi variado. Cidades como Brasilia, Belo Horizonte, Recife, Rio de Janeiro e Porto Alegre registraram desaceleragéo nas
taxas de variagao, refletindo uma redug&o nos custos de construgéo nessas regiées. Em contraste, Salvador e So Paulo observaram aumentos em suas taxas de variagao, sinalizando um crescimento

nos custos de construgao nessas localidades.

Em setembro de 2025, a Brain Inteligéncia Estratégica conduziu uma pesquisa nacional para avaliar a intengéo de compra de iméveis pelos consumidores brasileiros. Os resultados indicaram que
aproximadamente 44% das familias demonstraram intengéo de adquirir um imével, mantendo o mercado imobiliario aquecido mesmo em um cenario de juros elevados. Entre os entrevistados de
maior renda, especialmente aqueles com rendimento superior a R$ 15 mil mensais, a intengéo de compra permaneceu acima da média nacional, reforgando a resiliéncia da demanda por iméveis de

médio e alto padréo.

De acordo com a CBIC, a cautela dos incorporadores em relagao a novos investimentos privados continua relacionada ao elevado patamar das taxas de juros, a limitagdo dos recursos disponiveis
para financiamento imobiliario via SBPE e a necessidade de aperfeicoamento das politicas habitacionais vinculadas ao FGTS e aos subsidios governamentais. Ainda assim, o setor segue apresentando
niveis consistentes de demanda, impulsionados pelo déficit habitacional e pela busca por imdveis como forma de protecéo patrimonial e investimento de longo prazo.
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Além disso, os dados da Associagao Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario e Poupanga (ABECIP) continuam demonstrando que os tomadores de crédito imobiliario de média e alta renda
permanecem mais sensiveis as oscilagdes das taxas de juros do que o segmento de baixa renda, especialmente devido & maior dependéncia de financiamentos vinculados ao SBPE e a linhas de
crédito com taxas de mercado. Em contrapartida, o segmento de baixa renda segue beneficiado pelos programas habitacionais subsidiados e pelas condigdes diferenciadas de financiamento atreladas
ao FGTS e ao Minha Casa, Minha Vida. Dessa forma, em um cenario de juros elevados, os segmentos de média e alta renda tendem a apresentar maior retragdo na demanda por financiamento

imobiliario, reduzindo o volume de imdveis financiados e ampliando a participagao relativa do segmento econdmico no mercado habitacional brasileiro.
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4. PREMISSAS MACROECONOMICAS

Em atendimento ao inciso IV do art. 12 do Anexo C da Resolugéo CVM 215/24, apresentamos a seguir as premissas macroecondmicas utilizadas na presente avaliagdo, bem como suas fontes.

41.

Taxa de inflagdo americana de longo prazo — 2,0%. Fonte: Federal Reserve Open Market Committee - https://www.federalreserve.govimonetarypolicy/fomccalendars.htm.

Taxa de inflagdo brasileira de longo prazo - 3,6%. Fonte: Sistema de Expectativas do Bacen - https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.
Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido) = Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte:
http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interestrate/yield historical.shtml.

Risco-pais - Corresponde & média do risco-pais entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte: EMBI+, desenvolvido por J. P. Morgan.

PIB brasileiro de longo prazo — 2,0%. Fonte: Sistema de Expectativas do Bacen - https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.

INVESTIMENTOS RELEVANTES CONSIDERADOS NA AVALIAGAO

Em atendimento ao Anexo C da Resolugdo CVM n® 215/24, os investimentos considerados na metodologia de fluxo de caixa descontado, em regime de caixa, contemplam as saidas operacionais

relativas a manutengao da operagao atual e ao langamento de novos empreendimentos imobiliarios, em linha com o historico divulgado pela Companhia em suas informagdes publicas. Cabe destacar

que nas demais metodologias avaliatérias apresentadas neste Laudo ndo foram consideradas premissas especificas de investimentos.
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5. VALORES APURADOS PELOS DIFERENTES CRITERIOS

A avaliagdo das ACOES DA HELBOR, no contexto da OPA, foi realizada com base nos critérios estabelecidos pela Resolugdo CVM n® 215/24. Os critérios mencionados na legislacdo e na

regulamentac&do sao 0s seguintes:

= Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcdo organizado nos doze meses imediatamente anteriores ao inicio do periodo da OPA, entre a data de divulgagéo do Fato
Relevante que da noticia da OPA e a data de entrega do laudo de avaliagdo a CVM, 90 (noventa) e 30 (trinta) dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emissao do Laudo.
= Valor do patriménio liquido por agdo apurado nas ultimas informagdes periddicas (anuais ou trimestrais) enviadas a CVM.

= Valor econdmico por acao (fluxo de caixa descontado e multiplos de mercado) — foi utilizada somente a metodologia de mdltiplos de mercado.

Para fins de avaliagdo de HELBOR, analisamos todos os critérios mencionados, que seréo descritos nos capitulos subsequentes.
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5.1. CRITERIOS DE AVALIAGAO CONSIDERADOS
A. Abordagem de Mercado - Pre¢o Médio Ponderado de Cotagédo das Agdes em Bolsa

Esta metodologia visa avaliar uma empresa pela soma de todas as suas agdes a pregos de mercado. Como o prego de uma agéo ¢ definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de
um prego de venda ao fim do periodo, a uma taxa de retorno exigida, sob a Hipotese do Mercado Eficiente, essa abordagem indicaria o valor correto da empresa para os investidores, quando ndo
afetada por fatores como liquidez da ag&o no mercado. Tal metodologia foi escolhida para a avaliagdo de HELBOR por ser a que melhor reflete o valor da companhia pelas caracteristicas de suas

operacoes.
B. Abordagem Contabil = Valor do Patriménio Liquido Contabil

Esta metodologia visa avaliar a empresa pelo valor contabil de seus ativos e passivos. E aplicada por meio de um exame da documentagéo de suporte, cujo objetivo é a verificagdo de uma escrituragao
feita em boa forma, obedecendo-se as disposicoes legais e regulamentares, normativas e estatutarias que regem a matéria, dentro de “Principios e Convengdes de Contabilidade Geralmente Aceitos”,

aplicados de acordo com a legislagéo brasileira.

C. Abordagem da Renda - Fluxo de Caixa Descontado

Esta metodologia define a rentabilidade da unidade de negdcio como sendo o valor da companhia em operagao, equivalente ao valor descontado do fluxo de caixa liquido futuro.
D. Abordagem de Mercado — Multiplos de Mercado

Esta metodologia define o valor da empresa extrapolando-o por meio de comparagao com outras empresas que operam no mesmo setor de atividade e em mercados com as mesmas caracteristicas.
Os multiplos mercadolégicos sdo calculados dividindo-se variaveis, como valor de mercado da companhia, por uma série de indicadores presentes nos demonstrativos financeiros, como lucros

estimados, estimativas de valor operacional das companhias comparaveis e de HELBOR, bem como o Prego/Lucro Liquido por Agéo.
5.2. APLICABILIDADE DOS CRITERIOS DE AVALIAGAO
Os avaliadores optaram por utilizar o critério “A” prego médio ponderado de cotagdo das agdes em bolsa (VWAP) como metodologia que melhor captura o valor justo de HELBOR.

Abordagem de Mercado - Pre¢o Médio Ponderado das A¢des em Bolsa: Com base no CPC 46, Mensuracéo do Valor Justo, a hierarquia de avaliagdo classifica como Nivel 1, a mais confiavel, o
preco cotado em mercado ativo. No caso da Companhia, tratando-se de empresa com negociagéo ativa e liquidez comprovada em bolsa de valores, os avaliadores entendem que a Abordagem de
Mercado, por meio do prego médio ponderado das agdes pelo volume (VWAP — Volume-Weighted Average Price), constitui a metodologia mais adequada para a definigdo do valor justo, por ser

aquela que melhor reflete o valor da Companhia considerando as caracteristicas de suas operagdes.
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Destacam-se o free float ~ de 49,006% das agdes da Companhia e o fato de que, nos ultimos 90 dias Uteis anteriores a Data de Emiss&o deste Laudo, 0 mercado movimentou mais de 107 milhes
de agbes?, representando 80,2% das acdes totais. Considerando ainda a auséncia de fato relevante anunciando a OPA, os avaliadores optaram, em respeito a boa técnica e a transparéncia, por

analisar periodos adicionais em conformidade com o inciso IV do artigo 13 da Resolugdo CVM n° 215/2024.

Concluiram os avaliadores que o prego médio ponderado das agdes nos 90 dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emissdo do Laudo representa a melhor abordagem, por compreender

periodo amparado no artigo 256 da Lei das S.A., e que contempla elevado volume de transagdes, minimizando possiveis distorcdes pontuais na cotagao.

Ainda em relagdo ao periodo definido de 90 dias Uteis anteriores a Emiss&o do Laudo, este é o mais adequado pois melhor reflete a realidade recente da companhia, como por exemplo os resultados
divulgados nas Demonstragdes Financeiras de 31 de margo de 2026, os quais apresentam um consumo de caixa de R$ 54,0 milhdes no 1T26 na visdo consolidada, explicado principalmente pelo

pagamento de despesas financeiras, despesas com terrenos e pagamentos de obras que ainda nao atingiram os gatilhos de liberagao de financiamentos.

Esses resultados alinham-se ao conceito de eficiéncia informacional, no qual o horizonte mais curto reflete melhor as expectativas dos participantes de mercado e evita ser diluido por dados

mercadoldgicos e especificos a companhia ja desatualizados. Além disto, o periodo mais curto de 90 dias Uteis auxilia na redugéo de "ancoras" de precos antigos influenciadas por performances

historicas da companhia que ndo séo mais realidade.

Abordagem Contabil — Valor do Patrimdnio Liquido Contabil: Os avaliadores concluem que tal metodologia néo é a mais adequada para a defini¢éo do valor da HELBOR, visto que esse método
estatico, com foco apenas no saldo contabil, ndo considera a existéncia de rentabilidade futura, mais-valia ou menos-valias em diversos ativos e passivos da companhia. Assim, eventuais mais-valias
ou menos-valias em ativos e passivos da Companhia, como o valor de mercado do /andbank, o valor realizavel dos estoques de imdveis e as contingéncias passivas, ndo sao capturadas pelo saldo
contabil. Além disso, conforme Nota Explicativa 27 nas Demonstragdes Financeiras de margo de 2026, o cenario operacional da companhia traz contingéncias com imprevisibilidade de materializagéo

frente aos saldos apresentados na data-base.

Nesse contexto, conforme descrito na referida Nota Explicativa, a companhia esta exposta a diversos riscos financeiros e operacionais que podem afetar de forma relevante seus resultados e a
realizacdo dos saldos contabeis. Destacam-se: (i) o risco de taxa de juros, com impactos sobre o custo da divida, especialmente relevante dado o nivel de alavancagem da companhia, com divida
liquida consolidada de R$ 1,67 bilhao ao final do trimestre, e sobre as receitas financeiras; (i) o risco de inflagdo, representado pela exposigéo a indices como INCC, IGP-M e IPCA, que podem
pressionar custos de construcéo e terrenos e reduzir a demanda em um setor sensivel ao ciclo econdmico; (iii) o risco de crédito, ligado a inadimpléncia de clientes e a necessidade de provisdes para
risco de crédito e distrato; e (iv) e o risco de liquidez, relacionado a necessidade de gestao eficiente de caixa e acesso a financiamento, em um contexto no qual a divida bruta consolidada cresceu

4,9% no trimestre, atingindo R$ 1,96 bilhdo ao final de margo de 2026, com passivos financeiros nao derivativos totalizando R$ 2,75 bilhdes.

10 Fonte: S&P Capital 1Q Pro.
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Por fim, a luz dos pontos aqui apresentados sobre a metodologia de avaliagdo por Patriménio Liquido Contabil, concluimos que essa metodologia nédo é adequada para definigdo do valor da HELBOR.

Abordagem da Renda - Fluxo de Caixa Descontado: Os avaliadores consideram que a metodologia de fluxo de caixa descontado ndo é a mais adequada para a avaliagdo da Companhia na

defini¢do de prego justo, em razéo de limitagdes estruturais identificadas no modelo fornecido e analisado.

As projegdes financeiras utilizadas como insumo para esta metodologia foram integralmente elaboradas e fornecidas pela administragdo da Companhia. O modelo recebido apresenta visdo em regime
de caixa, que ndo pode ser comparada com o histérico contabil divulgado, em regime de competéncia, pela Companhia em suas informagdes publicas, que segue o método PoC para reconhecimento
de receita. Em relagéo aos inputs de projecao, eles se originam do sistema interno da Helbor de controle de entradas e saidas de caixa, refletindo a estrutura operacional do negécio, que compreende
centenas de SPE's com participagdes acionarias distintas. Dessa forma, o modelo recebido apresenta um grau de detalhamento de premissas tal que, dada a complexidade operacional do setor, limita
a extensado da validag&o independente, uma vez que o fluxo de caixa projetado esta condicionado a diversas premissas de dificil mensuragéo, como cronograma de langamentos, capex das obras,

prego de vendas dos estoques, curva de vendas, estrutura de financiamento, entre outros.

A APSIS realizou validagdo de natureza amostral/macro das premissas apresentadas, como por exemplo verificando a curva do lucro bruto dos empreendimentos projetados com o historico da
Companhia. Entretanto, dada a falta de comparabilidade com o historico da Companhia (apresentado em regime de competéncia), a complexidade do setor e a extenséo limitada de validagéo
independente de premissas da projecdo, a Apsis ndo se responsabiliza pelas proje¢des demonstradas no laudo, sendo estas de responsabilidade exclusiva da administragdo da Companhia. A Apsis
ressalta que ndo realizou a atestagao independente das projegdes, nos termos do Anexo C, Art. 4°, §1° da Resolugdo CVM n° 215/24. O fluxo de caixa apresentado demonstra a expectativa de
projecao da administragéo e é apresentado neste laudo para fins de referéncia e transparéncia metodoldgica, ndo sendo adotado como metodologia priméaria de avaliagdo. Ressalta-se que o valor

apurado por esta metodologia se mostrou alinhado com as expectativas de analistas de mercado.

A avaliagdo por meio da metodologia de fluxo de caixa descontado é classificada como Nivel 3 da hierarquia de valor justo, tendo em vista a utilizagéo de premissas néo observaveis de mercado e
elevado grau de subjetividade relacionado as projegdes operacionais, financeiras e macroeconémicas consideradas na avaliagéo. No caso de HELBOR, entendem os avaliadores que, a metodologia
de fluxo de caixa descontado néo representa a melhor referéncia de valor justo da COMPANHIA, tendo em vista que a Companhia possui agdes com negociagao ativa em mercado organizado,

relevante volume financeiro negociado, historico consistente de liquidez e adequada dispersao acionaria (free float).

Abordagem de Mercado — Multiplos de Mercado: Com base no CPC 46 — Mensuragao do Valor Justo, a hierarquia de avaliagdo a valor justo via multiplos de mercado se configura em Nivel 2,

sendo uma metodologia derivada da utilizagdo de empresas comparaveis com informagdes observaveis, porém mais subjetiva do que a de prego médio ponderado das agdes.

Entendem os avaliadores que a metodologia dos mdltiplos de mercado acarreta uma preciséo menor em relagéo a definicdo de valor justo do ativo. Ainda assim, com base em informagdes publicas
que os avaliadores tiveram acesso, essa metodologia apresenta uma boa aproximagao do prego de mercado, sustentada por uma amostra coesa de 05 (cinco) empresas brasileiras comparaveis que

atuam no mesmo setor de HELBOR.
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A avaliagéo foi feita pelo Multiplo P/LPA para a HELBOR, métrica amplamente utilizada pelo mercado e que apresenta menor distor¢édo em relagéo ao critério de contabilizagdo por PoC, dado que
receitas e custos sdo reconhecidos de forma proporcional ao avango fisico das obras, resultando em um lucro liquido que converge para a realidade do ciclo operacional da Companhia. A adogao
desse multiplo ¢, ainda, consistente com o0 CPC 41/ 1AS 33, que estabelece o Lucro por Agéo (LPA) como medida primaria de desempenho atribuivel ao acionista ordinario.

O multiplo EV/EBITDA, embora igualmente relevante em outros contextos, ndo foi considerado nesta avaliagéo por apresentar distorcdes mais acentuadas no setor de incorporagéo imobiliaria. O
EBITDA tende a refletir, simultaneamente, receitas e custos de multiplos empreendimentos em diferentes estagios de obra, comprometendo a comparabilidade entre empresas e a consisténcia. Mais
detalhes sobre esta avaliagdo podem ser encontrados no Anexo 3 do presente Laudo.
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6. AVALIACAO PELO PRECO MEDIO PONDERADO DE COTAGAO DAS AGCOES EM BOLSA
6.1. METODOLOGIA

A metodologia do prego médio ponderado das agdes (VWAP, do inglés, Volume-Weighted Average Price) visa avaliar uma empresa pela soma de todas as suas agdes a pregos de mercado. Como o
preco de uma agéo ¢ definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de um prego de venda ao fim do periodo, a uma taxa de retorno exigida, sob a Hipétese do Mercado Eficiente, essa

abordagem indica o valor correto da empresa para os investidores, quando néo afetada por fatores como liquidez da agédo no mercado.
6.2. AVALIACAO
Os avaliadores identificaram que, no momento de elaboragéo do presente Laudo, ndo foi divulgado Fato Relevante no qual a companhia informa sobre a possibilidade de realizar uma OPA.

Para fins de transparéncia e prezando pela boa técnica, foram feitas analises adicionais, em conformidade com o inciso IV do artigo 13 do Anexo C da Resolugdo CVM n® 215/24, considerados critérios
adicionais utilizando a data-base € o periodo mais préximo da emissao do Laudo como referéncias temporais. Para a selegao dos intervalos adicionais, adotamos os critérios geralmente aceitos no
mercado para operagdes desta natureza, em consonancia com as praticas usuais do ramo de atividade da companhia avaliada e com parametros previstos na Lei n° 6.404 (Lei das S.A.). A escolha
teve como base a representatividade e a liquidez das agdes negociadas no periodo, de modo a refletir com fidedignidade o valor de mercado da companhia em condi¢des normais de negociagéo,

mitigando eventuais distorgoes.
Os critérios analisados foram os seguintes:

i)  Cotagdo média ponderada das ag¢des em bolsa ou no mercado de balc&o organizado, nos 12 meses imediatamente anteriores ao inicio do periodo da OPA.

i) Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balc&o organizado, entre a data de divulgagéo do Fato Relevante e a Data de Emissdo do Laudo. [Nao Aplicavel]

iii) Cotagdo média ponderada das agées em bola ou no mercado de balcdo organizado, nos 90 dias uteis imediatamente anteriores a Data de Emissao do Laudo. [Critério adicional em
conformidade com a Resolugao 215/24]

iv) Cotag@o média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcao organizado, nos 30 dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emiss&o do Laudo. [Critério adicional em conformidade com a
Resolugao 215/24]
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6.3. RESULTADO - PREGO MEDIO PONDERADO DAS AGOES EM BOLSA

REFERENCIA DESCRIGAO PERIODO VWAP' (R$)
A 12 meses imediatamente anteriores ao inicio do periodo da OPA 02/07/2025 - 01/07/2026 2,89
B Entre a data de divulgagao do fato relevante que da noticia da OPA e a data de N/A N/A
entrega do Laudo de Avaliagdo a CVM
C 90 dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emissao do Laudo 20/02/2026 - 01/07/2026 2,52
D 30 dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emissao do Laudo 20/05/2026 - 01/07/2026 2,28

‘Volume Weighted Average Price (VWAP), em portugués, prego médio ponderado por volume calculado com base na média do preco de fechamento ponderado pelo volume de transagdes, extraidos do S&P Capital IQ Pro. Observagdes: 1) Na data de elaboragéo do presente Laudo, ndo havia
fato relevante relacionado a OPA. 2) Eventuais diferengas entre as datas de referéncia e as datas analisadas se devem ao fechamento do mercado nas respectivas datas. 3) Dados capturados até um dia util anterior a Data de Emisséo do Laudo, devido ao tempo entre o fechamento do mercado,

a conclusao dos calculos e a emissao do Laudo.
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7. AVALIAGAO POR PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL POR AGAO
7. METODOLOGIA

Foi efetuado o calculo do valor por acédo dividindo-se o patrimdnio liquido contabil pelo nimero de agdes da companhia constantes na documentagéo de suporte ja mencionada, e entende-se, com
base nas divulgagdes e revisdes de auditores, que ha uma escrituragao feita em boa forma, obedecendo-se as disposicoes legais regulamentares, normativas e estatutarias que regem a matéria,

dentro de “Principios e Convengdes de Contabilidade Geralmente Aceitos”, aplicados de acordo com a legislagao brasileira.
7.2. AVALIAGAO

Dada a informag&o exposta, na data-base do Laudo, o valor do patriménio liquido contabil de HELBOR & o que consta no quadro a seguir, com base nas informagdes financeiras auditadas referentes

ao periodo findo em 31 de margo de 2026, revisadas por seus respectivos auditores independentes e enviadas a CVM, conforme disposto na Resolugdo CVM n° 215/24.
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BALANGO PATRIMONIAL HELBOR DEMONSTRAGOES
EMPREENDIMENTOS S.A. CONTABEIS
(R$ mil) SALDOS EM MAR 2026
ATIVO CIRCULANTE 3.066.810,0
Caixa e equivalentes a caixa 150.049
Aplicagdes financeiras 138.198
Contas a receber 582.812
Imoveis a comercializar (Estoque) 2.048.858
Outros ativos 110.337
Tributos a recuperar 4178
Despesas antecipadas 32.378
ATIVO NAO CIRCULANTE 3.597.022,0
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 1.992.933,0
Contas a receber LP 288.048
Imoveis a comercializar LP (Estoque) 1.182.709
Despesas antecipadas LP 60.990
Partes relacionadas 453.656
Depbsitos judiciais 7.530
INVESTIMENTOS 1.531.987,0
Investimentos 693.740
Propriedades para investimento 838.247
IMOBILIZADO 68.731,0
Hardware e periféricos 3.163,0
Veiculos -
Moveis e utensilios 2.325,0
Benfeitorias em iméveis de terceiros 8.019,0
Instalagées, Maquinas e Equipamentos 644,0
Arrendamento Mercantl 23.503,0
Estande de Vendas, Apto. Modelo e Outros 31.077,0
INTANGIVEL 3.371,0
Softwares e aplicativos 3.371,0
TOTAL DO ATIVO 6.663.832,0

Fonte: Demonstracdes Financeiras de Helbor em 31.03.2026 (ri.helbor.com.br)

BALANGO PATRIMONIAL HELBOR DEMONSTRAGOES
EMPREENDIMENTOS S.A. CONTABEIS
(R$ mil) SALDOS EM MAR 2026
PASSIVO CIRCULANTE 1.308.542,0
Empreéstimos, financiamentos e debéntures 517.744
Fornecedores 109.717
Obrigagdes trabalhistas e tributarias 23.922
Aquisi¢des de Participagdes Societarias 903
Passivo a descoberto 1.144
Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 25172
Tributos diferidos -
Adiantamento de clientes 247.794
Contas a pagar por aquisicdo de imoveis 225.248
Contas a pagar 36.123
Partes Relacionadas - Passivo 102.326
Dividendos a pagar 18.449
PASSIVO NAO CIRCULANTE 2.529.262,0
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 2.529.262,0
Empréstimos, financiamentos e debéntures LP 1.439.102
Tributos diferidos LP 12.402
Adiantamento de clientes LP 440.403
Contas a pagar por aquisigdo de imoveis LP 570.817
Contas a pagar LP 33.833
Provis&o para contingéncias 29.566
Dividendos a pagar LP 3.139
PATRIMONIO LIQUIDO 2.826.028,0
Capital social 1.310.225
(-) Gasto com oferta publica de agdes (36.921)
(-) AgBes em Tesouraria (25.052)
Programa de opgdes de compra de agbes -
Ajuste de avaliagao patrimonial 4.384
Reserva Legal 14.857
Reserva de Lucro 178.243
Lucros e Prejuizos acumulados 1.930
Participagéo de acionistas ndo controladores 1.378.362
TOTAL DO PASSIVO 6.663.832,0

Fonte: Demonstracdes Financeiras de Helbor em 31.03.2026 (ri.helbor.com.br)




7.3. RESULTADO - PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL POR AGAO

Com base nas Demonstragdes Financeiras Anuais Auditadas da HELBOR, em 31 de margo de 2026, identificamos o valor do patriménio liquido contabil de R$ 10,91 (dez reais e noventa e um

centavos) para cada uma das ACOES DA HELBOR, conforme as tabelas a seguir.

VALOR DO PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL POR AGAO

PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL (R$) 2.826.028.000
(-) PARTICIPACAO DE ACIONISTAS NAO CONTROLADORES (R$) (1.378.362.000)
(=) PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL (R$) 1.447.666.000
QUANTIDADE DE AGOES (agdes)* 132.693.612
PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL POR AGAO - TOTAL (R$) 10,91

*Fonte: Demonstragdes Financeiras - 31/03/2026 - HELBOR (ri.helbor.com.br)
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8. AVALIAGAO POR FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
8.1. METODOLOGIA - ABORDAGEM DA RENDA: FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Essa metodologia define a o valor da organizagao como o resultado do fluxo de caixa liquido projetado descontado a valor presente. Tal fluxo é composto pelas entradas e saidas operacionais do

modelo financeiro com visdo em regime de caixa.

O periodo projetivo do fluxo de caixa liquido € determinado considerando-se o tempo que a companhia levara para apresentar uma atividade operacional estavel, ou seja, sem variagdes operacionais

julgadas relevantes. O fluxo é, entdo, trazido a valor presente, utilizando-se uma taxa de desconto, que iré refletir o risco associado ao mercado, a empresa e a estrutura de capital.
8.2. FLUXO DE CAIXA LiQUIDO PARA O ACIONISTA (FCFE)

Para o calculo do fluxo de caixa liquido, utilizamos como medida de renda o capital préprio dos acionistas, conforme o quadro a seguir, baseado nas teorias e praticas econémicas mais comumente

aceitas no mercado de avaliagao.

FLUXO DE CAIXA LIVRE PARA O ACIONISTA
Lucro antes de itens ndo caixa, juros e impostos (EBITDA)

) ltens n&o caixa (depreciagdo e amortizagao)
) Lucro liquido antes dos impostos (EBIT)

) Receitas e despesas financeiras

) Imposto de renda e contribuigdo social (IR/CSSL)
Lucro liquido depois dos impostos

Itens ndo caixa (depreciagéo e amortizagao)
Receitas e despesas financeiras

Saldo simples

) Investimentos de capital (CAPEX)

) Servigo da divida

+) Outras entradas

- ) Outras saidas

- ) Variag&o do capital de giro

=) Saldo do periodo

—_ — ~— ~—

+
+

(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(

44

A aPsis




8.3. VALOR RESIDUAL

Em atendimento ao inciso IV do Art. 15, Segao IIl da Resolugdo CVM 215/24, conforme estabelecido no Art. 4° - do Estatuto Social da HELBOR?, o prazo de duragéo da companhia é indeterminado.
Sendo assim, as projecdes foram elaboradas seguindo a Premissa de Continuidade (going concern assumption), a qual assume que a companhia esta em atividade e ira se manter em operagéo por

um futuro previsivel, ndo tendo a intengdo nem a necessidade de entrar em processo de liquidagao ou reduzir sua escala de operagdes.

Portanto, depois do término do periodo projetivo, é considerada a perpetuidade, que contempla todos os fluxos a serem gerados futuramente e os respectivos crescimentos. Geralmente, o valor
residual da empresa (perpetuidade) é calculado pelo uso do modelo de crescimento constante, o qual assume que o lucro liquido cresceré perpetuamente de maneira continua. No Ultimo ano previsto,

calcula-se a perpetuidade pelo modelo de progresséo geométrica, transportando-se o valor, em seguida, para o primeiro ano estimado.
8.4. TAXA DE DESCONTO - CAPM

A taxa de desconto a ser utilizada para calcular o valor presente dos rendimentos determinados no fluxo de caixa projetado representa a rentabilidade minima exigida pelos investidores. Tendo em
vista que a empresa nao tem empréstimos ou que, no modelo de avaliagdo utilizado (fluxo de caixa do acionista), o impacto do endividamento ja esta refletido de forma analitica no fluxo de caixa

projetado, considera-se o retorno estimado exigido por capital préprio para a taxa de desconto.

Essa taxa é calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM), em que o custo de capital € definido pela taxa livre de risco somada a um prémio de risco ponderado pelo fator de risco

especifico, descrito a seguir.

Normalmente, as taxas livres de risco sdo baseadas nas taxas de bonus do Tesouro Americano. Para o custo do capital proprio, séo usados os titulos com prazo de vinte anos, por ser um periodo

que reflete mais proximamente o conceito de continuidade de uma companhia.

Custo do Re = Rf + beta*(Rm —Rf) + Rp + Rs Risco-pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais

capital proprio Rp em questdo, em comparagéo a um investimento similar em um pais
Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro considerado seguro.

Rf Americano para titulos de vinte anos, considerando a inflagdo Rs Prémio de risco pelo tamanho: mede o quanto o tamanho da empresa
estadunidense de longo prazo. a torna mais arriscada.

Rm Risco de mercado: mede a valorizagdo de uma carteira totalmente beta Ajusta o risco de mercado para o risco de um setor especifico.
diversificada de agdes para um periodo de vinte anos. beta . .

alavancado Ajusta o beta do setor para o risco da empresa.

11 Estatuto Social HELBOR - presente no site de Relagdes com Investidores (RI) da companhia no link: < Helbor | Incorporadora Imobilidria de Alta Performance>.
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8.5. VALOR DA EMPRESA

O fluxo de caixa livre para o acionista (FCFE) ¢ projetado considerando-se a operagao global da empresa, ja liquida do servigo da divida, e as receitas financeiras, disponiveis para os acionistas.
Portanto, contempla o impacto do endividamento da companhia de forma analitica.

De posse desse resultado, é preciso incluir os ativos e passivos ndo operacionais, ou seja, aqueles que ndo estéo consolidados nas atividades de operagéo da companhia, sendo acrescidos ao valor

econdmico encontrado.
8.6. AVALIACAO

A modelagem econdémico-financeira foi conduzida de forma a demonstrar a capacidade de geragdo de caixa da companhia no intervalo de tempo considerado. Basicamente, foram utilizadas as
informagdes ja citadas.

As projecdes foram realizadas para o periodo julgado necessario, sob plenas condigdes operacionais e administrativas, com as premissas listadas a seguir.

= O fluxo de caixa livre foi projetado analiticamente para um periodo de 06 (seis) anos e 09 (nove) meses, de abril de 2026 até dezembro de 2032, e considerou-se a perpetuidade apds 2032, com
crescimento real de 0,0%.

= Qano fiscal de 01 de janeiro até 31 de dezembro foi considerado para o periodo anual.

= A convengédo de meio ano (mid-year convention) foi levada em conta para o calculo do valor presente, ou seja, considera-se que os fluxos de caixa sdo gerados linearmente ao longo do ano e
que, portanto, a metade do ano (mid-year point) representa o ponto médio de geragéo de caixa da companhia.

= O fluxo foi projetado em moeda corrente, e o valor presente foi calculado com taxa de desconto real (desconsiderando a inflagao).

= Qs valores foram expressos em milhares de reais, a nao ser quando indicada medida diferente.

= (O balango patrimonial consolidado em 31 de margo de 2026 foi utilizado como referéncia para a previsao dos resultados nos exercicios futuros da empresa.
A seguir, apresentaremos detalhes da modelagem e das premissas envolvidas na avaliagéo pela abordagem da renda.

8.7. INVESTIMENTOS RELEVANTES CONSIDERADOS

Em atendimento ao Anexo C da Resolugdo CVM n° 215/24, os investimentos considerados na metodologia de fluxo de caixa descontado, em regime de caixa, contemplam as saidas operacionais
relativas a manutengao da operagao atual e ao langamento de novos empreendimentos imobiliarios, em linha com o histérico divulgado pela Companhia em suas informagdes publicas. Cabe destacar

que nas demais metodologias avaliatérias apresentadas neste Laudo néo foram consideradas premissas especificas de investimentos.

No Anexo 1 deste Laudo, apresentamos detalhadamente a modelagem econdémico-financeira, cujas projegdes operacionais foram baseadas no modelo financeiro encaminhado da companhia.
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8.8. TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM), em que o custo de capital é definido pela taxa livre de risco somada a um prémio de risco ponderado pelo fator

de risco especifico, descrito a seguir. Detalhes da composicao da taxa de desconto estéo apresentados no Anexo 1 deste Laudo.

ESTRUTURA DE CAPITAL
EQUITY / PROPRIO 31%
DEBT / TERCEIROS 69%
EQUITY + DEBT 100%
INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,6%
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETAd 0,43
BETAT 1,41
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,3%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 7,2%
RISCO BRASIL 2,5%

Ke Nominal em US$ (=) 22,4%

Ke Real (=) 20,0%

TAXA DE DESCONTO REAL (=) 20,0%

As principais premissas adotadas para a definicdo da taxa de desconto estéo listadas a seguir.

= Estrutura de capital - Foi pautada na propria estrutura da companhia.
= Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido) = Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte:

http://lwww.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interestrate/yield_historical.shtml.
= Beta d - Equivalente ao Beta historico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos entre 01/04/2021 e 31/03/2026 do setor em que a HELBOR esté inserida. A amostra de comparaveis foi

pesquisada no banco de dados da S&P Capital 1Q Pro.
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= Beta r - Beta realavancado pela estrutura de capital média de mercado apresentado na tabela acima 2.

*  Prémio de risco - Corresponde ao spread entre S&P 500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.

= Prémio pelo tamanho - Fonte: 2026 Valuation Handbook: Guide to Cost of Capital. Chicago: LLC, 2026.

= Risco-Brasil - Corresponde a média do risco-pais entre 01/04/2021 e 31/04/2026. Fonte: EMBI+, desenvolvido por J. P. Morgan.

= Taxa efetiva de imposto de renda (tax shield) — Nao se consideram os efeitos de beneficios fiscais em virtude do regime tributario da HELBOR.

BETA
. . , Beta Sy Aliquota de Capitalizagao de Beta 5y
Companhia Ticker Pais _—
P Alavancado Imposto Mercado (US$ milhdes) Desalavancado
Trisul S.A. BOVESPA:TRIS3 Brazil 0,56 34% 258 0,44
Mitre Realty Empreendimentos e Participagdes S.A. BOVESPA:MTRE3 Brazil 0,81 34% 76 0,60
Even Construtora e Incorporadora S.A. BOVESPA:EVEN3 Brazil 0,44 34% 274 0,41
EZTEC Empreendimentos e Participagdes S.A. BOVESPA:EZTC3 Brazil 0,30 34% 743 0,30
Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes BOVESPA:CYRE3 Brazil 0,49 34% 1.918 0,41
MEDIA 0,43

Fonte: S&P Capital 1Q Pro, descri¢des detalhadas das companhias selecionadas presentes no Anexo 3.

2Betar =Betad x (1+(1—1¢t) % (%)).
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8.9. RESULTADO - FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Com base no modelo financeiro fornecido, e conforme anélises e tabelas apresentadas no Anexo 1 deste Laudo, identificamos o valor econdmico de R$ 3,95 (trés reais e noventa e cinco centavos)

para cada uma das ACOES DA HELBOR, avaliado pelo fluxo de caixa descontado, conforme a tabela a seguir.

Taxa de retorno esperado 19,5% 20,0% 20,6%
Taxa de crescimento perpetuidade 0,0% 0,0% 0,0%
VALOR ECONOMICO DE HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A.
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 170.133 167.247 164.449
VALOR RESIDUAL DESCONTADO 429.031 406.085 384.689
VALOR OPERACIONAL DE HELBOR
EMPREENDIMENTOS S.A. (R$ mil) 599.164 573.333 549.137
(Equity Value)
ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS (49.255) (49.255) (49.255)
VALOR ECONOMICO DE HELBOR
EMPREENDIMENTOS S.A. (R$ mil) 549.909 524.078 499.882
(Equity Value Ajustado)
QUANTIDADES DE ACOES 132.693.612
VALOR ECONOMICO POR AGAO (R$) 4,14 3,95 3,77

Cabe destacar, ainda, que foi realizada uma analise amostral das margens dos empreendimentos/projetos da companhia, de acordo com o modelo fornecido. Porém, néo foi possivel aprofundar o
entendimento nas premissas adotadas, por limitagdo do modelo financeiro. Dessa forma, o fluxo de caixa descontado apresentado no Anexo 1 deste Laudo estad completamente aderente ao modelo

disponibilizado, ndo sendo observados alteracdes pelos avaliadores.
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9. AVALIAGAO POR MULTIPLOS DE MERCADO
9.1. METODOLOGIA - ABORDAGEM DE MERCADO - MULTIPLOS DE MERCADO

Essa metodologia define o valor da empresa extrapolando-o por meio de comparagéo com outras empresas que operam no mesmo setor de atividade e em mercados com as mesmas caracteristicas.
Os multiplos mercadologicos séo calculados dividindo-se variaveis, como valor de mercado da companhia, por uma série de indicadores presentes nos demonstrativos financeiros, como valor

patrimonial contabil, receita operacional liquida, lucro estimado e EBITDA.

Nessa metodologia, considera-se que a empresa é capaz de gerar fluxo de caixa futuro. A partir disso, seu valor de referéncia para a avaliagdo € obtido por meio da comparagdo com possiveis
empresas similares negociadas na bolsa de valores. Ou seja, trata-se de uma avaliacéo relativa, uma vez que considera os precos transacionados no mercado como um referencial para o da propria

empresa.

Para a avaliagdo da HELBOR, adotou-se o multiplo P/LPA por ser a métrica mais adequada ao setor de incorporagao imobiliaria. Por ser uma métrica que apresenta menor distor¢éo decorrente do
critério PoC, dado que receitas e custos sdo reconhecidos de forma proporcional ao avango fisico das obras, o lucro liquido tende a convergir para a realidade econémica do ciclo operacional da
Companhia de maneira mais equilibrada ao longo do tempo. Além disso, o multiplo é consistente com o CPC 41 / I1AS 33, que estabelece o Lucro por Agdo como medida primaria de desempenho

atribuivel ao acionista ordinario, conferindo ao indicador respaldo normativo e maior alinhamento com a perspectiva do investidor de capital.

Em relagdo ao mdltiplo EV/EBITDA, embora amplamente adotado em setores industriais e de servigos por expurgar os efeitos de estrutura de capital, depreciagao e tributagdo, ndo foi considerado
nesta analise por ndo apresentar a devida consisténcia no setor de incorporagao imobiliaria. O EBITDA tende a refletir, simultaneamente, receitas e custos de multiplos empreendimentos em diferentes
estagios de obra, consequéncia direta do método PoC, distorcendo a representagao do resultado operacional em qualquer periodo isolado e comprometendo a comparabilidade entre empresas com

portfolios em fases distintas de desenvolvimento.
9.2. AVALIACAO

Foi extraido do S&P Capital IQ Pro uma amostra de empresas que atuam no em que a HELBOR esta inserida, conforme tabela abaixo. Buscou-se, prioritariamente, empresas que atuem como
incorporadoras e que sejam comparaveis a HELBOR nas seguintes caracteristicas principais: diversidade de produtos/servigos e empresas maduras (muitos anos em operagao), com operagdes
semelhantes as de HELBOR. A partir dessa amostra, foram extraidos os mdltiplos, na data-base, de P/LPA das companhias comparaveis. As descri¢des detalhadas de cada empresa comparavel

selecionada na amostra estéo presentes no Anexo 3.

0 quadro a seguir apresenta a amostra de companhias comparaveis selecionadas para a analise de mdiltiplos, utilizando dados extraidos do S&P Capital 1Q Pro.
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Empresa Ticker Pais A

MAR 2026 LTM

Cyrela Brazil Realty BOVESPA:CYRE3 Brasil 5,21
EZTec BOVESPA:EZTC3 Brasil 6,34
Even Construtora BOVESPA:EVEN3 Brasil 6,62
Trisul BOVESPA:TRIS3 Brasil 711
Mitre Realty BOVESPA:MTRE3 Brasil 6,56
Média 6,37

Mediana 6,56

Fonte: S&P Capital IQ Pro | Dados extraidos em 03/06/2026

9.3. RESULTADO - ABORDAGEM POR MULTIPLOS

A tabela a seguir apresenta o resultado apurado a partir das empresas comparaveis selecionadas, demonstrando o valor por acéo estimado para a Companhia. Para a determinagéo do valor de
referéncia, optou-se pela utilizagdo da média dos multiplos, tendo em vista o baixo desvio padrao verificado para a amostra de empresas comparaveis. A média incorpora a totalidade das informag6es
disponiveis na amostra, conferindo maior equilibrio ao indicador e evitando que o valor de referéncia seja determinado por apenas uma das comparaveis. Ademais, a auséncia de outliers discrepantes

na amostra selecionada mitiga o principal risco associado ao uso da média, tornando-a a medida de tendéncia central mais adequada para o presente contexto.

O lucro liquido da controladora HELBOR foi normalizado com base na média dos Ultimos 5 anos completos (2021-2025), alinhado aos demais parametros da anélise da taxa de desconto, incluindo a
quantidade de periodos do beta histérico semanal, da rentabilidade média do US T-Bond 20 anos e a média do risco-pais, conforme demonstrado no capitulo 8.8 — Taxa de Desconto. Foram
considerados apenas 0s exercicios encerrados, excluindo-se o exercicio de 2026 ainda em curso, com o objetivo de assegurar a comparabilidade das informagdes e evitar distor¢des decorrentes de
dados parciais. Por fim, o mdltiplo P/L foi apurado com base em margo de 2026 LTM'3, de forma a refletir o mltiplo de mercado vigente na data-base da avaliagdo, assegurando a consisténcia

metodoldgica da abordagem de mercado.

BLTM (last twelve months), em portugués, Ultimos doze meses.
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HELBOR 2021 2022 2023 2024 2025 Média 2021 - 2025

Lucro Liquido Controladora (R$ mil) 100.969 51.053 50.848 56.508 11.260 54.128
# Acdes Totais 133.851.072  133.851.072  133.851.072 133.851.072  133.851.072 133.851.072
LPA 0,75 0,38 0,38 0,42 0,08 0,40
Pl Morcado 2026 LT -Wédia s 637
PIL Mercado 2026 LTM - Mediana _ 6,56_
Prego Ajustado (R$/agdo) - Média 2,58
Prego Ajustado (R$/agdo) - Mediana 2,65

Fonte: S&P Capital IQ Pro | Formulario de Referéncia Helbor




10. CONCLUSAO

A luz dos exames realizados na documentagéo anteriormente mencionada e tomando por base estudos da APSIS, a partir da situagdo econdmico-financeira e patrimonial de HELBOR, apurada nas

demonstragdes financeiras de 31 de margo de 2026, concluiram os avaliadores que o prego justo das ACOES DA HELBOR é de R$ 2,52 (dois reais e cinquenta e doia centavos) por acéo.

Os avaliadores acreditam que a metodologia do pre¢o médio ponderado pelo volume das agdes negociadas em bolsa nos 90 dias uteis imediatamente anteriores a Data de Emissédo do
Laudo é a mais adequada para determinar o preco justo das agdes da companhia.

No conhecimento dos avaliadores, todas as metodologias sdo baseadas em negociagdes entre partes independentes, conhecedoras do negécio, livres de pressdes ou outros interesses que néo a
esséncia da transagao e, por essas caracteristicas, sdo consideradas como “arm’s length’4.

Cabe ainda destacar que este Laudo reflete a opinido dos avaliadores quanto ao valor ou intervalo de valor razoavel para o prego justo das AGOES, ndo devendo, contudo, ser entendido ou interpretado,
de qualquer forma, como recomendacao de aceitacéo do preco da OPA a ser realizada pela OFERTANTE.

O Laudo de Avaliagdo AP-00590/26-01 foi elaborado pela APSIS (CREA/RJ 1982200620 e CORECON/RJ RF.02052), empresa especializada em avaliagdo de bens, abaixo representada legalmente

pelos seus consultores, os quais estéo a disposi¢do para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se fagam necessarios.

Rio de Janeiro, 2 de julho de 2026.

MIGUEL CORTES Assinado de forma digital BRU NO Assinado de forma
MIGUEL CORTES igi
CARNEIRO CARNEIRO GRAVINA  agapeBRUNC
. MONTEIRO:10591829711 . BOTTINO:13336187788
MONTEIRO:1059 Dados: 2026.07.02 BOTTINO:133 Dados: 2026.07.02
1829711 21:04:19 -03'00' 36187788 21:04:37 -03'00'
Diretor Diretor

14 Arms length transaction: uma transag&o “arm’s length” refere-se a um negécio em que compradores e vendedores agem de forma independente, sem que uma das partes influencie a outra.
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ANEXO 1




PREMISSAS PARA PROJEGAO DE RESULTADOS
ENTRADAS DE CAIXA
As entradas de caixa projetadas para HELBOR sao estruturadas a partir de trés pilares principais que refletem a estratégia operacional e de crescimento da companhia:

1. Distribuigdes - A principal fonte de entrada de caixa é derivada das distribuigdes provenientes das Sociedades de Propdsito Especifico (SPESs), organizadas conforme o estagio de cada
empreendimento. A medida que o percentual de conclusdo evolui, medido pela relagéo entre custo incorrido e custo total orcado, a receita correspondente é apropriada no resultado do

periodo, conferindo aderéncia entre a geragéo de valor operacional e o reconhecimento contabil. Essa categoria se desdobra nos seguintes grupos:
= Entregue: entradas de caixa oriundas de unidades ja concluidas e repassadas aos compradores, e a receita foi apropriada em sua totalidade.
= Em Construgéo: entradas de caixa em apropriagdo continua, reconhecidas proporcionalmente ao avango fisico-financeiro das obras em andamento.

= |angamentos 2026, 2027 e 2028: entradas de caixa projetadas para os empreendimentos a serem langados nos respectivos anos. Uma vez iniciadas as obras e firmados os

contratos de venda, o reconhecimento é realizado ao longo de toda a curva de construgéo de cada projeto.

= | andbank: representa o potencial de VGV (Valor Geral de Vendas) dos terrenos atualmente em carteira, ainda sem langamento definido. Constitui o principal ativo estratégico que

alimentara os ciclos futuros de reconhecimento de receita.

= (+) Distribuicdes — Novos Langamentos: entradas de caixa adicionais decorrentes de novos projetos que venham a ser incorporados ao pipeline ao longo do periodo projetado,

ampliando a base de reconhecimento de receita.

2. Outras Receitas (Venda de Ativos) — Complementarmente, a companhia projeta entradas de caixa adicionais provenientes da alienag&o estratégica de ativos imobiliarios. Essas entradas
de caixa decorrem do desinvestimento de ativos que ndo integram o nlcleo operacional da companhia ou que se encontram em fase de reciclagem de portfolio — abrangendo terrenos,
participagdes em SPEs e unidades concluidas mantidas em estoque. Por se tratarem de transagdes pontuais de transferéncia de propriedade, essas entradas de caixa s&o apropriadas

integralmente na data de conclusdo de cada negécio, com impacto direto e imediato no resultado do periodo.

3. Taxa de Administragao - Por fim, a companhia reconhece entradas de caixa recorrentes pela prestacéo de servicos de gestéo e administragéo cobrada sobre os empreendimentos sob sua
responsabilidade operacional, inclusive aqueles estruturados em regime de parceria ou condominio. Por sua natureza de servigo continuo, essas receitas séo reconhecidas linearmente ao

longo do periodo de vigéncia contratual, remunerando a expertise operacional da empresa mesmo em projetos onde ela ndo detém participagdo majoritaria.

O gréfico a seguir apresenta a evolugéo das entradas de caixa no periodo projetivo considerado.
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SAIDAS DE CAIXA
As saidas de caixa projetados pela administragao para a operagéo de HELBOR s&o estruturados a partir de dois pilares principais que refletem os desembolsos operacionais e administrativos da

companhia:

1. Aportes SPE’s — A principal saida de caixa é representada pelos aportes realizados nas Sociedades de Propésito Especifico (SPEs), correspondendo aos recursos transferidos pela holding
para financiar o desenvolvimento dos empreendimentos em cada estagio do ciclo imobiliario. Esses aportes séo diretamente correlacionados ao avango das obras e ao cronograma de

desembolso de cada projeto, espelhando, pelo lado dos custos, a mesma logica de reconhecimento das receitas. Essa categoria se desdobra nos seguintes grupos:
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a. Entregue c. Langamentos

b. Em Construgao d. Landbank

2. Saidas Administrativas - Complementarmente, a companhia incorre em saidas de caixa de natureza administrativa e operacional necessarias para sustentar a estrutura de gestéo,
governanga e funcionamento da operagao. Essa categoria engloba os desembolsos atrelados a distribuicao de dividendos, as despesas com pessoal, incluindo salérios e encargos, a compra
de quotas, aos encargos financeiros sobre a conta garantida e as demais despesas operacionais classificadas por centros de custo, tais como despesas tributarias, institucionais, legais, com

imoveis, aluguel, viagens, servigos publicos e servigos profissionais.

Além dos dois pilares principais, a companhia também projeta desembolsos atrelados a devolugbes de antecipagdes de aportes previamente realizados as SPEs, bem como aportes destinados a

novos langamentos a serem incorporados ao pipeline ao longo do periodo projetado.




O gréfico a seguir apresenta a evolugéo das saidas de caixa no periodo projetivo considerado.
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL (IRPJICSLL)

A companhia optou por apresentar as receitas de HELBOR ja em termos liquidos ao longo do modelo financeiro, de modo que ndo ha uma linha especifica de dedugdes destacada na projecao. Essa
abordagem pressupde que os impostos sobre receita, devolugbes e demais ajustes dedutivos ja se encontram implicitamente considerados nos valores projetados para cada fonte de receita,

dispensando o desdobramento explicito das dedugdes da receita bruta para fins de apuragéo do resultado liquido.

A HELBOR opera sob dois regimes distintos, aplicados a depender da natureza e da estrutura de cada SPE. As SPEs enquadradas no Lucro Presumido possuem aliquotas vigentes de 15% e 9%
para IRPJ e CSLL, respectivamente. Ja as SPEs optantes pelo Regime Especial de Tributagdo (RET), instituido pela Lei n° 10.931/2004, recolnem um percentual unificado sobre a receita mensal

auferida de 4% (englobando IRPJ, CSLL, PIS e COFINS), desde que atendidos os requisitos de patrimonio de afetagédo e destinagéo exclusiva dos recursos ao empreendimento vinculado.
DEPRECIAGAO E AMORTIZAGAO

O modelo financeiro elaborado pela administragéo da companhia adota uma perspectiva de visdo em regime de caixa para a operagao de HELBOR, estruturando as proje¢des com base nos efetivos

fluxos de entrada e saida de recursos financeiros. Por essa raz&o, ndo ha uma projegao para a depreciagao e amortizagdo, dada sua consideragao aplicavel em modelos sob regime de competéncia.
CAPEX

O modelo financeiro elaborado pela administragéo da companhia adota uma perspectiva de regime de caixa para a operagéo de HELBOR, estruturando as projeces com base nos efetivos fluxos de
entrada e saida de recursos financeiros. Por essa razdo, néo ha uma linha especifica de CAPEX destacada na projecéo. Essa abordagem pressupde que os investimentos em ativos, sejam eles
relacionados a manuteng&o, expansdo ou modernizagdo da estrutura operacional da companhia, ja se encontram implicitamente considerados nos desembolsos projetados para cada categoria de

saida, em especial nos aportes as SPEs e nas saidas administrativas, dispensando o desdobramento explicito do CAPEX como linha autbnoma para os fins analiticos a que o modelo se destina.
CAPITAL DE GIRO

O modelo financeiro elaborado pela administragdo da companhia adota uma perspectiva de visdo em regime de caixa para a operagao de HELBOR, estruturando as projegdes com base nos efetivos

fluxos de entrada e saida de recursos financeiros. Por essa razao, ndo ha uma projeg&o para o capital de giro, dada sua consideragado aplicavel em modelos sob regime de competéncia.




DETERMINAGAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM), em que o custo de capital € definido pela taxa livre de risco somada a um prémio de risco ponderado pelo fator

de risco especifico, descrito a seguir. Detalhes da composi¢ao da taxa de desconto estao apresentados no Anexo 1 deste Laudo..

ESTRUTURA DE CAPITAL
EQUITY / PROPRIO 31%
DEBT / TERCEIROS 69%
EQUITY + DEBT 100%
INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,6%
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO
TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETA d 043
BETAT 1,41
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,3%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 7,2%
RISCO BRASIL 2,5%
Ke Nominal em US$ (=) 22,4%
Ke Real (=) 20,0%
TAXA DE DESCONTO REAL (=) 20,0%

As principais premissas adotadas para a definico da taxa de desconto estao listadas a seguir.

=  Estrutura de capital - Foi pautada na propria estrutura da companhia.
= Taxa livre de risco (custo do patrimonio liquido) - Corresponde a rentabilidade (yield) media do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte:

http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Beta d - Equivalente ao Beta histérico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos, do setor em que a HELBOR esté inserida. A amostra de comparaveis foi pesquisada no banco de dados

da S&P Capital IQ Pro.
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= Betar - Beta realavancado pela estrutura de capital de mercado!.

= Prémio de risco - Corresponde ao spread entre SP500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.

= Prémio pelo tamanho - Fonte: 2026 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago: LLC, 2026.

= Risco-Brasil - Corresponde a média do risco-pais entre 01/04/2021 e 31/03/2026. Fonte: EMBI+, desenvolvido por J. P. Morgan e fornecido por Ipeadata (www.ipeadata.gov.br).
= Taxa efetiva de imposto de renda (tax shield) — N&o se consideram os efeitos de beneficios fiscais em virtude do regime tributario da HELBOR.

= Taxa de inflagdo americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars.htm

= Taxa de inflagao brasileira de longo prazo - Fonte: https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.

CALCULO DO VALOR OPERACIONAL

Com base no fluxo de caixa operacional projetado para os proximos 06 (seis) anos e 09 (nove) meses e no valor residual da empresa? a partir de entdo (considerando uma taxa de crescimento na

perpetuidade “g” de 0,0%), descontamos os resultados a valor presente, por meio da taxa de desconto real descrita no item anterior.
PASSIVO NAO OPERACIONAL

Foi considerado um passivo ndo operacional de R$ 49.255 mil na data-base, conforme o quadro abaixo.

ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS HELBOR

EMPREENDIMENTOS S.A. (RS mil)

Depositos judiciais ( +) 7.530

AquisicOes de Participagdes Societarias (- ) (903)

Passivo a descoberto  (-) (1.144)

Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis (-) (25.172)

Provisdo para contingéncias (-) (29.566)

TOTAL (49.255)

"Betar =Betal x(1+ (1 —1t) X (E))

2 Valor residual calculado com base no modelo de perpetuidade de Gordon, aplicado ao ultimo fluxo de caixa projetado, conforme a seguinte formula: Perpetuidade = %2(_1;‘9)
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FLUXO DE INVESTIMENTOS

Em atendimento ao Anexo C da Resolugdo CVM n® 215/24, os investimentos considerados na metodologia de fluxo de caixa descontado, em regime de caixa, contemplam as saidas operacionais

relativas a manutengao da operagéo atual e ao langamento de novos empreendimentos imobiliarios, em linha com o histérico divulgado pela Companhia em suas informagées publicas. Cabe destacar

que nas demais metodologias avaliatérias apresentadas neste Laudo nao foram consideradas premissas especificas de investimentos.
VALOR ECONOMICO DE HELBOR

Sintetizando os itens anteriormente mencionados, detalhados no Anexo 1B, chegamos aos seguintes valores:

Taxa de retorno esperado 19,5% 20,0% 20,6%
Taxa de crescimento perpetuidade 0,0% 0,0% 0,0%
VALOR ECONOMICO DE HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A.
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 170.133 167.247 164.449
VALOR RESIDUAL DESCONTADO 429.031 406.085 384.689
VALOR OPERACIONAL DE HELBOR
EMPREENDIMENTOS S.A. (R$ mil) 599.164 573.333 549.137
(Equity Value)
ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS (49.255) (49.255) (49.255)
VALOR ECONOMICO DE HELBOR
EMPREENDIMENTOS S.A. (R$ mil) 549.909 524.078 499.882
(Equity Value Ajustado)
QUANTIDADES DE ACOES 132.693.612
VALOR ECONOMICO POR AGAO (R$) 4,14 3,95 3,77
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PROJ. OPERACIONAL

PROJEGAO OPERACIONAL HELBOR EMPREENDIMENTOS _ ABR - DEZ
S.A. 2026
(RS mil)

2027 2028 2029 2030 2031 2032

ENTRADAS DE CAIXA  451.903  564.407 777.664 1.040.579 1.112.750 1.431.774 1.431.774
(% crescimento) n/a -19,4% 37,8% 33,8% 6,9% 28,7% 0,0%

Distribuigbes - SPEs  243.180  524.760 758.005 1.025.664 1.086.139 1.412.354  1.427.199

(% crescimento) n/a 8,2% 44,4% 35,3% 5,9% 30,0% 1,1%
Entregue 85395  150.159 73.325 8.577 4.313 4.293 3.838
(% crescimento) n/a -14,0% -51,2% -88,3% -49,7% -0,5% -10,6%
Em Construgdo  137.303  198.615 410.988 226.025 39.746 10.551 5.145
(% crescimento) n/a 7,4% 106,9% -45,0% -82,4% -73,5% -51,2%

Lang 2026 18.477 56.112 68.415 454,189 92.380 3.336 -
(% crescimento) n/a 151,7% 21,9% 563,9% -79,7% -96,4% -100,0%
Lang 2027 - 119.502 154.655 128.309 421.397 195.471 1.664
(% crescimento) n/a  1481,8% 29,4% -17,0% 228,4% -53,6% -99,1%
Landbank 2.004 190 29.005 66.801 112.145 263.582 37.088
(% crescimento) n/a -99.8%  15165,7% 130,3% 67,9% 135,0% -85,9%
(+) Distribuigdes Novos Langamentos - 182 21.616 141.762 416.158 935.121  1.379.464
(% crescimento) n/a nla 11767,1% 555,8% 193,6% 124,7% 47,5%
Outras Receitas - SPEs  202.335 29.338 6.572 823 534 652 206
(% crescimento) n/a -85,7% -77,6% -87,5% -35,2% 22,1% -68,5%
Venda de Ativos (Permuta Financeira Américas + Guapeva) 6.546 6.955 6.572 823 534 652 206
(% crescimento) n/a -20,2% -5,5% -87,5% -35,2% 22,1% -68,5%

Vendas de Ativos Pagamento Dinheiro  181.500 - -

(% crescimento) na  -100,0% n/a n/a n/a n/a n/a

Venda de Ativos Outros Modelos 14.289 6.351 - - - - -
(% crescimento) n/a -55,6% -100,0% n/a n/a n/a n/a
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PROJECAO OPERACIONAL HELBOR EMPREENDIMENTOS  ABR - DEZ

SA 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
(R$ mil)
Venda de Ativos Outros Modelos Il 16.032 - - -
(% crescimento) n/a n/a -100,0% n/a n/a n/a n/a
Receita Operacional - Taxa de Administragao 6.388 10.309 13.087 14.092 26.077 18.767 4.369
o crescimento n/a -1,97% ,J70 70 , 170 -20,U7 =10,/ 7
(% imento) % 1,5% 26,9% 7,7% 85,1% 28,0% 76,7%
SAIDAS DE CAIXA (391.039) (455.188)  (538.246)  (343.410)  (657.293)  (885.379) (1.065.585)
(% Receita) -86,5% -80,6% -69,2% -33,0% -59,1% -61,8% -74,4%
Aportes - SPEs  (284.831) (331.791)  (346.174) (12.322) (98.821) (4.883) (269)
(% crescimento) n/a -27,2% 4,3% -96,4% 702,0% -95,1% -94,5%
(% Receita) -63,0% -58,8% -44,5% -1,2% -8,9% -0,3% 0,0%
Entreque  (84.192)  (28.693) (621) (596) (441) (1.479) (269)
(% crescimento) n/a -81,8% -97,8% -4,1% -25,9% 235,2% -81,8%
(% Receita) -18,6% -5,1% -0,1% -0,1% 0,0% -0,1% 0,0%
Em Construgdo  (96.710)  (75.726)  (254.066) (2.490) (286) (14) -
(% crescimento) n/a -45,9% 235,5% -99,0% -88,5% -95,0% -100,0%
(% Receita) -21,4% -13,4% -32,7% -0,2% 0,0% 0,0% 0,0%
Lang2026  (49.911)  (30.213) (7.660) (2.150) (57.613) - -
(% crescimento) n/a -61,9% -74,6% -711,9%  2579,7% -100,0% n/a
(% Receita) -11,0% -5,4% -1,0% -0,2% -5,2% 0,0% 0,0%
Lang2027  (17.805) (132.310) (38.025) (7.006) (40.060) (3.390) -
(% crescimento) n/a 589,1% -71,3% -81,6% 471,8% -91,5% -100,0%
(% Receita) -3,9% -23,4% -4,9% -0,7% -3,6% -0,2% 0,0%
Landbank  (36.213)  (64.849) (45.802) (80) (420) - -
(% crescimento) n/a 8,0% -29,4% -99,8% 425,0% -100,0% n/a
(% Receita) -8,0% -11,5% -5,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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PROJECAO OPERACIONAL HELBOR EMPREENDIMENTOS  ABR - DEZ

SA 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
(R$ mil)
Devolugdes De Antecipagdes De Aportes  (11.686) - -
(% crescimento) na  -100,0% n/a n/a n/a n/a n/a
(% Receita) -2,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(-) Aportes Novos Langamentos ~ (10.090)  (36.547)  (101.851)  (232.675) (456.868) (775.556)  (956.893)
(% crescimento) n/a 262,2% 178,7% 128,4% 96,4% 69,8% 23,4%
(% Receita) -2,2% -6,5% -13,1% -22,4% -41,1% -54,2% -66,8%
Saidas Administrativas  (84.432)  (86.850) (90.220) (98.413)  (101.604)  (104.939)  (108.423)
(% crescimento) n/a -29,2% 3,9% 9,1% 3,2% 3,3% 3,3%
(% Receita) -18,7% -15,4% -11,6% -9,5% -9,1% -7,3% -7,6%
Dividendos (2.674) - -
(% crescimento) na  -100,0% n/a n/a n/a n/a n/a
(% Receita) -0,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Despesas Com Pessoal (Salarios + Encargos + Impostos) ~ (49.252)  (60.452) (63.822) (72.015) (75.206) (78.541) (82.025)
(% crescimento) n/a -9,1% 5,6% 12,8% 4,4% 4,4% 4,4%
(% Receita) -10,9% -10,7% -8,2% -6,9% -6,8% -5,5% -5,7%
Outras Despesas (8.778) - -
(% crescimento) na  -100,0% n/a n/a n/a n/a n/a
(% Receita) -1,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Cd01 - Imoveis (505) (643) (643) (643) (643) (643) (643)
(% crescimento) n/a -35,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(% Receita) -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% 0,0% 0,0%
Cd03 - Institucional / Comercial (4.607) (5.823) (5.823) (5.823) (5.823) (5.823) (5.823)
(% crescimento) n/a 10,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(% Receita) -1,0% -1,0% -0,7% -0,6% -0,5% -0,4% -0,4%
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PROJECAO OPERACIONAL HELBOR EMPREENDIMENTOS  ABR - DEZ

SA 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
(R$ mil)
Cd04 - Despesas Tributarias (15) (12) (12) (12) (12) (12) (12)
(% crescimento) n/a -94,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(% Receita) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Cd05 - Imobilizado (910) (1.391) (1.391) (1.391) (1.391) (1.391) (1.391)
(% crescimento) n/a 15,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(% Receita) -0,2% -0,2% -0,2% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1%
Cd08 - Despesas Legais (633) (779 (779) (779) (779) (779) (779)
(% crescimento) n/a 1,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(% Receita) -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1%
Cd09 - Servigos Publicos (1.837) (2.435) (2.435) (2.435) (2.435) (2.435) (2.435)
(% crescimento) n/a 17,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(% Receita) -0,4% -0,4% -0,3% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2%
Cd10 - Aluguel (4.570) (6.096) (6.096) (6.096) (6.096) (6.096) (6.096)
(% crescimento) n/a 2,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(% Receita) -1,0% -1,1% -0,8% -0,6% -0,5% -0,4% -0,4%
Ci01 - Servicos Profissionais (5.240) (6.268) (6.268) (6.268) (6.268) (6.268) (6.268)
(% crescimento) n/a -15,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(% Receita) -1,2% -1,1% -0,8% -0,6% -0,6% -0,4% -0,4%
Ci02 - Despesas Diversas (2.557) (2.951) (2.951) (2.951) (2.951) (2.951) (2.951)
(% crescimento) n/a -46,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(% Receita) -0,6% -0,5% -0,4% -0,3% -0,3% -0,2% -0,2%
Despesas Com Encargos Conta Garantida (2.855) - - -
(% crescimento) na  -100,0% n/a n/a n/a n/a n/a
(% Receita) -0,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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TAXA DE DESCONTO

ESTRUTURA DE CAPITAL

EQUITY / PROPRIO 31%

DEBT / TERCEIROS 69%
EQUITY + DEBT 100%
INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,6%

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETAd 0,43

BETATr 1,41

PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,3%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 7,2%
RISCO BRASIL 2,5%
Ke Nominal em US$ (=) 22,4%
Ke Real (=) 20,0%
TAXA DE DESCONTO REAL (=) 20,0%
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FLUXO DE CAIXA HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. ABZRO'ZEEZ 20071 2028 2029 2030 203 2032
(R$ mil)
ENTRADAS DE CAIXA 451.903 564.407 777.664 1.040.579  1.112.750 1.431.774 1.431.774
(% crescimento) -37.9% -19,4% 37.8% 33.8% 6.9% 28.7% 0,0%
SAIDAS DE CAIXA (-) (391.039) (455.188) (538.246)  (343.410) (657.293) (885.379) (1.065.585)
CAIXA LIQUIDO OPERACIONAL (=) 60.864 109.220 239.419 697.170 455.457 546.395 366.188
FLUXO DE CAIXA LIVRE
(R$ mil)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 60.864  109.220  239.419 697.170 455.457 546.395 366.188
CAIXA LIQUIDO OPERACIONAL ( +) 60.864  109.220  239.419 697.170 455457 546.395 366.188
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( -) - - - - - - -
VARIACAO CAPITAL DE GIRO (-) - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - - - - - - -
INVESTIMENTOS IMOBILIZADO E INTANGIVEIS ( -) - - - - - -
FLUXO DE CAIXA FINANCEIRO 6.307  (96.280) (252.358) (697.170) (455.457) (490.314)  (111.951)
APORTES DE CAPITAL ( +) 373.194  577.344  402.571 - 73.706 - -
Alavancagem - Novas Captagbes 320.000  550.000  200.000 - - - -
Nova Captacéo Revolver 53.194 27.344  202.571 - 73.706 - -
AMORTIZACAQ DE EMPRESTIMOS ( -) (366.887) (673.624) (654.929) (697.170)  (529.163)  (490.314)  (111.951)
Capital de Giro - Amortizagéo (56.492) (133.420)  (47.861) (5.000) - - -
Capital de Giro - Juros (27.504)  (16.873) (4.038) (100) (0) (0) (0)
CRls - Amortizagéo (20.037) (204.903) (174.096) (171.229)  (127.074)  (15.468) (9.806)
CRIs - Juros (116.667) (119.201)  (79.921)  (56.243)  (35.461)  (20.914) (6.891)
Novas Captacées Pagamentos (146.187)  (199.227)  (349.014)  (464.597)  (366.628)  (453.931) (95.254)
FLUXO DE CAIXA LIVRE DA FIRMA [FCFF] 67.171 12.939 (12.939) - 0 56.081 254.237
Periodo Parcial 0,75 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,38 1,25 2,25 325 4,25 5,25 6,25
Fator de Desconto @ 20,0% 0,93 0,80 0,66 0,55 0,46 0,38 0,32
Fluxo de Caixa Descontado 62.729 10.301 (8.583) - 0 21.519 81.282
Saldo a ser Perpetuado 81.282
Perpetuidade @ 0,00% 406.085
VALOR OPERACIONAL (Equity Value) 573.333

(R$ mil)

A _aPsis
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ATIVOS E PASSIVOS NOPs

ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS HELBOR

EMPREENDIMENTOS S.A. L0
Depositos judiciais  (+) 7.530
Aquisi¢cdes de Participagdes Societarias (- ) (903)
Passivo a descoberto  (-) (1.144)
Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis (-) (25.172)
Provisdo para contingéncias (- ) (29.566)
TOTAL (49.255)

A _aPsis 78



VALOR ECONOMICO

Taxa de retorno esperado 19,5% 20,0% 20,6%
Taxa de crescimento perpetuidade 0,0% 0,0% 0,0%
VALOR ECONOMICO DE HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A.
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 170.133 167.247 164.449
VALOR RESIDUAL DESCONTADO 429.031 406.085 384.689
VALOR OPERACIONAL DE HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A.
(R$ mil) 599.164 573.333 549.137
(Equity Value)
ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS (49.255) (49.255) (49.255)
VALOR ECONOMICO DE HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A.
(R$ mil) 549.909 524.078 499.882
(Equity Value Ajustado)
QUANTIDADES DE ACOES 132.693.612
VALOR ECONOMICO POR AGAO (R$) 414 3,95 3,77
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COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HELBOR

A tabela a seguir demonstra as cotagdes e os volumes histéricos das ACOES DA HELBOR utilizados na metodologia de avaliagdo da média do prego de fechamento ponderado pelo volume. As

cotagdes de fechamento das agdes da COMPANHIA foram extraidas do S&P Capital IQ Pro. Os critérios analisados foram os seguintes:

= Periodo A: Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcéo organizado, nos 12 meses imediatamente anteriores ao inicio do periodo da OPA.

= Periodo B: Cotagdo média ponderada das ag¢des em bolsa ou no mercado de balcéo organizado, entre a data de divulgagdo do Fato Relevante e a Data de Emisséo do Laudo. [N&o Aplicavel]

=  Periodo C: Cotagdo média a ponderada das agbes em bolsa ou no mercado de balcdo organizado, nos 90 dias Uteis anteriores a Data de Emissao do Laudo. [Critério adicional em
conformidade com a Resolugédo CVM n° 215/24]

= Periodo D: Cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcdo organizado, nos 30 dias Uteis anteriores a Data de Emiss&o do Laudo. [Critério adicional em conformidade
com a Resolugéo CVM n° 215/24]

COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HELBOR (HBOR3)
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VOLUME TRANSACIONADO

PERIODO A

PERIODO C

PERIODO D

LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \iimER0 DE ACOES) (HBOR3) | (12meses) | (90 dias iteis) | (30 dias dteis)
01/07/2026 2,18 621.000 A C D
30/06/2026 2,23 676.700 A C D
29/06/2026 2,22 368.300 A C D
26/06/2026 2,20 598.600 A C D
25/06/2026 217 241,600 A c D
24/06/2026 219 576,000 A c D
23/06/2026 223 273,400 A c D
22/06/2026 225 150,000 A c D
19/06/2026 221 480000 A c D
18/06/2026 220 787700 A c D
1710612026 232 184100 A c D
16/06/2026 228 619,400 A c D
15/06/2026 225 532700 A c D
1210612026 228 550000 A c D
1110612026 228 113500 A c D
1010612026 221 179200 A c D
09/06/2026 220 58 400 A c D
08/06/2026 216 472 500 A c D
05/06/2026 217 122 500 A c D
03/06/2026 220 500700 A c D
02/06/2026 232 556300 A c D
01/06/2026 242 §78.400 A c D
29/05/2026 254 041,000 A c D
28/05/2026 245 A c D

478.000




VOLUME TRANSACIONADO

PERIODO A

PERIODO C

PERIODO D

DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \iiR0 DE ACOES) (HBOR3) | (12meses) | (90 dias teis) | (30 dias tteis)
27/05/2026 247 836.000 A ¢ P
26/05/2026 245 1.104.100 A ¢ P
25/05/2026 233 806.400 A ¢ P
22/05/2026 224 398.500 A ¢ P
21/05/2026 228 487.200 A ¢ P
20/05/2026 230 629.200 A ¢ P
19/05/2026 219 784.800 A ¢
18/05/2026 221 592.000 A ¢
15/05/2026 223 1,441,800 A c
14/05/2026 218 1,033.200 A ¢
13/05/2026 217 1.174.200 A ¢
12/05/2026 230 721.000 A ¢
11/05/2026 229 538.400 A ¢
08/05/2026 230 390500 A ¢
07/05/2026 233 499,000 A c
06/05/2026 242 1.322.700 A ¢
05/05/2026 233 1,010.000 A ¢
04/05/2026 225 1.232.200 A ¢
30/04/2026 235 1.812.800 A c
2910412026 212 951.900 A ¢
28/04/2026 220 1.033.800 A c
2710412026 215 1,270,500 A ¢
24/0412026 229 1.115.900 A c
23/04/2026 2,26 A c

1.561.700




DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBORS) | (\fiMERE OF AGORS) (NBORS) | (12 mescs) | (30 las dtes) | (30 ias ittt
2210412026 233 1.103.400 A ¢
2010412026 246 1.250.700 A ¢
1710412026 236 1.337.000 A ¢
16/04/2026 2,35 1.279.500 A c
15/04/2026 248 590.200 A ¢
1410412026 250 669.400 A ¢
13/04/2026 248 770.300 A ¢
10/04/2026 246 515.100 A ¢
09/04/2026 250 1,033.200 A ¢
0810412026 244 1.795.800 A ¢
07/04/2026 230 1,380,600 A c
06/04/2026 240 464.500 A ¢
0210412026 243 1,084.700 A ¢
010412026 247 1,884,600 A ¢
31/03/2026 238 2.003.100 A c
30/03/2026 233 1.193.000 A ¢
2710312026 227 4610.600 A ¢
26/03/2026 251 1.918.500 A ¢
25/03/2026 268 3123100 A c
2410312026 272 1,821,900 A ¢
2310312026 200 1.715.400 A ¢
2010312026 266 2.519.200 A c
19/03/2026 262 1.159.000 A ¢
18/03/2026 2,63 A c

1.107.500




DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBORS) | (\fiMERE OF AGORS) (NBORS) | (12 mescs) | (30 las dtes) | (30 ias ittt
17/03/2026 275 820,000 A ¢
16/03/2026 274 636.600 A ¢
13/03/2026 268 2.304.900 A ¢
1210312026 202 1.369.800 A c
11/03/2026 297 1.201.800 A ¢
10/03/2026 3,08 1,047.200 A c
09/03/2026 287 1.757.400 A ¢
06/03/2026 289 932.100 A c
05/03/2026 287 1.226.500 A ¢
04/03/2026 3,03 1,531,200 A ¢
0310312026 204 1.394.300 A ¢
02/03/2026 3,02 1.703.400 A ¢
2710212026 3,04 898.500 A ¢
26/0212026 3,15 932.900 A c
2510212026 3,21 1.217.300 A ¢
2410212026 3.5 1,051,200 A ¢
230212026 327 1.411.900 A ¢
2010212026 3,29 2.162.600 A ¢
19/02/2026 333 2418200 A

18/02/2026 3,16 2.263.200 A

1310212026 203 712.400 A

12/02/2026 285 690.100 A

11/02/2026 20 1.075.900 A

10/02/2026 2,96 A

1.490.800




. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODOC | PERIODOD
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)

06/02/2026 2,75 584.800

04/02/2026 2,69 961,300 A
03/02/2026 2,78 797.000 A
02/02/2026 2,73 763.300 A
30/01/2026 2,75 467.300 A
29/01/2026 2,75 1.614.100 A
28/01/2026 2,83 903.700 A
27/01/2026 2,79 916.800 A
26/01/2026 2,72 782.200 A
23/01/2026 2,67 1.158.500 A
22/01/2026 2,59 1.497.800 A
21/01/2026 2,56 1.252.800 A
20/01/2026 2,44 662.500 A
19/01/2026 2,43 510.500 A
16/01/2026 2,42 1.200.000 A
15/01/2026 2,48 696.500 A
14/01/2026 2,53 1.042.300 A
13/01/2026 2,48 1.684.100 A
12/01/2026 2,42 1.095.300 A
09/01/2026 2,40 527.900 A
08/01/2026 2,39 858.700 A
07/01/2026 2,42 931.600 A
06/01/2026 2,46 2.026.700 A
05/01/2026 2,44 2.598.100 A
02/01/2026 2,52 2.097.700 A




. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
30/12/2025 2,50 957.700 A
29/12/2025 244 735.200 A
26/12/2025 245 672.000 A
23/12/2025 2,53 1.114.000 A
22/12/2025 2,37 751.000 A
19/12/2025 242 1.450.100 A
18/12/2025 245 933.900 A
1711212025 2,44 2.521.300 A
16/12/2025 2,55 1.417.500 A
15/12/2025 2,67 787.300 A
12/12/2025 2,64 972.100 A
11/12/2025 2,68 926.800 A
10/12/2025 2,59 1.170.400 A
09/12/2025 2,69 1.171.100 A
08/12/2025 2,60 1.242.900 A
05/12/2025 2,67 3.238.400 A
04/12/2025 2,94 1.293.600 A
03/12/2025 2,92 1.874.500 A
02/12/2025 2,86 1.605.200 A
01/12/2025 2,92 1.325.700 A
28/11/2025 2,92 998.300 A
27/11/2025 2,89 477.200 A
26/11/2025 2,89 1.201.900 A
25/11/2025 2,89 2.895.000 A
24/11/2025 2,98 1.463.000 A
21/11/2025 2,85 1.731.000 A
19/11/2025 2,87 3.528.500 A




. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
18/11/2025 2,69 2.024.700 A
17/11/2025 2,71 2.818.800 A
14/11/2025 2,60 4.802.900 A
13/11/2025 2,66 5.319.200 A
12/11/2025 3,23 6.932.500 A
11/11/2025 4,05 1.783.200 A
10/11/2025 3,90 1.342.500 A
07/11/2025 4,16 1.256.900 A
06/11/2025 4,14 2.331.600 A
05/11/2025 4,27 2.742.700 A
04/11/2025 4,06 1.619.500 A
03/11/2025 4,15 2.047.000 A
31/10/2025 4,05 1.363.200 A
30/10/2025 4,02 2.396.100 A
29/10/2025 4,14 3.433.300 A
28/10/2025 4,00 5.164.300 A
27/10/2025 3,62 1.278.300 A
24/10/2025 3,57 1.757.000 A
23/10/2025 3,43 1.956.800 A
22/10/2025 3,42 1.318.600 A
21/10/2025 3,30 1.447.500 A
20/10/2025 3,30 1.380.600 A
17/10/2025 3,24 1.403.600 A
16/10/2025 3,16 1.711.600 A
15/10/2025 3,23 1.881.800 A
14/10/2025 3,10 1.051.200 A
13/10/2025 3,15 2.561.900 A




. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
10/10/2025 3,06 2.670.100 A
09/10/2025 3,05 2.479.400 A
08/10/2025 3,18 2.232.600 A
07/10/2025 3,21 5.409.900 A
06/10/2025 3,74 2.075.900 A
03/10/2025 3,71 4.331.200 A
02/10/2025 3,66 5.319.200 A
01/10/2025 3,62 3.044.900 A
30/09/2025 3,77 3.005.700 A
29/09/2025 3,55 1.482.200 A
26/09/2025 3,52 693.900 A
25/09/2025 3,55 1.866.600 A
24/09/2025 3,50 1.172.100 A
23/09/2025 3,56 1.038.800 A
22/09/2025 3,58 1.630.800 A
19/09/2025 3,79 1.710.000 A
18/09/2025 3,52 1.075.100 A
17/09/2025 3,59 904.400 A
16/09/2025 3,60 852.300 A
15/09/2025 3,48 1.291.200 A
12/09/2025 3,55 1.439.600 A
11/09/2025 3,60 900.600 A
10/09/2025 3,71 881.800 A
09/09/2025 3,63 1.229.600 A
08/09/2025 3,62 1.404.500 A
05/09/2025 3,66 1.408.500 A
04/09/2025 3,51 1.309.500 A
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
03/09/2025 3,30 2.148.500 A
02/09/2025 3,20 1.681.300 A
01/09/2025 3,22 2.153.600 A
29/08/2025 3,28 1.496.200 A
28/08/2025 3,49 2.797.700 A
27/08/2025 3,26 1.061.900 A
26/08/2025 3,18 837.500 A
25/08/2025 3,18 2.594.300 A
22/08/2025 3,05 1.992.400 A
21/08/2025 2,83 1.520.500 A
20/08/2025 2,74 1.289.300 A
19/08/2025 2,82 2.144.100 A
18/08/2025 2,94 978.100 A
15/08/2025 2,88 1.967.500 A
14/08/2025 2,81 1.754.700 A
13/08/2025 2,77 3.261.900 A
12/08/2025 2,78 461.500 A
11/08/2025 2,76 793.000 A
08/08/2025 2,83 1.261.300 A
07/08/2025 2,91 868.300 A
06/08/2025 2,90 719.800 A
05/08/2025 2,83 839.500 A
04/08/2025 2,81 1.129.700 A
01/08/2025 2,86 1.170.800 A
31/07/2025 2,88 1.760.600 A
30/07/2025 2,80 1.342.600 A
29/07/2025 2,74 1.085.000 A




1

. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)

28/07/2025 2,65 1.706.300 A
25/07/2025 2,83 3.062.400 A
24/07/2025 2,50 1.835.900 A
23/07/2025 249 1.636.800 A
22/07/2025 2,37 1.409.100 A
21/07/2025 2,25 1.430.800 A
18/07/2025 2,22 3.046.900 A
17/07/2025 2,27 1.064.800 A
16/07/2025 2,40 2.432.600 A
15/07/2025 2,46 1.655.800 A
14/07/2025 2,40 3.059.900 A
11/07/2025 2,20 2.374.200 A
10/07/2025 2,03 1.301.000 A
09/07/2025 2,13 2.560.500 A
08/07/2025 2,00 7.782.600 A
07/07/2025 2,30 739.800 A
04/07/2025 2,29 1.381.500 A
03/07/2025 2,39 938.200 A
02/07/2025 2,36 997.000 A
01/07/2025 245 1.102.200

30/06/2025 2,56 1.271.200

27/06/2025 2,49 1.223.900

26/06/2025 2,57 1.425.000

25/06/2025 2,52 1.504.500

24/06/2025 2,72 1.941.400

23/06/2025 2,58 2.159.600

20/06/2025 2,76 540.100
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
18/06/2025 2,86 701.300
17/06/2025 3,00 1.024.600
16/06/2025 2,96 1.291.500
13/06/2025 2,79 2.028.500
12/06/2025 3,04 2.147.900
11/06/2025 3,10 3.246.100
10/06/2025 2,95 2.680.900
09/06/2025 2,94 2.029.800
06/06/2025 2,78 1.491.100
05/06/2025 2,77 1.272.900
04/06/2025 2,69 543.400
03/06/2025 2,68 765.800
02/06/2025 2,57 488.800
30/05/2025 2,55 421.100
29/05/2025 2,50 475.800
28/05/2025 2,50 719.700
27/05/2025 2,57 960.600
26/05/2025 242 463.100
23/05/2025 246 1.617.900
22/05/2025 2,56 1.269.300
21/05/2025 2,67 1.638.500
20/05/2025 2,59 1.609.400
19/05/2025 2,37 869.900
16/05/2025 2.40 1.142.900
15/05/2025 2,34 1.419.700
14/05/2025 2,31 3.291.800
13/05/2025 2,65 2.278.100
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
12/05/2025 2,58 1.804.500
09/05/2025 2,41 973.300
08/05/2025 2,38 1.104.800
07/05/2025 2,22 540.400
06/05/2025 2,29 774.900
05/05/2025 2,17 314.300
02/05/2025 2,20 1.412.100
30/04/2025 2,36 1.599.800
29/04/2025 2,36 2.790.400
28/04/2025 2,23 2.398.400
25/04/2025 2,14 718.200
24/04/2025 2,15 2.897.900
23/04/2025 2,06 2.473.100
22/04/2025 2,18 2.403.200
17/04/2025 1,99 1.669.400
16/04/2025 1,84 595.000
15/04/2025 1,81 676.800
14/04/2025 1,75 689.800
11/04/2025 1,70 679.500
10/04/2025 1,70 402.900
09/04/2025 1,70 1.636.400
08/04/2025 1,70 594.900
07/04/2025 1,78 690.600
04/04/2025 1,80 686.500
03/04/2025 1,93 839.000
02/04/2025 1,88 565.000
01/04/2025 1,88 935.200
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
31/03/2025 1,81 991.100
28/03/2025 1,82 624.200
27/03/2025 1,73 570.300
26/03/2025 1,71 842.200
25/03/2025 1,74 736.500
24/03/2025 1,68 368.000
21/03/2025 1,70 1.383.900
20/03/2025 1,72 387.300
19/03/2025 1,73 296.500
18/03/2025 1,70 342.800
17/03/2025 1,76 579.500
14/03/2025 1,71 413.400
13/03/2025 1,61 263.400
12/03/2025 1,68 2.775.900
11/03/2025 1,53 181.400
10/03/2025 1,48 336.600
07/03/2025 1,52 189.000
06/03/2025 1,49 226.900
05/03/2025 1,44 424.600
28/02/2025 1,46 463.900
27/02/2025 1,52 322.700
26/02/2025 1,54 630.900
25/02/2025 1,56 133.000
24/02/2025 1,56 419.500
21/02/2025 1,62 265.500
20/02/2025 1,62 188.200
19/02/2025 1,65 407.100
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
18/02/2025 1,67 483.300
1710212025 1,68 1.080.000
14/02/2025 1,59 1.080.600
13/02/2025 1,50 277.100
12/02/2025 1,50 273.900
11/02/2025 1,52 241.100
10/02/2025 1,51 156.300
07/02/2025 1,47 349.900
06/02/2025 1,50 376.100
05/02/2025 1,49 228.500
04/02/2025 1,54 255.100
03/02/2025 1,58 149.900
31/01/2025 1,60 322.000
30/01/2025 1,55 912.200
29/01/2025 1,48 488.500
28/01/2025 1,50 596.900
27/01/2025 1,56 560.700
24/01/2025 1,50 153.400
23/01/2025 1,44 596.700
22/01/2025 1,50 729.000
21/01/2025 1,48 1.088.900
20/01/2025 1,38 493.200
17/01/2025 1,37 1.157.800
16/01/2025 1,36 704.700
15/01/2025 1,38 1.556.500
14/01/2025 1,34 963.300
13/01/2025 1,31 1.081.400
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
10/01/2025 1,35 819.700
09/01/2025 1,37 381.000
08/01/2025 1,37 566.200
07/01/2025 1,40 896.800
06/01/2025 1,39 1.376.800
03/01/2025 1,37 437.300
02/01/2025 1,38 472.000
30/12/2024 1,38 550.800
2711212024 1,38 472.400
26/12/2024 1,39 473.000
23/12/2024 1,40 537.000
20/12/2024 1,43 1.389.900
19/12/2024 1,41 3.660.900
18/12/2024 1,34 827.600
17/12/2024 1,40 2.023.700
16/12/2024 1,41 965.600
13/12/2024 1,49 579.000
121212024 1,49 1.414.600
1111212024 1,65 3.139.700
10/12/2024 1,56 1.346.000
09/12/2024 1,49 495.400
06/12/2024 1,53 799.400
05/12/2024 1,60 943.100
04/12/2024 1,56 442.800
03/12/2024 1,58 652.100
02/12/2024 1,61 1.507.100
29/11/2024 1,60 1.347.200
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
28/11/2024 1,60 2.019.100
27/11/2024 1,80 2.537.700
26/11/2024 1,90 1.276.000
25/11/2024 1,81 621.900
22/11/2024 1,76 858.300
21/11/2024 1,75 561.900
19/11/2024 1,78 193.300
18/11/2024 1,79 412.700
14/11/2024 1,80 212.900
13/11/2024 1,81 554.100
12/11/2024 1,84 440.900
11/11/2024 1,82 214.200
08/11/2024 1,82 623.900
07/11/2024 1,85 692.800
06/11/2024 1,93 541.800
05/11/2024 1,93 599.000
04/11/2024 1,90 582.500
01/11/2024 1,80 840.000
31/10/2024 1,89 282.500
30/10/2024 1,91 614.900
29/10/2024 1,89 1.124.600
28/10/2024 1,87 487.600
25/10/2024 1,81 3.699.900
24/10/2024 1,88 957.300
23/10/2024 1,90 347.200
22/10/2024 1,88 216.200
21/10/2024 1,90 567.400
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
18/10/2024 1,89 570.400
17/10/2024 1,89 418.000
16/10/2024 1,89 266.600
15/10/2024 1,88 404.300
14/10/2024 1,91 256.700
11/10/2024 1,86 170.100
10/10/2024 1,87 217.400
09/10/2024 1,87 206.100
08/10/2024 1,87 590.000
07/10/2024 1,90 285.900
04/10/2024 1,91 653.600
03/10/2024 1,90 181.000
02/10/2024 1,95 228.800
01/10/2024 1,90 499.900
30/09/2024 1,89 148.600
27/09/2024 1,90 213.700
26/09/2024 1,87 204.100
25/09/2024 1,88 420.600
24/09/2024 1,88 373.100
23/09/2024 1,87 622.200
20/09/2024 1,89 1.376.000
19/09/2024 1,95 597.100
18/09/2024 2,00 451.600
17/09/2024 2,03 423.200
16/09/2024 2,02 491.200
13/09/2024 2,00 670.100
12/09/2024 1,98 317.400
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
11/09/2024 2,01 247.800
10/09/2024 1,96 425.000
09/09/2024 1,99 495.400
06/09/2024 2,01 546.500
05/09/2024 2,08 286.200
04/09/2024 2,08 546.000
03/09/2024 2,05 544.600
02/09/2024 2,08 271.700
30/08/2024 2,07 516.300
29/08/2024 2,10 495500
28/08/2024 2,15 296.000
27/08/2024 2,16 258.400
26/08/2024 2,14 348.900
23/08/2024 2,16 633.600
22/08/2024 2,14 761.900
21/08/2024 2,17 451.000
20/08/2024 2,20 333.600
19/08/2024 2,23 720.400
16/08/2024 2,10 675.900
15/08/2024 2,15 581.900
14/08/2024 2,17 1.396.900
13/08/2024 2,30 481.800
12/08/2024 2,29 506.900
09/08/2024 2,33 376.600
08/08/2024 2,28 225.700
07/08/2024 2,25 243.100
06/08/2024 2,16 181.700
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. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
05/08/2024 2,19 313.500
02/08/2024 2,20 270.800
01/08/2024 2,19 285.800
31/07/2024 2,23 528.600
30/07/2024 2,20 336.500
29/07/2024 2,25 282.900
26/07/2024 2,30 294.500
25/07/2024 2,22 181.300
24/07/2024 2,25 302.200
23/07/2024 2,30 245500
22/07/2024 2,36 629.000
19/07/2024 2,25 247.200
18/07/2024 2,27 416.900
17/07/2024 2,36 288.300
16/07/2024 242 1.429.100
15/07/2024 2,28 485.900
12/07/2024 2,33 437.400
11/07/2024 2.40 1.348.300
10/07/2024 2,28 311.700
09/07/2024 2,23 497.200
08/07/2024 2,21 258.000
05/07/2024 2,26 252.600
04/07/2024 2,21 519.700
03/07/2024 2,13 481.300
02/07/2024 2,03 291.500
01/07/2024 2,04 384.700
28/06/2024 2,06 329.200




. VOLUME TRANSACIONADO PERIODOA | PERIODO C PERIODO D
LA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) | \\yuERo DE ACGES) (HBOR3) | (12 meses) | (90 dias tteis) | (30 dias tteis)
27/06/2024 2,12 762.200
26/06/2024 2,04 463.600
25/06/2024 2,07 259.500
24/06/2024 2,12 365.800
21/06/2024 2,06 732.300
20/06/2024 2,06 657.700
19/06/2024 2,07 179.600
18/06/2024 2,05 369.600
17/06/2024 2,04 350.300
14/06/2024 2,14 327.500
13/06/2024 2,14 393.500
12/06/2024 2,16 462.100
11/06/2024 2,23 355.000
10/06/2024 2,17 553.400
07/06/2024 2,22 305.800
06/06/2024 2,30 356.800

Fonte: S&P Capital 1Q Pro.
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ANEXO 3




EMPRESAS COMPARAVEIS - HELBOR (HBOR3)

As tabelas a seguir demonstram as empresas comparaveis a HELBOR utilizadas na elaboracéo do beta e analise de multiplos.

Fonte: S&P Capital 1Q Pro.
BETA

EMPRESA COMPARAVEL TICKER

DESCRICAO (Tradugo Livre)

CAPITALIZAGAO DE
MERCADO (US$ milhes)

ESTRUTURA DE
CAPITAL (%
EQUITY)

BETA (5
ANOS)

Trisul S.A. BOVESPA:TRIS3

A Trisul S.A. atua na construgdo e desenvolvimento de empreendimentos
imobiliarios no Brasil. A companhia esta envolvida no loteamento de terrenos, bem
como na compra e venda de imoveis. Além disso, desenvolve projetos imobiliarios
com participagdo de terceiros em sua estrutura societaria. A Trisul S.A. foi fundada
em 2007 e esta sediada em S&o Paulo, Brasil.

258

1%

0,44

Mitre Realty Empreendimentos e

Participacdes S.A. BOVESPA:MTRE3

A Mitre Realty Empreendimentos e Participagdes S.A., em conjunto com suas
subsidiarias, desenvolve, constréi e comercializa empreendimentos imobiliarios
residenciais e comerciais voltados para clientes de classe média e média-alta no
Brasil. A Mitre Realty Empreendimentos e Participagdes S.A. foi fundada em 2005
e tem sede em S&o Paulo, Brasil.

76

66%

0,60

Even Construtora e Incorporadora

SA. BOVESPA:EVEN3

A Even Construtora e Incorporadora S.A. atua como incorporadora e construtora
imobiliaria no Brasil. A companhia desenvolve e comercializa empreendimentos
residenciais, hotéis e centros de arte. Também atua na prospeccéo de terrenos,
desenvolvimento e comercializagdo imobiliaria, operagao de portal de corretores e
construcdo de projetos. A Even Construtora e Incorporadora S.A. foi fundada em
1974 e esta sediada em Séao Paulo, Brasil.

274

89%

0,41




ESTRUTURA DE

« % P CAPITALIZAQAO DE 5 BETA (5
EMPRESA COMPARAVEL TICKER DESCRICAO (Tradugéao Livre) MERCADO (US$ milhdes) CAPITAL (% ANOS)
EQUITY)
A EZTEC Empreendimentos e Participagdes S.A. atua em atividades de
engenharia, construgdo e incorporagdo imobilidria no Brasil e no exterior. A
companhia desenvolve e comercializa empreendimentos imobiliarios, administra e
EZTEC Empreendimentos e . aluga propriedades, constréi condominios e realiza loteamentos. Também atua na o
Participagdes S.A. BOVESPAEZTC3 prestacao de servicos relacionados & construgao, supervisdo, estudos e projetos, 743 98% 0,30
além da execucdo de obras e servicos de engenharia civl. A EZTEC
Empreendimentos e Participagdes S.A. foi fundada em 1979 e tem sede em S&o
Paulo, Brasil.
A Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes atua no
: desenvolvimento e construgdo de empreendimentos residenciais no Brasil. A
(E)yrela Br:lzﬂ R?alty ?,An - BOVESPA:CURE3 companhia também presta servigos imobiliarios, incluindo gestédo de obras e 1.918 78% 0,41
mpreendimentos € Farticipacoes consultoria técnica. A Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes
foi fundada em 1962 e esta sediada em S&o Paulo, Brasil.
MEDIA 80,4% 0,43

Fonte: S&P Capital 1Q Pro.




MULTIPLOS (P/LPA)

. , P/LPA

Empresa Ticker Pais MAR 2026 LTM
Cyrela Brazil Realty BOVESPA:CYRE3 Brasil 5,21
EZTec BOVESPA:EZTC3 Brasil 6,34
Even Construtora BOVESPA:EVEN3 Brasil 6,62
Trisul BOVESPA.TRIS3 Brasil 7,11
Mitre Realty BOVESPA:MTRE3 Brasil 6,56
Média 6,37
Mediana 6,56

Fonte: S&P Capital IQ Pro | Dados extraidos em 03/06/2026




ANEXO 4




GLOSSARIO

Abordagem da Renda
A Abordagem da Renda é uma abordagem de avaliagdo que fornece uma indicagao de valor pela conversao a valor presente de beneficios econdémicos esperados.
Abordagem de Mercado

A Abordagem de Mercado é uma abordagem de avaliagdo que fornece uma indicagéo de valor comparando o ativo com ativos idénticos ou comparaveis (ou seja, semelhantes) para os quais ha
informaces de preco disponiveis.

Abordagem Contabil

A Abordagem Contabil € uma abordagem de avaliagdo que fornece uma indicagéo de valor utilizando os ativos, passivos e patriménio liquido reconhecidos nas informagdes financeiras e contabeis
de uma empresa.

Amortizagao

Alocagdo sistema do valor amortizavel de ativo ao longo de sua vida util.

Amostra

Conjunto de dados representativos de uma populagéo.

Arm’s Length Transaction

Uma transagao “arm’s length” refere-se a um negécio em que compradores e vendedores agem de forma independente, sem que uma das partes influencie a outra.
Ativo

Recurso controlado pela entidade como resultado de eventos passados dos quais se esperam beneficios econdmicos futuros para a entidade.

Ativo imobilizado

Ativos tangiveis disponibilizados para uso na producédo ou no fornecimento de bens ou servigos, na locagao por outros, investimento, ou fins administrativos, esperando-se que sejam usados por mais
de um periodo contabil.

Ativo intangivel

Ativo identificavel ndo monetario sem substancia fisica. Tal ativo ¢ identificavel quando: a) for separavel, isto é, capaz de ser separado ou dividido da entidade e vendido, transferido, licenciado,
alugado ou trocado, tanto individualmente quanto junto com contrato, ativo ou passivo relacionados; b) resulta de direitos contratuais ou outros direitos legais, quer esses direitos sejam transferiveis
quer sejam separaveis da entidade ou de outros direitos e obrigagdes.




Ativo tangivel

Ativo de existéncia fisica como terreno, construgéo, maquina, equipamento, mével e utensilio.

Ativos nao operacionais

Aqueles néo ligados diretamente as atividades de operacéo da empresa (podem ou néo gerar receitas) e que podem ser alienados sem prejuizo do seu funcionamento.
Ativos operacionais

Bens fundamentais ao funcionamento da empresa.

Avaliagédo

Ato ou processo de determinar o valor de um ativo.

BACEN

Banco Central do Brasil

Beta

Medida de risco sistematico de uma agao; a tendéncia do preco de determinada acéo a estar correlacionado com mudangas em determinado indice.
Beta alavancado

Valor de beta refletindo o endividamento na estrutura de capital.

CAPEX (Capital Expenditure)

Investimento em manutengéo e/ou expanséo de ativo permanente.

CFC

Conselho Federal de Contabilidade.

Controlada

Entidade, incluindo aquela sem personalidade juridica, tal como uma associagéo, controlada por outra entidade (conhecida como controladora).
Controladora

Entidade que possui uma ou mais controladas.

Controle

Poder de direcionar a gestéo estratégica politica e administrativa de uma empresa.

CPC

Comité de Pronunciamentos Contabeis.
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Custo

Total dos gastos diretos e indiretos necessarios a produgéo, manutengao ou aquisigdo de um bem em uma determinada data e situag&o.
Custo de Capital

Taxa de retorno esperado requerida pelo mercado como atrativa de fundos para determinado investimento.
CVM

Comissao de Valores Mobiliarios.

Data-base

Data especifica (dia, més e ano) de aplicagdo do valor da avaliago.

Data de emissao

Data de encerramento do laudo de avaliagéo, quando as conclus6es da avaliagéo séo transmitidas ao cliente.
Data de reemissao

Data de reapresentagédo do laudo, para cumprimento de exigéncias.

Depreciagao

Alocacao sistematica do valor depreciavel de ativo durante a sua vida Util.

Divida liquida

Caixa e equivalentes, posicéo liquida em derivativos, dividas financeiras de curto e longo prazo, dividendos a receber e apagar, recebiveis e contas a pagar relacionadas a debéntures, déficits de
curto e longo prazo com fundos de pensao, provisdes, outros créditos e obrigagdes com pessoas vinculadas, incluindo bénus de subscrigéo.

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)

Lucro antes de juros e impostos.

EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)
Lucros antes de juros, impostos, deprecia¢éo e amortizagéo.

Enterprise Value

O Valor de Mercado do Capital Investido, normalmente ajustado para remover a totalidade ou parte do Caixa e Equivalentes de Caixa/Endividamento Liquido e outros Ativos/Passivos Nao Operacionais
(ver Equity Value).

Equity Value

O valor econdmico de uma empresa para seus acionistas. O Equity Value é calculado como o Valor de Mercado do Capital Investido (Enterprise Value) menos o valor de mercado de Caixa e
Equivalentes de Caixa/Endividamento Liquido e outros Ativos/Passivos Nao Operacionais.
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Estrutura de capital

Composicao do capital investido de uma empresa entre capital préprio (patriménio) e capital de terceiros (endividamento).
Federal Reserve

Banco Central dos Estados Unidos

Fluxo de caixa

Caixa gerado por um ativo, grupo de ativos ou empresa durante determinado periodo de tempo. Geralmente o termo é complementado por uma qualificagéo referente ao contexto (operacional, néo
operacional etc.).

Free Cash Flow to Firm (FCFF)

Fluxo de caixa livre para a firma, ou fluxo de caixa livre desalavancado.

Free Float

Flutuacéo livre, refere-se as agdes que uma empresa destina a livre negociagdo no mercado.

IAS (International Accounting Standards)

Normas Internacionais de Contabilidade.

IASB (International Accounting Standards Board)

Conselho das Normas Internacionais de Contabilidade.

IFRS (International Financial Reporting Standard)

Normas Internacionais de Relatorio Financeiro.

IVSC (International Valuation Standards Council)

Conselho Internacional de Normas de Avaliag&o.

Landbank

Banco de terrenos mantido pela companhia para desenvolvimento de futuros empreendimentos imobiliarios, ainda ndo langados.
Liquidez

Capacidade de rapida converséo de determinado ativo em dinheiro ou em pagamento de determinada divida.
LTM (Last Twelve Months)

Ultimos doze meses.




Metodologia de avaliagdo

Uma ou mais abordagens utilizadas na elaboragéo de calculos avaliatdrios para a indicagéo de valor de um ativo.

Mid-Year Convention

Convengao de meio de ano. Convenc&o que trata os fluxos de caixa projetados como se tivessem sido gerados na metade do ano (Mid-Year Point).

Mid-Year Point

Meio de ano, ver Mid-Year Convention.

Multiplo

Um indice calculado como o valor de uma empresa dividido pelo EBITDA, receita liquida ou métricas nao financeira. Também conhecido como multiplo de mercado.
Normas Internacionais de Contabilidade

Normas e interpretagdes adotadas pela IASB. Elas englobam: Normas Internacionais de Relatérios Financeiros (IFRS); Normas Internacionais de Contabilidade (IAS); e interpretacdes desenvolvidas
pelo Comité de Interpretagdes das Normas Internacionais de Relatérios Financeiros (IFRIC) ou pelo antigo Comité Permanente de Interpretagdes (SIC).

OPA

Oferta Publica de Aquisigao de Agdes.

Passivo

Obrigagéo presente que resulta de acontecimentos passados, em que se espera que a liquidagédo desta resulte em afluxo de recursos da entidade que incorporam beneficios econdémicos.
PoC (Percentage of Completion)

Percentual de Obra Concluida

Premissa de Continuidade ou Going Concern Assumption

Assume que a companhia esta em atividade e ira se manter em operagéo por um futuro previsivel, ndo tendo a inten¢do nem a necessidade de entrar em processo de liquidagao ou reduzir sua escala
de operacdes.

Prego

Quantia pela qual se efetua uma transag&o envolvendo um bem, um fruto ou um direito sobre ele.

Rd ou Kd (Custo da Divida)

Medida do valor pago pelo capital provindo de terceiros, sob a forma de empréstimos, financiamentos, captagdes no mercado, entre outros.
Re ou Ke (Custo do Capital Proprio)

Retorno requerido pelo acionista pelo capital investido.




S&P Capital I1Q Pro
Plataforma de inteligéncia de mercado da Standard & Poor’s (S&P) que fornece dados financeiros, noticias e analises para empresas de varios setores.
S&P 500

S&P 500, abreviagao de Standard & Poor’s 500, trata-se de um indice composto por quinhentos ativos (agdes) cotados nas bolsas de valores dos Estados Unidos (NYSE, Nasdaq ou Cboe), qualificados
devido ao seu tamanho de mercado, sua liquidez e sua representa¢do de grupo industrial.

Taxa de Desconto

Qualquer divisor usado para a converséo de um fluxo de beneficios econémicos futuros em valor presente.

Tax Shield

Tax Shield, ou Escudo Fiscal, € uma deducgéo permitida da renda tributavel que resulta em uma reducao dos impostos devidos.
US T-Bond

Treasury Bonds, sao titulos de divida publica dos Estados Unidos.

Valor contabil

Valor em que um ativo ou passivo é reconhecido no balango patrimonial.

Valor residual da empresa, ou valor na perpetuidade

Valor ao final do periodo projetivo a ser adicionado no fluxo de caixa, quando aplicavel. Refere-se aos fluxos de caixa a serem gerados futuramente, assumindo que o lucro liquido crescera
perpetuamente de maneira continua.

Valor residual de ativo

Valor estimado em que a entidade obteria no presente com a alienagao do ativo, apos deduzir as despesas estimadas desta, se o ativo ja estivesse com a idade e condigdo esperadas no fim da sua
vida util.

Valor presente

O valor, a partir de uma data especifica, de beneficios econémicos futuros calculado usando uma taxa de desconto apropriada.

VWAP (Volume-Weighted Average Price)

Preco médio ponderado das agdes em bolsa

WACC (Weighted Average Cost of Capital)

Custo Médio Ponderado de Capital. Modelo no qual o custo de capital (taxa de desconto) é determinado pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital (proprio
e de terceiros).




Yield
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LAUDO DE AVALIAGAO: AP-00590/26-03
DATA-BASE: 31 de margo de 2026

SOLICITANTE: HBR REALTY EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A., doravante denominada HBR ou SOLICITANTE.

Sociedade andnima aberta, com sede a Avenida Vereador Narciso Yague Guimaraes, n° 1.145, 2° andar, Jardim Arménia, Cidade de Mogi das Cruzes, Estado de Sdo Paulo, inscrita no CNPJ sob o

n°®14.785.152/0001-51.

OBJETO: HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A., doravante denominada HELBOR ou COMPANHIA.

Sociedade andnima aberta, com sede a Avenida Vereador Narciso Yague Guimaraes, n° 1.145, 15° andar, Jardim Arménia, Cidade de Mogi das Cruzes, Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ sob
0n°49.263.189/0001-02.

OBJETIVO:

Determinar o valor de HELBOR, adquirida por HBR, para atendimento ao artigo 256 (inciso Il, parégrafos 1° e 2°) da Lei n® 6.404/76 (Lei das S.A.).




SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, foi nomeada por HBR para determinar o valor de HELBOR, a fim de atender ao artigo 256 (inciso Il, paragrafos 1° e
2°) da Lei n® 6.404/76, em funcéo da aquisi¢éo de 100% das agdes da empresa-objeto.

O artigo 256 da Lei das S.A. dispde o0 seguinte:

A compra, por companhia aberta, do controle de qualquer sociedade mercantil, dependeréa de deliberagdo da Assembleia Geral da compradora, especialmente convocada para conhecer da operagao,

sempre que:
| - O prego de compra constituir, para a compradora, investimento relevante (Artigo 247, paragrafo Gnico); ou
Il - O prego médio de cada ag&o ou quota ultrapassar uma vez e meia o maior dos 3 (trés) valores a seguir indicados:

a) Cotacdo média das agbes em bolsa ou no mercado de balcéo organizado, durante os noventa dias anteriores a data da contratagéo (Redagao dada pela Lei n° 9.457, de 1997);
b)  Valor de patriménio liquido (artigo 248) da agdo ou quota, avaliado o patrimdnio a precos de mercado (Artigo 183, § 1°);
c) Valor do lucro liquido da agéo ou quota, que n&o podera ser superior a 15 (quinze) vezes o lucro liquido anual por agéo (Artigo 187 n. VII) nos 2 (dois) Ultimos exercicios sociais, atualizado

monetariamente.

§ 1° A proposta ou o contrato de compra, acompanhado de laudo de avaliagéo, observado o disposto no Art. 8%, §§ 1° e 6°, serd submetido a prévia autorizagdo da Assembleia Geral, ou a sua

ratificacdo, sob pena de responsabilidade dos administradores, instruido com todos os elementos necessarios a deliberacéo;

§ 2° Se o prego da aquisi¢ao ultrapassar uma vez e meia o maior dos trés valores de que trata o Inciso Il do caput, o acionista dissidente da deliberagao da assembleia que aprovar tera o direito de

retirar-se da companhia mediante reembolso do valor de suas agdes, nos termos do art. 137, observado o disposto em seu Inciso |l (Redagao dada pela Lei n° 9.457, de 1997).




CONCLUSAO

Conforme entendimentos mantidos junto a administragdo, a HBR comunicou a celebragéo de contrato para aquisi¢do de 100% das acdes da HELBOR, com base em relagéo de troca estabelecida
entre as partes. Para fins de apuragéo da rela¢éo de troca, o valor de referéncia das a¢des de ambas as companhias foi determinado com base no pre¢o médio ponderado pelo volume (VWAP -

Volume Weighted Average Price') verificado nos 90 (noventa) dias uteis anteriores a Data de Emisséo do Laudo.

A partir da relagao de troca assim apurada e da quantidade de ag6es adquiridas da HELBOR, determinou-se a quantidade de agdes da HBR que sera transferida como contraprestagao a ser atribuida

pela transagdo. Nesse sentido, a contraprestacéo estimada foi calculada de acordo com a tabela a seguir:

RELAGAO DE TROCA E CONTRAPRESTAGAO ESTIMADA

(A) Helbor - VWAP 90 dias Uteis 2,52

(B) HBR - VWAP 90 dias Uteis 3,09
(C=A/B) Relagao de troca 0,81553398
(D) Quantidade de agdes adquiridas Helbor ~ 132.693.612
(E=Cx D) Quantdade de agdes HBR 108.216.150
(Ex B) Contraprestagédo estimada 334.387.904

Para atendimento ao artigo 256 (§ 1°) da Lei n® 6.404/76, tomando por base estudos da APSIS e as informagdes fornecidas pela administragdo de HELBOR, concluiram os peritos um valor de R$ 2,52

(dois reais e cinquenta e dois centavos) por agdo, conforme o valor do prego médio ponderado pelo volume (VWAP) nos 90 dias uteis imediatamente anteriores a Data de Emissao do Laudo.
Os detalhes relativos a aplicabilidade e aos critérios utilizados dessa metodologia estao descritos no Capitulo 7, Avaliagdo — Cotagdo Média das A¢des em Bolsa.

Para fins do teste previsto no inciso Il do caput, caso o prego médio de cada ag¢do ou quota adquirida seja inferior a uma vez e meia o valor apurado com base em qualquer um dos trés critérios
indicados nas alineas 'a', 'b' e 'c', néo havera a obrigagéo de apuragdo dos demais parametros. Isso porque, verificando-se que o prego pago € inferior a uma vez e meia 0 menor dos trés valores de

referéncia, sera necessariamente inferior a uma vez e meia qualquer dos valores remanescentes, que somente poderiam ser iguais ou superiores aquele.

Nesse contexto, a APSIS optou por calcular, para fins do referido teste, exclusivamente o critério previsto na alinea 'a' do inciso I, sendo a cotacdo média das a¢des em bolsa de valores durante os

noventa dias Uteis anteriores a Data de Emiss&o do Laudo, apurada pelo Volume Weighted Average Price (VWAP) ponderado pelo volume negociado no periodo.

Os procedimentos técnicos empregados no presente Laudo estdo de acordo com os critérios estabelecidos pelas normas avaliativas.

1 Volume Weighted Average Price, em portugués, prego médio ponderado por volume, calculado com base na média do prego de fechamento ponderado pelo volume de transagdes no dia.
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O quadro abaixo apresenta o resumo dos resultados calculados, contemplando a comparagéo do valor de aquisi¢do com o maior dos valores encontrados, como determinado no paragrafo 2° da Lei
das S.A.

VALOR DE AQUISIGAO POR AGOES (R$ mil)

Valor Estimado da aquisigao

334.387.904
N° de agdes (ex. Tesouraria) 132.693.612
Valor Estimado da Aquisi¢do por A¢des 2,52

Valor da cotagdo média das agées em Valor do patriménio liquido avaliado a

Valor do Lucro Liquido
bolsa nos ultimos 90 dias uteis pregos de mercado por Agoes (R$ mil)

(R$ mil) por Agdes

2,52 N/A N/A

Comparagao com o valor de aquisi¢cao

1,00 x
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1. INTRODUGAO

A APSIS, com sede a Rua do Passeio, n° 62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n® 27.281.922/0001-70 e no CORECON/RJ sob o n° RF.02052, foi nomeada por

HBR para determinar o valor de HELBOR, a fim de atender ao artigo 256 (inciso I, paragrafos 1° e 2°) da Lei n° 6.404/76 (Lei das S.A.), em fung&o da aquisicdo de 100% das agdes da empresa-objeto.

Na elaboragéo deste trabalho, foram utilizados dados e informagdes fornecidos por terceiros, na forma de documentos e entrevistas verbais com o cliente. As estimativas utilizadas nesse processo

estdo baseadas em:

= Informagdes publicas coletadas no sistema S&P Capital 1Q Proz;
= Demonstragdes financeiras auditadas de HELBOR em 31 de marco de 2026; e

» Informagdes publicas de HELBOR.
Os profissionais que participaram da realizagao deste trabalho estéo listados a seguir:

= BRUNO GRAVINA BOTTINO - Diretor — Responsavel pelo Laudo de Avaliagao

»  MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO - Diretor / Economista e Contador (CORECON/RJ 26898 e CRC/SP-344323/0-6)
» LUIS FELIPPE OLIVEIRA COLI CAMPOS - Projetos

= PEDRO VICTOR CHIAPETTA PORTO - Projetos

= RODRIGO MENNA BARRETO AMIL - Projetos

20 S&P Capital 1Q Pro € uma plataforma de inteligéncia de mercado oferecida pela S&P Global. Ela fornece dados extensivos sobre empresas publicas e privadas, analises setoriais, ferramentas analiticas e informagdes
de mercado em tempo real.
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2. PRINCIPIOS E RESSALVAS

O Relatério, objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado, obedece criteriosamente aos principios fundamentais descritos a seguir, que sdo importantes e devem ser cuidadosamente

lidos.

= Os consultores ndo tém interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na operagéo, bem como ndo ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de
interesses.

= Os honorarios profissionais da APSIS n&o estéo, de forma alguma, sujeitos as conclusdes deste Relatério.

= No melhor conhecimento e no crédito dos consultores, as analises, opinides e conclusdes expressas no presente Relatorio sao baseadas em dados, diligéncias, pesquisas e levantamentos
verdadeiros e corretos.

= Assumem-se como corretas as informagdes recebidas de terceiros, cujas fontes estdo contidas e citadas no referido Relatorio.

= Para efeito de projecdo, partimos do pressuposto da inexisténcia de énus ou gravames de qualquer natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questao, que ndo os listados no
presente Relatério.

» O Relatério apresenta todas as condigdes limitativas impostas pelas metodologias adotadas, quando houver, que possam afetar as analises, opinides e conclusdes contidas nele.

= O Relatdrio foi elaborado pela APSIS, e ninguém, a ndo ser 0s seus proprios consultores, preparou as analises e correspondentes conclusdes.

= A APSIS assume total responsabilidade sobre a matéria de Avaliagdes, incluindo as implicitas, para o exercicio de suas honrosas funges, precipuamente estabelecidas em leis, codigos ou
regulamentos proprios.

= O presente Relatério atende a recomendagdes e critérios estabelecidos pela Associagao Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), pelos Uniform Standards of Professional Appraisal Practice
(USPAP) e pelos International Valuation Standards (IVS), além das exigéncias impostas por diferentes 6rgaos, como Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), Ministério da Fazenda, Banco
Central, Banco do Brasil, Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), Regulamento do Imposto de Renda (RIR) e Comité Brasileiro de Avaliadores
de Negdcios (CBAN).

= O controlador e os administradores das companhias envolvidas néo direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou possam ter comprometido a disponibilidade,

a utilizagdo ou o conhecimento de informagdes, bens, documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste Relatorio.




3.

LIMITAGOES DE RESPONSABILIDADE

Para elaboracédo deste Relatério, a APSIS utilizou e assumiu como verdadeiros e coerentes informagdes e dados histéricos auditados por terceiros ou ndo auditados, fornecidos por escrito pela
administracdo da empresa ou obtidos das fontes mencionadas, nao tendo qualquer responsabilidade com relagéo a veracidade deles.

0O escopo desta avaliagdo néo incluiu auditoria das demonstragdes financeiras ou revisao dos trabalhos realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS nao esta expressando opinido sobre
as demonstraces financeiras e medicdes da Solicitante.

A APSIS nao se responsabiliza por perdas ocasionais a Solicitante e a suas controladas, a seus socios, diretores e credores ou a outras partes como consequéncia da utilizagéo dos dados e
informagdes fornecidos pela empresa e constantes neste Relatério.

Este Relatorio foi desenvolvido unicamente para o uso da Solicitante e de seus sdcios, visando-se ao objetivo ja descrito; portanto, ndo devera ser publicado, circulado, reproduzido, divulgado
ou utilizado para outra finalidade que ndo a ja mencionada sem prévia aprovagao por escrito da APSIS.

As anélises e as conclusbes aqui contidas baseiam-se em diversas premissas, realizadas na presente data, de projecdes operacionais, tais como: pregos, volumes, participagdes de mercado,
receitas, impostos, investimentos, margens etc. Assim, os resultados futuros da empresa podem vir a ser diferentes de qualquer previsao ou estimativa deste trabalho, especialmente se houver
conhecimento posterior de informagdes néo disponiveis por ocasido da emissao do Laudo.

Esta avaliagdo néo reflete eventos e impactos ocorridos ap6s a data de emisséo do Laudo.

A APSIS né&o se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente decorrentes do uso indevido deste Laudo.

Destacamos que a compreensdo da conclusé@o deste Relatorio ocorrera mediante a leitura integral dele e de seus anexos, ndo se devendo, portanto, extrair conclusées de leitura parcial, que

podem ser incorretas ou equivocadas.




4. CARACTERIZAGAO DE HELBOR

H Ib A HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. ("HELBOR" ou "COMPANHIA") foi constituida em 20 de outubro de 1977 pelo Sr. Henrique Borenstein e mais
e or nove socios fundadores, na cidade de Mogi das Cruzes, Estado de S&o Paulo, sob a denominag&o social de Helbor Empreendimentos Imobiliarios Ltda. O
—A& emt cada-  nome da empresa resulta da fuséo das iniciais do patriarca da familia, Hélio Borenstein.

A HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. é uma sociedade por agdes com sede na cidade de Mogi das Cruzes, Estado de S&o Paulo, na Avenida Vereador Narciso Yague Guimaraes, n° 1.145, 15°
andar, Jardim Arménia, Helbor Concept — Edificio Corporate, CEP 08780-500, com seus atos constitutivos registrados na Junta Comercial do Estado de Sao Paulo ("JUCESP") sob o NIRE
35.300.340.337, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 49.263.189/0001-02, registrada na Comisséo de Valores Mobiliarios ("CVM") como companhia aberta categoria "A", sob o codigo 20877, com suas

acdes negociadas no Novo Mercado da B3 S.A. sob o cddigo de negociagdo HBORS.

A COMPANHIA tem por objeto social a realizagdo de empreendimentos imobiliarios, residenciais ou ndo, provendo recursos financeiros, técnicos e materiais para a sua execugao e posterior venda,
bem como a promogao de empreendimentos imobiliarios, administragdo geral de sociedades com propdsito especifico (SPEs), corretagem na compra e venda e avaliagdo de iméveis, gestdo e

administracéo da propriedade imobiliaria, participagdo em outras sociedades como holding, compra e venda de iméveis proprios e administragao de obras.

A HELBOR é uma incorporadora pura, com trajetéria de solidez no mercado imobiliario brasileiro, e € uma das companhias controladas pela holding Hélio Borenstein S.A. — Administracéo, Participacdes
e Comércio. Os primeiros vinte anos de atuagdo da COMPANHIA estiveram focados em Mogi das Cruzes, onde a empresa se estabeleceu. A partir de 1997, a HELBOR passou a realizar langamentos
na cidade de Sao Paulo. Em 2002, a empresa abriu sede na capital paulista e ampliou o objeto social, acrescentando a atividade de administragéo geral de sociedades com prop6sito especifico
(SPEs). Em 2007, a empresa foi transformada em uma sociedade por agées, passando a denominagao social Helbor Empreendimentos S.A., e realizou oferta publica de agdes que captou mais de

R$ 250 milhdes, passando a ser negociada no segmento Novo Mercado da Bolsa de Valores de Sao Paulo.

Como incorporadora pura, a HELBOR néo atua diretamente na construgdo dos empreendimentos, concentrando seu trabalho na gestédo financeira e administrativa de todo o processo imobiliario,
notadamente na selegéo e coordenagéo de seus parceiros estratégicos. A COMPANHIA cuida da gestéo de todo o processo imobiliario, coordenando a agéo de fornecedores, como construtoras e

imobiliarias, com transparéncia, responsabilidade e respeito a comunidade e ao meio ambiente.

A HELBOR ja desenvolveu mais de 265 projetos, que somam mais de 8 milhdes de m? de area construida, totalizando mais de 41 mil unidades entregues, entre apartamentos, casas, conjuntos

comerciais, unidades hoteleiras e lotes urbanizados, desenvolvidos em 30 cidades do Pais, em 10 estados e no Distrito Federal.

A tabela abaixo ilustra os langamentos realizados pela HELBOR em 2025 e no primeiro trimestre de 2026.
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. . . VGV Total VGV Helbor .
Lancamentos (R$ mil) Localizagdo  Segmento Unid. . Part. Helbor . % Vendido  Resultado
Liquido Liquido
1725
Fazenda ltapety Mogi das Cruzes Alto 164 152.744 25% 38.186 70% Equivaléncia
Supreme Anélia Franco S&o Paulo Econdmico 625 203.789 20% 40.758 100% Equivaléncia
Helbor Clube Patteo Sdo Bernardo - Fase 1-(Torre A)  S&o Bernando Médio Alto 114 134.816 50% 67.408 39% Consolidado
Total 1725 - 3 Empreendimentos 903 491.349 30% 146.352 70%
2725
BRK by Helbor S&o Paulo Médio Alto 265 212125 100% 212125 31% Consolidado
Total 2T25 - 1 Empreendimentos 265 212.125 100% 212.125 31%
3T25
Helbor Alegria Patteo Mogilar - 3 Fase Mogi das Cruzes Médio 164 216.616 80% 173.293 37% Consolidado
StayMoema Sao Paulo Alto 168 126.387 100% 126.387 34% Consolidado
Helbor Collage Bela Vista Séo Paulo Médio 461 244,039 100% 244039 35% Consolidado
Total 3T25 - 3 Empreendimentos 793 587.042 93% 543.718 35%
4725
Casa Piaui S&o Paulo Altissimo 40 168.900 100% 168.900 10% Consolidado
Garden Design Private Park Residence Sao Paulo Médio-Alto 467 408.200 18% 74578 19% Equivaléncia
Neo Concept Mogi das Cruzes Médio 357 241.200 60% 144.720 96% Consolidado
Helbor Clube Patteo S&o Bernardo - Fase 2 S&o Paulo Médio-Alto 114 140.931 50% 70.466 11% Consolidado
Total 4T25 - 4 Empreendimentos 978 959.231 48% 458.664 34%
Total 2025 - 11 Empreendimentos 2.939 2.249.746 60% 1.360.859 43%
1726
Nova Vivere - Caminhos da Lapa Sao Paulo Médio 380 386.809 18,3% 70.670 15% Equivaléncia
Parque Clube Ipoema - 12 fase Mogi das Cruzes Médio 134 82.913 100% 82.913 38% Consolidado
Total 1726 - 2 Empreendimentos 514 469.722 33% 153.583 27%

Fonte: Site de Relagdes com Investidores — Helbor Empreendimentos S.A.




4.1 HISTORICO DA COMPANHIA E DESENVOLVIMENTO DE SUAS ATIVIDADES

Conforme o item 1.1. do Formulario de Referéncia 2025 da HELBOR, divulgado em 02/06/2025, a COMPANHIA foi fundada em 1977 pelo Sr. Henrique Borenstein, como uma incorporadora focada

na cidade de Mogi das Cruzes (grande Sdo Paulo). 20 anos depois da sua fundagdo a Companhia, ja com 20 empreendimentos no porfolio, ingressou no mercado da cidade de Sao Paulo.

Em 2007, quando completava 30 anos, a Helbor realizou a listagem inicial das suas agdes (IPO) na bolsa de valores brasileira (atual B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo), no segmento do Novo Mercado,

mais alto nivel de governanga do mercado nacional, em uma operacdo que captou R$ 251 milhdes de reais.

Em 2014 foi aprovado um novo Plano Diretor da cidade de Sao Paulo (Novo Plano Diretor), incentivando o desenvolvimento de empreendimentos mais altos perto dos corredores de 6nibus e das
estacdes dos trens e metrd, com o objetivo de deter a expansdo horizontal da cidade de S&o Paulo, preservando o “cinturdo verde” e areas rurais que o rodeiam. O calculo da taxa de licenga de

construgdo (Outorga Onerosa) também sofreu alteragéo, deixando o prego dessa taxa mais alto e encarecendo o custo da incorporagao.

Em janeiro de 2015 a Helbor captou R$ 150 milhdes por meio de uma emissdo de debéntures a remuneragéo dos titulos era de DI + 1,90% ao ano e o prazo total de pagamento era de 5 anos.
Também em 2015 a Helbor aprovou Plano de Recompra de Agdes, no ambito do qual foram recompradas 2.081.500 agdes ordinarias de emissdo da Companhia, correspondentes a 1,89% das agoes
em circulagdo a época.

Em margo de 2016 um novo Plano de Recompra de Agdes foi aprovado, no entanto nenhuma agéo foi recomprada. Em setembro de 2016 foi aprovado um aumento de capital da Companhia via

subscrigéo privada, no montante total de R$ 120 milhdes.
Em 2017 foi aprovado novo aumento de capital via subscrigdo privada, agora no montante total de R$ 264 milhdes.

Em outubro de 2019 foi aprovado novo aumento de capital da Helbor no contexto da realizagéo de uma Oferta Restrita, dentro do limite do capital autorizado, com a exclus&o do direito de preferéncia,
tendo as agdes da Companhia sido precificadas na oferta no valor de R$ 2,65, de modo que a Oferta resultou em uma captagéo total de R$560.057.625,00 mediante a emissao de 211.342.500 novas

agoes ordinarias.

Em julho de 2020 foi aprovada a redugéo do capital social da Helbor em R$440 milhdes, sem o cancelamento de agdes, tendo o capital social da Companhia passado a ser de R$1.310.225.371,46.
Na mesma oportunidade foi aprovado o grupamento de agées da Helbor na proporgéo de 05 (cinco) agdes para 1 (uma) agéo, de modo que cada lote de 05 (cinco) agdes seja grupado em uma Unica
acdo, sem modificagdo do valor do capital social, nos termos do artigo 12 da Lei das Sociedades por Agdes (Grupamento). Em decorréncia do Grupamento, o capital social da Companhia passou a

estar dividido em 133.851.072 agdes ordinarias, todas nominativas, escriturais e sem valor nominal, totalmente subscrito e integralizado.

Em 2022, no contexto da adaptacdo ao novo regulamento do Novo Mercado da B3 a Companhia aprovou as seguintes medidas:
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a) Reestruturagdo da Diretoria da Companhia, mediante a realocagéo do entdo Diretor Financeiro, que passou a ocupar o cargo de Diretor Vice-Presidente da Companhia, tendo o novo
Diretor Financeiro passado a acumular também o cargo de Diretor de Relagdes com Investidores da Companhia. A nova Vice-presidéncia ficou responsavel pelos itens relacionados a

governanca corporativa da Companhia, englobando as areas de compliance, controles internos e riscos corporativos;

b) Aprovacédo das novas politicas, sendo elas: Politica de Gerenciamento de Riscos da Companhia; Politica de Indicagdo dos Membros do Conselho de Administragdo, Comités de

Assessoramento e Diretoria da Companhia; Politica de Remuneragdo da Companhia; e Politica ASG (Ambiental, Social € Governanga Corporativa); e
c) Alteracdo do Estatuto Social da Companhia para incluir a previsdo de comité de auditoria estatutario nos termos da Resolugdo CVM n° 23, de 25 de fevereiro de 2021.

Em 2022, a Helbor comemorou 45 anos de histdria e 15 anos desde o seu IPO como uma das maiores incorporadoras imobiliarias do Brasil, com atuagéo reconhecida pela forte presenga na regido
metropolitana de S&o Paulo, tendo registrado, desde a sua fundagao, 260 projetos, somando mais de 41 mil unidades entregues e um total de 7,8 milhdes de m? entregues, em construgéo ou em

langamento.

Em 2024, a Helbor tornou-se a primeira e Unica incorporadora pura do Brasil a conquistar a certificagdo Empreendedor AQUA, concedida pela Fundagao Vanzolini, reforgando seu compromisso com
praticas sustentaveis, inovagdo e exceléncia na gestdo de empreendimentos. Esse reconhecimento consolida a posigdo da companhia como referéncia no mercado imobiliario nacional, ndo apenas

pela solidez de sua atuagéo ao longo de décadas, mas também pela constante busca por evolugéo e responsabilidade socioambiental.

A estratégia de expanséo da Helbor envolve o novo posicionamento focado principalmente em projetos residenciais no municipio de Séo Paulo e na regido da Grande Sao Paulo, onde vem entregando
resultados sélidos na venda de seus langamentos. Além disso, a Companhia apresenta flexibilidade para langar empreendimentos em regides onde possui parcerias solidas e vantagens competitivas,
podendo langar também produtos customizados que atendam a demandas especificas e apresentem forte potencial de retorno a seus acionistas. Paralelamente, a Helbor reuniu um portfélio

consideravel de terrenos ja adquiridos, os quais estdo estrategicamente concentrados em Séo Paulo, com um VGV (Valor Geral de Vendas) total estimado superior a R$ 12 bilhdes.

As agdes ordinarias de emissao da Helbor Empreendimentos S.A. (HBOR3) integram os seguintes indices da B3: IGCX (indice de Agdes com Governanga Corporativa Diferenciada), IGCNM (indice
de AcBes com Governanga Corporativa Novo Mercado) e ITAG (indice de Agdes com Tag Along Diferenciado). A Companhia vem demonstrando a sua exceléncia no mercado imobiliario brasileiro

por meio da conquista dos seguintes prémios:
* A Helbor recebe seu primeiro prémio International Property Awards no ano de 2022.

*9 Prémios Top Imobiliario (O Estado de S.Paulo/Embraesp), nos anos de 2002, 2004, 2005, 2009, 2010, 2011, 2013, 2014, 2015. Adicionalmente, o presidente do conselho de administragdo

Henrique Borenstein foi personalidade homenageada no Prémio Top Imobiliario (O Estado de S.Paulo/Embraesp) de 2017.

+ 13 Prémios Master Imobiliario (Secovi-SP e Fiabci/Brasil), nos anos de 2005, 2006, 2009, 2011, 2012, 2017, adicionalmente dois troféus em 2019, dois troféus em 2020, um em 2021, um

em 2023 e um em 2024 na categoria Hors Concours concedido ao fundador da Helbor Sr. Henrique Borenstein
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+ 2 Prémios Casa Hope de Responsabilidade Social (2010 e 2012).

* Prémio Abrasca de Criagao de Valor na categoria Destaque Setorial Construgéo Civil/Mercado Imobiliario (2013)
* Prémio PINI Incorporadora do Ano, na categoria “Comportamento da empresa com seus clientes” (2010).

+ 2 Prémios Mogi News/Chevrolet de Responsabilidade Social do Alto Tieté (2010 e 2011).

* 5 Prémios Top of Mind Mogi News/Ibope Inteligéncia (2002, 2011, 2012, 2013 e 2014).

* Reconhecimento do 1° Future House International Residential Awards (2024).

A estrutura organizacional da companhia na data base desse laudo encontra-se apresentada abaixo.

Outros Waria de Ca.stro Henrique Borenstein
Borenstein

4,83% 8,29% 86,88%

Hélio Borenstein S.A.

38,56%

DHelbor

Mﬁmmc@m/

Fonte: Site de Relagdes com Investidores — Helbor Empreendimentos S.A.
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5.

DISPOSIGOES DO ARTIGO 256 DA LEI N° 6.404/76

Este Relatorio visa atender ao artigo 256 da Lei n° 6.404/76, que dispde o seguinte:
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A compra, por companhia aberta, do controle de qualquer sociedade mercantil, dependeré de deliberagéo da Assembleia Geral da compradora, especialmente convocada para conhecer da operagao,

sempre que:
| - O prego de compra constituir, para a compradora, investimento relevante (Artigo 247, paragrafo Unico); ou
Il - O prego médio de cada agdo ou quota ultrapassar uma vez e meia o maior dos 3 (trés) valores a seguir indicados:

a) Cotacdo média das acdes em bolsa ou no mercado de balc&o organizado, durante os noventa dias anteriores a data da contratacéo (Redagéo dada pela Lei n° 9.457, de 1997);
b)  Valor de patriménio liquido (artigo 248) da agao ou quota, avaliado o patriménio a precos de mercado (Artigo 183, § 1°);
c) Valor do lucro liquido da agéo ou quota, que n&o podera ser superior a 15 (quinze) vezes o lucro liquido anual por agéo (Artigo 187 n. VII) nos 2 (dois) ultimos exercicios sociais, atualizado

monetariamente.

§ 1° A proposta ou o contrato de compra, acompanhado de laudo de avaliagéo, observado o disposto no Art. 8°, §§ 1° e 6°, serd submetido a prévia autorizagdo da Assembleia Geral, ou a sua

ratificacéo, sob pena de responsabilidade dos administradores, instruido com todos os elementos necessarios a deliberagéo.

§ 2° Se 0 preco da aquisigéo ultrapassar uma vez e meia o maior dos trés valores de que trata o Inciso Il do caput, o acionista dissidente da deliberagao da assembleia que aprovar tera o direito de

retirar-se da companhia mediante reembolso do valor de suas agdes, nos termos do art. 137, observado o disposto em seu Inciso |l (Redagéo dada pela Lei n° 9.457, de 1997).




6. METODOLOGIA DE AVALIAGAO
ABORDAGEM DA RENDA: COTAGAO EM BOLSA

Essa metodologia visa avaliar uma empresa pela soma de todas as suas agdes a pregos de mercado. O preco de uma agao pode ser definido pelo valor do fluxo de dividendos futuros trazidos a valor

presente a uma taxa de retorno exigida ou pelo preco de venda ao fim de determinado periodo de investimento.
ABORDAGEM DOS ATIVOS: PATRIMONIO LiQUIDO A MERCADO

Essa metodologia é derivada dos Principios Contabeis Geralmente Aceitos (PCGA), nos quais as demonstrages financeiras sao preparadas com base no principio do custo histérico ou custo de
aquisic@o. Conforme esse conceito e o principio fundamental da contabilidade, o valor contabil dos ativos de uma empresa menos o valor contébil dos passivos é igual ao valor contabil do patrimonio
liquido.

Pela otica dos principios basicos da economia, pode-se definir o patrimonio liquido pela diferenga entre o valor dos ativos e o valor dos passivos.

A abordagem dos ativos, portanto, visa avaliar uma organizagao pelo ajuste do valor contabil (saldo liquido) aos respectivos valores justos de mercado. Os ativos e passivos julgados significativos sao

avaliados pelo valor justo de mercado, comparando-se esse valor e o valor contabil (saldo liquido).

Esse ajuste, devidamente analisado, é somado ao valor do patriménio liquido contabil, determinando-se, dessa maneira, o valor de mercado da empresa pela abordagem dos ativos. O valor justo de

mercado da companhia sera o valor do patriménio liquido, considerados os ajustes encontrados para os ativos e passivos avaliados.
ABORDAGEM DA RENDA: RENTABILIDADE FUTURA
Essa metodologia define a rentabilidade futura da empresa pelo valor presente dos lucros liquidos projetados.

O periodo projetivo do lucro liquido é determinado levando-se em consideragéo o tempo que a companhia gastara para apresentar uma atividade operacional estavel, ou seja, sem variagdes julgadas

relevantes. O lucro liquido &, entéo, trazido a valor presente, utilizando-se uma taxa de desconto, que ira refletir o risco associado ao mercado, a organizagao e a estrutura de capital.
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7. AVALIACAO - COTAGAO MEDIA DAS AGOES EM BOLSA
7.1 METODOLOGIA

Para fins do teste previsto no inciso Il do caput, caso o prego médio de cada agao ou quota adquirida seja inferior a uma vez e meia o valor apurado com base em qualquer um dos trés critérios
indicados nas alineas 'a', 'b' e 'c', ndo havera a obrigagéo de apuragdo dos demais parametros. Isso porque, verificando-se que o prego pago € inferior a uma vez e meia 0 menor dos trés valores de

referéncia, sera necessariamente inferior a uma vez e meia qualquer dos valores remanescentes, que somente poderiam ser iguais ou superiores aquele.

Nesse contexto, a APSIS optou por calcular, para fins do referido teste, exclusivamente o critério previsto na alinea 'a’ do inciso Il, sendo a cotagdo média das agbes em bolsa de valores durante os

noventa dias Uteis anteriores a Data de Emiss&o do Laudo, apurada pelo Volume Weighted Average Price (VWAP) ponderado pelo volume negociado no periodo.

A metodologia do prego médio ponderado das agdes (VWAP, do inglés, Volume Weighted Average Price) visa avaliar uma empresa pela soma de todas as suas agdes a pregos de mercado. Como o
prego de uma agéo é definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de um prego de venda ao fim do periodo, a uma taxa de retorno exigida, sob a Hipotese do Mercado Eficiente, essa

abordagem indica o valor correto da empresa para os investidores, quando néo afetada por fatores como liquidez da agdo no mercado.
7.2 AVALIACAO

O critério adotado corresponde a cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcdo organizado, nos 90 dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emissao do Laudo, em
conformidade com o disposto na alinea ‘a’ do inciso Il do artigo 256 da Lei n° 6.404/76.

7.3 RESULTADO - PREGCO MEDIO PONDERADO DAS AGOES EM BOLSA

Com base na metodologia descrita nas segoes anteriores, apurou-se um valor de R$ 2,52 (dois reais € cinquenta e dois centavos) por agao, correspondente ao prego médio ponderado pelo volume

(Volume Weighted Average Price — VWAP) das agdes nos 90 (noventa) dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emisséo do Laudo.
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8. CONCLUSAO
PARAGRAFO |

Para atendimento ao artigo 256 (§ 1°) da Lei das S.A., & luz dos exames realizados na documentagéo anteriormente mencionada e tomando por base estudos da APSIS, concluiram os peritos que o

valor de HELBOR, de acordo com o valor do prego médio ponderado pelo volume (VWAP) nos 90 dias Uteis imediatamente anteriores & Data de Emiss&o do Laudo, é de R$ 2,52 (dois reais e

cinquenta e dois centavos).

PARAGRAFO Il

Concluiram os peritos que, como o valor pago por HBR por agdo de HELBOR & inferior a uma vez e meia 0 menor dos trés valores de referéncia, sera necessariamente inferior a uma vez e meia

qualquer dos valores remanescentes, que somente poderiam ser iguais ou superiores aquele, de acordo com as metodologias previstas no artigo 256 (inciso Il, § 2°) da Lei n° 6.404/76.

VALOR DE AQUISIGAO POR AGOES (R$ mil)

Valor Estimado da aquisigao 334.387.904
N° de agdes (ex. Tesouraria) 132.693.612
Valor Estimado da Aquisi¢do por A¢des 2,52
Valor da cotagdo média das agoes em Valor do patriménio liquido avaliado a Valor do Lucro Liquido
bolsa nos ultimos 90 dias uteis pregos de mercado por Agoes (R$ mil) (R$ mil) por Agoes
2,52 N/A N/A

Comparagao com o valor de aquisi¢cao
1,00 x - -
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Ressaltamos que as avaliagdes expostas foram elaboradas de acordo com os regimes de tributagao vigentes no Brasil. Consideramos que a potencial Reforma Tributaria, prevista pela Emenda
Constitucional n® 132/2023, podera impactar os fluxos de caixa futuros e as conclusdes dos trabalhos. Frisamos que, por conta das incertezas acerca do texto final da regulamentagéo, bem como do

periodo de transicao proposto, ndo incorporamos nenhuma premissa de impostos diferente da mencionada inicialmente.

O presente trabalho de consultoria ndo levou em consideragdo a avaliagdo do potencial em ASG (ambiental, social e governanga) dos ativos analisados. Os impactos negativos e positivos de ASG

para a sociedade podem ser avaliados em laudo independente, a ser contratado exclusivamente com essa finalidade, mediante aplicagdo de metodologia prépria.

O Laudo de Avaliagdo AP-00590/26-03 foi elaborado pela APSIS (CREA/RJ 1982200620 e CORECON/RJ RF.02052), empresa especializada em avaliagéo de bens, abaixo representada legalmente

pelos seus consultores, os quais estdo a disposi¢do para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se fagam necessarios.

Rio de Janeiro, 2 de julho de 2026.

MIGUEL Assinado de forma B RU N O Assinado de forma
CORTES digital por MIGUEL digital por BRUNO
CORTES CARNEIRO GRAVINA GRAVINA

CARNEIRO MONTEIRO:10591829 BOTTINO: 133361877
: Dados: 2026.07.02 Dados: 2026.07.02

91829711 21:03:16 -03'00" 336187788  31:03:03-0300

Diretor Diretor
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9. RELAGAO DE ANEXOS

1. Cotagbes e volumes historicos

2. Glossario
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ANEXO 1




COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HELBOR

As tabelas a seguir demonstram as cotagdes e os volumes histéricos das agdes da HELBOR utilizados na metodologia de avaliagéo da média do prego de fechamento ponderado pelo volume. As

cotagdes de fechamento das agdes da companhia foram extraidas do S&P Capital 1Q Pro.

O critério adotado corresponde a cotagdo média ponderada das agdes em bolsa ou no mercado de balcdo organizado, nos 90 dias Uteis imediatamente anteriores a Data de Emissao do Laudo, em

conformidade com o disposto na alinea ‘a’ do inciso Il do artigo 256 da Lei n® 6.404/76.

COTAGOES E VOLUMES HISTORICOS - HELBOR (HBOR3)
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Apsis Consultoria

Empresarial mmmm Periodo 90 Dias Uteis VOLUME TRANSACIONADO (NUMERO DE AGOES) = COTAGAO DE FECHAMENTO (R$)




DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (Nm'éﬂ"(fggggg'ﬁ”gg%) (9: ngagis)
01/07/2026 2,18 621.000 C
30/06/2026 2,23 676.700 C
29/06/2026 2,22 368.300 C
26/06/2026 2,20 598.600 C
25/06/2026 217 741.600 ¢
24/06/2026 219 876.000 C
23/06/2026 223 273.400 c
22106/2026 225 1.150.000 ¢
19/06/2026 221 1.480.000 c
18/06/2026 220 787.700 C
17/06/2026 232 1.184.100 c
16/06/2026 228 819.400 ¢
15/06/2026 2,25 632.700 C
12/06/2026 228 580.000 c
11/06/2026 228 1.113.500 ¢
10/06/2026 221 1.179.200 c
09/06/2026 220 528,400 C
08/06/2026 216 372.500 c
05/06/2026 217 422,500 ¢
03/06/2026 220 1.600.700 C
02106/2026 232 656.300 c
01/06/2026 242 878.400 ¢
29105/2026 254 941.000 ¢
28/05/2026 2,45 C

478.000




DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (Nm‘é’yggxggg'ﬁﬂgg%) (9: ES:;ZS)
27/05/2026 247 836.000 C
26/05/2026 245 1.104.100 c
25/05/2026 233 806.400 c
22/105/2026 224 398.500 c
21/05/2026 2,28 487.200 ¢
20/05/2026 230 629.200 c
19/05/2026 219 784.800 c
18/05/2026 221 592.000 c
15/05/2026 223 1.441.800 ¢
14/05/2026 218 1.033.200 c
13/05/2026 217 1.174.200 c
12/05/2026 230 721.000 c
11/05/2026 2,29 538.400 C
08/05/2026 230 390.500 c
07/05/2026 233 499.000 c
06/05/2026 242 1.322.700 ¢
05/05/2026 233 1.010.000 C
04/05/2026 25 1.232.200 c
30104/2026 235 1,812,800 c
29/04/2026 212 951.900 C
28/04/2026 220 1.033.800 c
27/04/2026 215 1.270.500 c
24104/2026 229 1.115.900 ¢
23/04/2026 2,26 C

1.561.700




DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (N‘{m'éﬂ"(fgxggg'ﬁﬂggg3) (9: EEI:EZS)
22104/2026 233 1.103.400 ¢
20/04/2026 246 1.250.700 c
170412026 236 1.337.000 c
16/04/2026 235 1.279.500 c
15/04/2026 248 590.200 C
14/04/2026 250 669.400 C
13/0412026 248 770.300 c
10/04/2026 246 515.100 c
09/04/2026 250 1.033.200 ¢
08/04/2026 244 1.795.800 C
07/04/2026 230 1.380.600 c
06/04/2026 240 464.500 c
02104/2026 243 1.084.700 c
011042026 247 1.884.600 c
31103/2026 238 2.003.100 c
30103/2026 233 1.193.000 ¢
27103/2026 227 4,610,600 c
26103/2026 251 1.918.500 c
25/03/2026 268 3.123.100 c
24103/2026 272 1.821.900 C
23103/2026 292 1.715.400 c
20103/2026 266 2519.200 c
19/03/2026 262 1.159.000 ¢
18/03/2026 2,63 C

1.107.500




DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (N‘G%ng"jggf\ggggmgggm (9: EEI:);ZS)
17/03/2026 275 820.000 ¢
16/03/2026 274 636.600 C
13/03/2026 268 2.304.900 c
12/03/2026 292 1.369.800 ¢
11/03/2026 297 1.201.800 c
10/03/2026 3,08 1.047.200 C
09/03/2026 287 1.757.400 c
06/03/2026 289 932.100 c
05/03/2026 287 1.226.500 ¢
04103/2026 3,03 1.531.200 C
03/03/2026 204 1.394.300 c
02103/2026 3,02 1.703.400 c
27/0212026 3,04 898.500 C
26102/2026 315 932.900 c
25/02/2026 321 1.217.300 c
24102/2026 315 1.051.200 c
23/02/2026 3,27 1.411.900 C
20102/2026 3,29 2162.600 c
19/02/2026 333 2418.200
1810212026 3,16 2.263.200
13/0212026 293 712,400
1210212026 285 690.100
1110212026 292 1.075.900
100212026 2,96

1.490.800




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (NOMERO DE AGOES) (HBOR3) | (90 dias iteis)
09/02/2026 2,94 1,978.200
06/02/2026 2,75 584.800
05/02/2026 2,70 880.800
04/02/2026 2,69 961.300
03/02/2026 2,78 797.000
02/02/2026 2,73 763.300
30/01/2026 2,75 467.300
29/01/2026 2,75 1,614.100
28/01/2026 2,83 903.700
27/01/2026 2,79 916.800
26/01/2026 2,72 782.200
23/01/2026 2,67 1.158.500
22/01/2026 2,59 1.497.800
21/01/2026 2,56 1.252.800
20/01/2026 2,44 662.500
19/01/2026 2,43 510.500
16/01/2026 2,42 1,200,000
15/01/2026 2,48 696.500
14/01/2026 2,53 1,042.300
13/01/2026 2,48 1,684.100
12/01/2026 2,42 1,095.300
09/01/2026 2,40 527.900
08/01/2026 2,39 858.700
07/01/2026 2,42 931.600
06/01/2026 2,46 2.026.700
05/01/2026 2,44 2.598.100
02/01/2026 2,52 2.097.700




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (NOMERO DE AGOES) (HBOR3) | (90 dias iteis)
30/12/2025 2,50 957.700
29/12/2025 2,44 735.200
26/12/2025 2,45 672.000
23/12/2025 2,53 1.114.000
2211212025 2,37 751.000
19112/2025 2,42 1.450.100
18/12/2025 2,45 933.900
1711212025 2,44 2.521.300
16/12/2025 2,55 1.417.500
15/12/2025 2,67 787.300
1211212025 2,64 972.100
1111212025 2,68 926.800
10112/2025 2,59 1.170.400
09/12/2025 2,69 1.171.100
08/12/2025 2,60 1.242.900
05/12/2025 2,67 3.238.400
04/12/2025 2,94 1.293.600
03/12/2025 2,92 1,874.500
02/12/2025 2,86 1,605.200
01/12/2025 2,92 1.325.700
28/11/2025 2,92 998.300
27/11/2025 2,89 477.200
26/11/2025 2,89 1.201.900
25/11/2025 2,89 2.895.000
24/11/2025 2,98 1.463.000
21/11/2025 2,85 1,731,000
19/11/2025 2,87 3.528.500




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBOR3) | \(jeR0 DE AGOES) (HBORS) | (90 dias iteis)
18/11/2025 2,69 2.024.700
17/11/2025 271 2.818.800
14/11/2025 2,60 4.802.900
13/11/2025 2,66 5.319.200
12/11/2025 3,23 6.932.500
11/11/2025 4,05 1.783.200
10/11/2025 3,90 1.342.500
07/11/2025 4,16 1.256.900
06/11/2025 4,14 2.331.600
05/11/2025 4,27 2.742.700
04/11/2025 4,08 1.619.500
03/11/2025 4,15 2.047.000
31/10/2025 4,05 1.363.200
301012025 4,02 2.396.100
29/10/2025 4,14 3.433.300
28/10/2025 4,00 5.164.300
271012025 3,62 1.278.300
24/10/2025 3,57 1,757,000
23/10/2025 3,43 1.956.800
22/10/2025 3,42 1.318.600
21/10/2025 3,30 1.447.500
2011012025 3,30 1.380.600
17/10/2025 3,24 1.403.600
16/10/2025 3,16 1.711.600
15/10/2025 3,23 1.881.800
14/10/2025 3,10 1.051.200
13/10/2025 3,15 2.561.900




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBOR3) | \(jeR0 DE AGOES) (HBORS) | (90 dias iteis)

10/10/2025 3,06 2.670.100
09/10/2025 3,05 2.479.400
08/10/2025 3,18 2.232.600
07/10/2025 3,21 5.409.900
06/10/2025 3,74 2.075.900
03/10/2025 371 4.331.200
02/10/2025 3,66 5.319.200
01/10/2025 3,62 3.044.900
30/09/2025 3,77 3.005.700
29/09/2025 3,55 1.482.200
26/09/2025 3,52 693.900

25/09/2025 3,55 1.866.600
24/09/2025 3,50 1.172.100
23/09/2025 3,56 1.038.800
22/09/2025 3,58 1.630.800
19/09/2025 3,79 1,710,000
18/09/2025 3,52 1.075.100
17/09/2025 3,59 904.400

16/09/2025 3,60 852.300

15/09/2025 3,48 1.291.200
12/09/2025 3,55 1.439.600
11/09/2025 3,60 900.600

10/09/2025 371 881.800

09/09/2025 3,63 1.229.600
08/09/2025 3,62 1.404.500
05/09/2025 3,66 1.408.500
04/09/2025 3,51 1.309.500




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBOR3) | \(jeR0 DE AGOES) (HBORS) | (90 dias iteis)

03/09/2025 3,30 2.148.500
02/09/2025 3,20 1.681.300
01/09/2025 3,22 2.153.600
29/08/2025 3,28 1.496.200
28/08/2025 3,49 2.797.700
27/08/2025 3,26 1.061.900
26/08/2025 3,18 837.500

25/08/2025 3,18 2.594.300
22/08/2025 3,05 1.992.400
21/08/2025 2,83 1.520.500
20/08/2025 2,74 1.289.300
19/08/2025 2,82 2.144.100
18/08/2025 2,94 978.100

15/08/2025 2,88 1.967.500
14/08/2025 2,81 1,754,700
13/08/2025 2,77 3.261.900
12/08/2025 2,78 461500

11/08/2025 2,76 793.000

08/08/2025 2,83 1.261.300
07/08/2025 291 868.300

06/08/2025 2,90 719.800

05/08/2025 2,83 839.500

04/08/2025 2,81 1.129.700
01/08/2025 2,86 1.170.800
31/07/2025 2,88 1.760.600
30/07/2025 2,80 1.342.600
29/07/2025 2,74 1.085.000




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBOR3) | \(jeR0 DE AGOES) (HBORS) | (90 dias iteis)

28/07/2025 2,65 1.706.300
25/07/2025 2,83 3.062.400
24/07/2025 2,50 1,835,900
23/07/2025 2,49 1.636.800
22/07/2025 2,37 1.409.100
21/07/2025 2,25 1.430.800
18/07/2025 2,22 3.046.900
17/07/2025 2,27 1.064.800
16/07/2025 2,40 2.432.600
15/07/2025 2,46 1.655.800
14/07/2025 2,40 3.059.900
11/07/2025 2,20 2.374.200
10/07/2025 2,03 1.301.000
09/07/2025 2,13 2.560.500
08/07/2025 2,00 7.782.600
07/07/2025 2,30 739,800

04/07/2025 2,29 1.381.500
03/07/2025 2,39 938.200

02/07/2025 2,36 997.000

01/07/2025 2,45 1.102.200
30/06/2025 2,56 1.271.200
27/06/2025 2,49 1.223.900
26/06/2025 2,57 1.425.000
25/06/2025 2,52 1.504.500
24/06/2025 2,72 1.941.400
23/06/2025 2,58 2.159.600
20/06/2025 2,76 540.100




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (NOMERO DE AGOES) (HBOR3) | (90 dias iteis)
18/06/2025 2,86 701.300
17/06/2025 3,00 1,024.600
16/06/2025 2,96 1,291,500
13/06/2025 2,79 2.028.500
12/06/2025 3,04 2.147.900
11/06/2025 3,10 3.246.100
10/06/2025 2,95 2.680.900
09/06/2025 2,94 2.029.800
06/06/2025 2,78 1.491.100
05/06/2025 2,77 1.272.900
04/06/2025 2,69 543.400
03/06/2025 2,68 765.800
02/06/2025 2,57 488.800
30/05/2025 2,55 421100
29/05/2025 2,50 475.800
28/05/2025 2,50 719.700
27/05/2025 2,57 960.600
26/05/2025 2,42 463.100
23/05/2025 2,46 1,617.900
22/05/2025 2,56 1.269.300
21/05/2025 2,67 1,638.500
20/05/2025 2,59 1,609.400
19/05/2025 2,37 869.900
16/05/2025 2,40 1.142.900
15/05/2025 2,34 1.419.700
14/05/2025 2,31 3.291.800
13/05/2025 2,65 2.278.100




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (NOMERO DE AGOES) (HBOR3) | (90 dias iteis)
12/05/2025 2,58 1,804.500
09/05/2025 2,41 973.300
08/05/2025 2,38 1.104.800
07/05/2025 2,22 540.400
06/05/2025 2,29 774.900
05/05/2025 2,17 314.300
02/05/2025 2,20 1.412.100
30/04/2025 2,36 1,599.800
29/04/2025 2,36 2.790.400
28/04/2025 2,23 2.398.400
25/04/2025 2,14 718.200
24/04/2025 2,15 2.897.900
23/04/2025 2,06 2.473.100
22/04/2025 2,18 2.403.200
17/04/2025 1,99 1,669.400
16/04/2025 1,84 595.000
15/04/2025 181 676.800
14/04/2025 175 689.800
11/04/2025 170 679.500
10/04/2025 170 402.900
09/04/2025 170 1,636.400
08/04/2025 170 594.900
07/04/2025 178 690.600
04/04/2025 1,80 686.500
03/04/2025 193 839.000
02/04/2025 188 565.000
01/04/2025 188 935.200




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (NOMERO DE AGOES) (HBOR3) | (90 dias iteis)
31/03/2025 181 991.100
28/03/2025 1,82 624.200
27/03/2025 173 570.300
26/03/2025 171 842.200
25/03/2025 174 736.500
24/03/2025 168 368.000
21/03/2025 1,70 1.383.900
20/03/2025 172 387.300
19/03/2025 173 296.500
18/03/2025 1,70 342.800
17/03/2025 176 579.500
14/03/2025 171 413.400
13/03/2025 161 263.400
12/03/2025 168 2.775.900
11/03/2025 153 181.400
10/03/2025 148 336.600
07/03/2025 152 189.000
06/03/2025 1,49 226.900
05/03/2025 1,44 424.600
28/02/2025 146 463.900
27/02/2025 152 322.700
26/02/2025 1,54 630.900
25/02/2025 1,56 133.000
24/02/2025 1,56 419.500
21/02/2025 162 265.500
20/02/2025 162 188.200
19/02/2025 1,65 407.100




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (NOMERO DE AGOES) (HBOR3) | (90 dias iteis)
18/02/2025 167 483.300
17/02/2025 1,68 1,080.000
14/02/2025 1,59 1,080.600
13/02/2025 1,50 277.100
12/02/2025 1,50 273.900
11/02/2025 152 241.100
10/02/2025 151 156.300
07/02/2025 147 349.900
06/02/2025 1,50 376.100
05/02/2025 149 228,500
04/02/2025 1,54 255.100
03/02/2025 158 149.900
31/01/2025 1,60 322.000
30/01/2025 1,55 912.200
29/01/2025 148 488.500
28/01/2025 1,50 596.900
27/01/2025 1,56 560.700
24/01/2025 1,50 153.400
23/01/2025 1,44 596.700
22101/2025 1,50 729.000
21/01/2025 148 1,088.900
20/01/2025 1,38 493.200
17/01/2025 1,37 1.157.800
16/01/2025 1,36 704.700
15/01/2025 1,38 1,556.500
14/01/2025 1,34 963.300
13/01/2025 1,31 1,081.400




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBOR3) | \(jeR0 DE AGOES) (HBORS) | (90 dias iteis)
10/01/2025 1,35 819.700
09/01/2025 1,37 381.000
08/01/2025 1,37 566.200
07/01/2025 1,40 896.800
06/01/2025 1,39 1.376.800
03/01/2025 1,37 437.300
02/01/2025 1,38 472.000
301212024 1,38 550.800
2711212024 1,38 472.400
26/12/2024 1,39 473.000
231212024 1,40 537.000
201212024 143 1.389.900
19/12/2024 141 3.660.900
18/12/2024 1,34 827,600
17/12/2024 1,40 2.023.700
16/12/2024 141 965.600
13/12/2024 1,49 579.000
12/12/2024 1,49 1.414.600
11/12/2024 1,65 3.139.700
10/12/2024 1,56 1.346.000
09/12/2024 1,49 495.400
06/12/2024 1,53 799.400
05/12/2024 1,60 943.100
04/12/2024 1,56 442.800
03/12/2024 1,58 652.100
02/12/2024 1,61 1.507.100
29/11/2024 1,60 1.347.200




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBOR3) | \(jeR0 DE AGOES) (HBORS) | (90 dias iteis)
28/11/2024 1,60 2.019.100
27/11/2024 1,80 2.537.700
26/11/2024 1,90 1,276,000
25/11/2024 181 621.900
22/11/2024 1,76 858.300
21/11/2024 1,75 561.900
19/11/2024 178 193.300
18/11/2024 1,79 412700
14/11/2024 1,80 212.900
13/11/2024 1,81 554.100
12/11/2024 1,84 440.900
11/11/2024 1,82 214.200
08/11/2024 1,82 623.900
07/11/2024 1,85 692.800
06/11/2024 193 541.800
05/11/2024 193 599,000
04/11/2024 1,90 582,500
01/11/2024 1,80 840.000
31/10/2024 1,89 282.500
301012024 191 614.900
29/10/2024 1,89 1.124.600
28/10/2024 1,87 487.600
25/10/2024 181 3.699.900
24/10/2024 1,88 957.300
23/10/2024 1,90 347.200
22110/2024 1,88 216.200
21/10/2024 1,90 567.400




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBOR3) | \(jeR0 DE AGOES) (HBORS) | (90 dias iteis)
18/10/2024 1,89 570.400
17/10/2024 1,89 418.000
16/10/2024 1,89 266.600
15/10/2024 1,88 404.300
14/10/2024 191 256.700
11/10/2024 1,86 170.100
10/10/2024 1,87 217.400
09/10/2024 1,87 206.100
08/10/2024 1,87 590.000
07/10/2024 1,90 285.900
04/10/2024 191 653.600
03/10/2024 1,90 181.000
02/10/2024 1,95 228.800
01/10/2024 1,90 499.900
30/09/2024 1,89 148,600
27/09/2024 1,90 213700
26/09/2024 1,87 204.100
25/09/2024 1,88 420,600
24/09/2024 1,88 373.100
23/09/2024 1,87 622.200
20/09/2024 1,89 1.376.000
19/09/2024 1,95 597.100
18/09/2024 2,00 451.600
17/09/2024 2,03 423.200
16/09/2024 2,02 491.200
13/09/2024 2,00 670.100
12109/2024 198 317.400




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBOR3) | \(jeR0 DE AGOES) (HBORS) | (90 dias iteis)
11/09/2024 2,01 247,800
10/09/2024 1,96 425,000
09/09/2024 1,99 495.400
06/09/2024 2,01 546.500
05/09/2024 2,08 286.200
04/09/2024 2,08 546.000
03/09/2024 2,05 544.600
02/09/2024 2,08 271700
30/08/2024 2,07 516.300
29/08/2024 2,10 495.500
28/08/2024 2,15 296.000
27/08/2024 2,16 258.400
26/08/2024 2,14 348.900
23/08/2024 2,16 633.600
22/08/2024 2,14 761.900
21/08/2024 2,17 451,000
20/08/2024 2,20 333.600
19/08/2024 2,23 720400
16/08/2024 2,10 675.900
15/08/2024 2,15 581.900
14/08/2024 2,17 1.396.900
13/08/2024 2,30 481.800
12/08/2024 2,29 506.900
09/08/2024 2,33 376.600
08/08/2024 2,28 225700
07/08/2024 2,25 243100
06/08/2024 2,16 181.700
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; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (RS) (HBOR3) | \(jeR0 DE AGOES) (HBORS) | (90 dias iteis)
05/08/2024 2,19 313500
02/08/2024 2,20 270.800
01/08/2024 2,19 285.800
31/07/2024 2,23 528.600
30/07/2024 2,20 336.500
29/07/2024 2,25 282.900
26/07/2024 2,30 294.500
25/07/2024 2,22 181.300
24/07/2024 2,25 302.200
23/07/2024 2,30 245500
22/07/2024 2,36 629.000
19/07/2024 2,25 247.200
18/07/2024 2,27 416.900
17/07/2024 2,36 288.300
16/07/2024 2,42 1.429.100
15/07/2024 2,28 485.900
12/07/2024 2,33 437,400
11/07/2024 2,40 1.348.300
10/07/2024 2,28 311.700
09/07/2024 2,23 497.200
08/07/2024 2,21 258.000
05/07/2024 2,26 252.600
04/07/2024 2,21 519.700
03/07/2024 2,13 481.300
02/07/2024 2,03 291500
01/07/2024 2,04 384.700
28/06/2024 2,08 329.200




; VOLUME TRANSACIONADO PERIODO
DATA COTAGAO DE FECHAMENTO (R$) (HBOR3) (NOMERO DE AGOES) (HBOR3) | (90 dias iteis)
27/06/2024 2,12 762.200
26/06/2024 2,04 463.600
25/06/2024 2,07 259,500
24/06/2024 2,12 365.800
21/06/2024 2,06 732.300
20/06/2024 2,06 657.700
19/06/2024 2,07 179.600
18/06/2024 2,05 369.600
17/06/2024 2,04 350.300
14/06/2024 2,14 327,500
13/06/2024 2,14 393.500
12/06/2024 2,16 462.100

Fonte: S&P Capital 1Q Pro.

21




ANEXO 2




GLOSSARIO
[

A

ABL
Area bruta locavel.

ABNT
Associagao Brasileira de Normas Técnicas.

Abordagem da renda
Método de avaliagao pela converséo a valor
presente de beneficios econdmicos esperados.

Abordagem de ativos

Método de avaliagao de empresas em que todos
os ativos e passivos (incluindo os ndo
contabilizados) tém seus valores ajustados aos de
mercado. Também conhecido como patriménio
liquido a mercado.

Abordagem de mercado
Método de avaliagdo no qual séo adotados
multiplos comparativos derivados de prego de
vendas de ativos similares.

Agio por expectativa de rentabilidade futura
(fundo de comércio ou goodwill)

Beneficios econdmicos futuros decorrentes de
ativos ndo passi veis de serem individualmente
identificados nem separadamente reconhecidos.

Amortizagiao
Alocago sistematica do valor amortizavel de
ativo ao longo de sua vida util.

Amostra
Conjunto de dados de mercado
representativos de uma populagao.

Anotacéo de Responsabilidade Técnica (ART)
Refere-se a certificacdo de Engenheiros e
Arquitetos.

Aproveitamento eficiente

Aquele recomendavel e tecnicamente possivel
para o local, em uma data de

referéncia, observada a tendéncia
mercadoldgica nas circunvizinhangas,

entre os diversos usos permitidos pela
legislacao pertinente.

AreaBoma
Somatério de parte da area comum com a area
atil.

Area equivalente de construgo

Area construida sobre a qual é aplicada a
equivaléncia de custo unitario de construgéo
correspondente, de acordo com os postulados da
ABNT.

Areahomogeneizada

Avrea (til, privativa ou construida com tratamentos
matematicos, para fins de avaliagéo, segundo
critérios baseados no mercado imobiliario.

Area privativa

Area (il acrescida de elementos construtivos
(tais como paredes, pilares etc.) e hall de
elevadores (em casos particulares).

Areatotal de construgéo

Resultante do somatério da area real privativa e
da area comum atribuidas a uma unidade
autbnoma, definidas conforme a ABNT.

Area util

Area real privativa subtraida a area ocupada pelas
paredes e por outros elementos construtivos que
impegam ou dificultem sua utilizagéo.

Arrendamento mercantil financeiro

O que transfere substancialmente todos os
riscos e beneficios vinculados a posse do ativo,
o0 qual pode ou n&o ser futuramente transferido.
O arrendamento que nao for financeiro é
operacional.

Arrendamento mercantil operacional

O que néo transfere substancialmente todos os
riscos e beneficios inerentes a posse do ativo. O
arrendamento que n&o for operacional é financeiro.

Ativo

Recurso controlado pela entidade como
resultado de eventos passados dos quais
se esperam beneficios econdmicos futuros
para a entidade.

Ativo imobilizado

Ativos tangiveis disponibilizados para uso
na producao ou no fornecimento de bens
ou servigos, na locagéo por outros,
investimento, ou fins administrativos,
esperando-se que sejam usados por mais
de um periodo contabil.

Ativo intangivel

Ativo identificavel ndo monetario sem substancia
fisica. Tal ativo € identificavel quando: a) for
separavel, isto €, capaz de ser separado ou dividido
da entidade e vendido, transferido, licenciado,
alugado ou trocado, tanto individualmente quanto
junto com contrato, ativo ou passivo
relacionados; b) resulta de direitos contratuais ou
outros direitos legais, quer esses direitos sejam
transferiveis quer sejam separaveis da entidade
ou de outros direitos e obrigagdes.

Ativo tangivel
Ativo de existéncia fisica como terreno, construgéo,
maquina, equipamento, mével e utensilio.

Ativos ndo operacionais

Aqueles nao ligados diretamente as atividades de
operagao da empresa (podem ou nao gerar
receitas) e que podem ser alienados sem prejuizo
do seu funcionamento.

Ativos operacionais
Bens fundamentais ao funcionamento da empresa.

Avaliagao
Ato ou processo de determinar o valor de um ativo.

B

BDI (Budget Difference Income)

Beneficios e Despesas Indiretas. Percentual que
indica os beneficios e as despesas indiretas
incidentes sobre o custo direto da construgéo.

Bem

Coisa que tem valor, suscetivel de utilizagéo ou
que pode ser objeto de direito, que integra um
patriménio.

Beneficios econdmicos
Beneficios como receitas, lucro liquido, fluxo de
caixa liquido etc.

Beta

Medida de risco sistematico de uma ago; tendéncia
do preco de determinada acéo a estar correlacionado
com mudangas em determinado indice.

Beta alavancado
Valor de beta refletindo o endividamento na
estrutura de capital.

C

Campo de arbitrio
Intervalo de variagéo no entorno do




estimador pontual adotado na avaliag&o, dentro
do qual se pode arbitrar o valor do bem desde
que justificado pela existéncia de caracteristicas
préprias ndo contempladas no modelo.

CAPEX (Capital Expenditure)
Investimento em ativo permanente.

CAPM (Capital Asset Pricing Model)

Modelo no qual o custo de capital para qualquer
agao ou lote de agdes equivale a taxa livre de
risco acrescida de prémio de risco
proporcionado pelo risco sistematico da agéo ou
lote de acbes em estudo. Geralmente utilizado
para calcular o Custo de Capital Préprio ou
Custo de Capital do Acionista.

CFC
Conselho Federal de Contabilidade.

Cadigos alocados

Ordenacéo numeral (notas ou pesos) para
diferenciar as caracteristicas qualitativas dos
imoveis.

Combinagéo de negdcios

Uni&o de entidades ou negdcios separados
produzindo demonstragdes contabeis de uma Unica
entidade que reporta. Operagao ou outro evento por
meio do qual um adquirente obtém o controle de
um ou mais negdcios, independente da forma
juridica da operagé&o.

Controlada

Entidade, incluindo aquela sem personalidade
juridica, tal como uma associagéo, controlada por
outra entidade (conhecida como controladora).

Controladora
Entidade que possui uma ou mais controladas.

Controle
Poder de direcionar a gestéo estratégica politica
e administrativa de uma empresa.

CPC
Comité de Pronunciamentos Contabeis.

Custo

Total dos gastos diretos e indiretos necessarios a
produgéo, manutenc@o ou aquisicdo de um bem em
uma determinada data e situag&o.

Custo de capital

Taxa de retorno esperado requerida pelo
mercado como atrativa de fundos para
determinado investimento.

Custo de reedigao

Custo de reproducéo, descontada a
depreciagéo do bem, tendo em vista o estado
em que se encontra.

Custo de reproducao
Gasto necessario para reproduzir um bem, sem
considerar eventual depreciagéo.

Custo de substituicao

Custo de reedicdo de um bem, com a mesma
funcéo e caracteristicas assemelhadas ao
avaliando.

Custo direto de produgéo
Gastos com insumos, inclusive méao de obra, na
producéo de um bem.

Custo indireto de produgao

Despesas administrativas e financeiras,
beneficios e demais 6nus e encargos
necessarios a produgao de um bem.

CVM
Comisséo de Valores Mobiliarios.

D

Dado de mercado
Conjunto de informagdes coletadas no mercado
relacionadas a um determinado bem.

Data-base
Data especifica (dia, més e ano) de aplicagéo
do valor da avaliag&o.

Data de emissao

Data de encerramento do laudo de avaliagéo,
quando as conclusdes da avaliagéo sé&o
transmitidas ao cliente.

DCF (Discounted Cash Flow)
Fluxo de caixa descontado.

D&A
Depreciagéo e Amortizagao.

Depreciagéao
Alocagao sistematica do valor depreciével de
ativo durante a sua vida Util.

Divida liquida

Caixa e equivalentes, posicéo liquida em
derivativos, dividas financeiras de curto e longo
prazo, dividendos a receber e apagar,
recebiveis e contas a pagar relacionadas a
debéntures, déficits de curto e longo prazo com
fundos de pensao, provisdes, outros créditos e
obrigagdes com pessoas vinculadas, incluindo
bénus de subscrigao.

Documentagéo de suporte
Documentacéo levantada e fornecida pelo cliente
na qual estéo baseadas as premissas do laudo.

E

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)
Lucro antes de juros e impostos.

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes,
Depreciation and Amortization)

Lucros antes de juros, impostos, depreciagéo e
amortizagao.

Empreendimento

Conjunto de bens capaz de produzir receitas por
meio de comercializagéo ou exploragéo econémica.
Pode ser: imobiliario (ex.: loteamento, prédios
comerciais/residenciais), de base imobiliéria (ex.:
hotel, shopping center, parques tematicos),
industrial ou rural.

Empresa
Entidade comercial, industrial, prestadora de servigos
ou de investimento detentora de atividade econdmica.

Enterprise value
Valor econémico da empresa.

Equity value
Valor econémico do patriménio liquido.

Estado de conservagao
Situacao fisica de um bem em decorréncia de
sua manutengao.

Estrutura de capital

Composicéo do capital investido de uma
empresa entre capital proprio (patrimonio)
e capital de terceiros (endividamento).




F

Fator de comercializagao

Razéo entre o valor de mercado de um bem e
seu custo de reedigao ou substituicdo, que
pode ser maior ou menor que 1 (um).

FCFF (Free Cash Flow to Firm)
Fluxo de caixa livre para a firma, ou fluxo de
caixa livre desalavancado.

Fluxo de caixa

Caixa gerado por um ativo, grupo de ativos ou
empresa durante determinado periodo de tempo.
Geralmente o termo é complementado por uma
qualificag&o referente ao contexto (operacional,
ndo operacional etc.).

Fluxo de caixa do capital investido

Fluxo gerado pela empresa a ser revertido aos
financiadores (juros e amortizagdes) e acionistas
(dividendos) depois de considerados custo e
despesas operacionais e investimentos de capital.

Fragéo ideal

Percentual pertencente a cada um dos
compradores (condéminos) no terreno e nas
coisas comuns da edificagéo.

G

Gleba urbanizavel

Terreno passivel de receber obras de infraestrutura
urbana, visando ao seu aproveitamento eficiente,
por meio de loteamento, desmembramento ou
implantagéo de empreendimento.

Goodwill
Ver Agio por expectativa de rentabilidade futura.

H

Homogeneizagao

Tratamento dos precos observados, mediante a
aplicagdo de transformagdes matematicas que
expressem, em termos relativos, as diferengas
entre os atributos dos dados de mercado e os
do bem avaliando.

IAS (International Accouting Standard)
Normas Internacionais de Contabilidade.

IASB (International Accouting Standards
Board)
Junta Internacional de Normas Contabeis.

Idade aparente

|dade estimada de um bem em fungo de suas
caracteristicas e estado de conservagéo no
momento da vistoria.

IFRS (International Financial Reporting
Standard)

Normas Internacionais de Relatérios
Financeiros, conjunto de pronunciamentos
de contabilidade internacionais publicados e
revisados pelo IASB.

Imével

Bem constituido de terreno e eventuais
benfeitorias a ele incorporadas. Pode ser
classificado como urbano ou rural, em fungéo
da sua localizag&o, uso ou vocagao.

Imédvel de referéncia
Dado de mercado com caracteristicas
comparaveis as do imovel avaliando.

Impairment
Ver Perdas por desvalorizag&o.

Inferéncia estatistica
Parte da ciéncia estatistica que permite extrair
conclusdes sobre a populacéo a partir de amostra.

Infraestrutura basica

Equipamentos urbanos de escoamento das aguas
pluviais, iluminagao publica, redes de esgoto
sanitario, abastecimento de agua potével, energia
elétrica publica e domiciliar e vias de acesso.

Instalagoes

Conjunto de materiais, sistemas, redes,
equipamentos e Servigos para apoio operacional a
uma magquina isolada, linha de produgéo ou
unidade industrial, conforme grau de agregagao.

IVSC
International Valuation Standards Council.

L

Liquidagao forgada

Condigéo relativa a hipétese de uma venda
compulsoria ou em prazo menor que a média de
absorgao pelo mercado.

Liquidez

Capacidade de rapida converséo de
determinado ativo em dinheiro ou em
pagamento de determinada divida.

Loteamento

Subdivis&o de gleba em lotes destinados a
edificagdes, com abertura de novas vias de
circulagdo de logradouros publicos ou
prolongamento, modificag&o ou ampliagéo das
ja existentes.

Luvas

Quantia paga pelo futuro inquilino para

assinatura ou transferéncia do contrato de locagao,
atitulo de remuneragéo do ponto comercial.

M

Metodologia de avaliagao

Uma ou mais abordagens utilizadas na
elaboragao de célculos avaliatérios para a
indicagéo de valor de um ativo.

Modelo de regresséao

Modelo utilizado para representar determinado
fenémeno, com base em uma amostra, considerando-
se as diversas caracteristicas influenciantes.

Multiplo

Valor de mercado de uma empresa, a¢éo ou capital
investido, dividido por uma medida da empresa
(EBITDA, receita, volume de clientes etc).

N

Normas Internacionais de Contabilidade
Normas e interpretagdes adotadas pela IASB.
Elas englobam: Normas Internacionais de
Relatérios Financeiros (IFRS); Normas
Internacionais de Contabilidade (IAS); e
interpretacdes desenvolvidas pelo Comité de
Interpretagdes das Normas Internacionais de
Relatérios Financeiros (IFRIC) ou pelo antigo
Comité Permanente de Interpretagdes (SIC).

P

Padréo construtivo

Qualidade das benfeitorias em funcéo das
especificagbes dos projetos, de materiais, execugdo e
mao de obra efetivamente utilizados na construgéo.

Parecer técnico
Relatério circunstanciado ou esclarecimento técnico,
emitido por um profissional capacitado e legalmente
habilitado, sobre assunto de sua especificidade.




Passivo

Obrigagao presente que resulta de
acontecimentos passados, em que se espera
que a liquidacao desta resulte em afluxo de
recursos da entidade que incorporam beneficios
econdmicos.

Patriménio liquido a mercado
Abordagem de ativos.

Perdas por desvalorizagdo (impairment)
Valor contabil do ativo que excede, no caso de
estoques, seu prego de venda menos o custo
para completéd-lo e despesa de vendé-lo; ou, no
caso de outros ativos, seu valor justo menos a
despesa para a venda.

Pericia

Atividade técnica realizada por profissional com
qualificagdo especifica para averiguar e
esclarecer fatos, verificar o estado de um bem,
apurar as causas que motivaram determinado
evento, avaliar bens, seus custos, frutos ou
direitos.

Pesquisa de mercado

Conjunto de atividades de identificagéo,
investigacao, coleta, sele¢do, processamento,
andlise e interpretagéo de resultados sobre
dados de mercado.

Planta de valores

Representagéo grafica ou listagem dos valores
genéricos de metro quadrado de terreno ou do
imével em uma mesma data.

Ponto comercial

Bem intangivel que agrega valor ao imével
comercial, decorrente de sua localizagéo e
expectativa de exploragdo comercial.

Populagao
Totalidade de dados de mercado do segmento
que se pretende analisar.

Prego

Quantia pela qual se efetua uma transacéo
envolvendo um bem, um fruto ou um direito
sobre ele.

Prémio de controle

Valor ou percentual de um valor pré-rata de lote
de agdes controladoras sobre o valor pro-rata
de agdes sem controle, que refletem o poder do
controle.

Profundidade equivalente
Resultado numérico da divisao da area de um
lote pela sua frente projetada principal.

Propriedade para investimento

Imével (terreno, construgao ou parte de
construcéo, ou ambos) mantido pelo
proprietario ou arrendatario sob arrendamento,
tanto para receber pagamento de aluguel
quanto para valorizag&o de capital, ou ambos,
que n&o seja para uso na produgéo ou
fornecimento de bens ou servigos, como
também para fins administrativos.

R

Rd (Custo da Divida)

Medida do valor pago pelo capital provindo de
terceiros, sob a forma de empréstimos,
financiamentos, captacdes no mercado, entre
outros.

Re (Custo de Capital Proprio)
Retorno requerido pelo acionista pelo capital
investido.

Risco do negécio

Grau de incerteza de realizag&o de retornos
futuros esperados do negdcio, resultantes de
fatores que ndo alavancagem financeira.

S

Seguro

Transferéncia de risco garantida por contrato,
pelo qual uma das partes se obriga, mediante
cobranga de prémio, a indenizar a outra pela
ocorréncia de sinistro coberto pela apdlice.

Sinistro
Evento que causa perda financeira.

T

Taxa de desconto

Qualquer divisor usado para a converséo de um
fluxo de beneficios econdmicos futuros em valor
presente.

Taxa interna de retorno

Taxa de desconto em que o valor presente do
fluxo de caixa futuro é equivalente ao custo do
investimento.

Testada
Medida da frente de um imével.

Tratamento de dados

Aplicagéo de operagdes que expressem, em
termos relativos, as diferengas de atributos entre
os dados de mercado € os do bem avaliando.

U

Unidade geradora de caixa

Menor grupo de ativos identificaveis gerador de
entradas de caixa que s&o, em grande parte,
independentes de entradas geradas por outros
ativos ou grupos de ativos.

vV

Valor atual
Valor de reposi¢ao por novo depreciado em fungéo
do estado fisico em que se encontra 0 bem.

Valor contabil
Valor em que um ativo ou passivo é reconhecido
no balango patrimonial.

Valor da perpetuidade
Valor ao final do periodo projetivo a ser
adicionado no fluxo de caixa.

Valor de dano elétrico

Estimativa do custo do reparo ou reposicéo de pegas,
quando ocorre um dano elétrico no bem. Os valores
sd0 tabelados em percentuais do Valor de Reposicdo
e foram calculados através de estudos dos manuais
dos equipamentos e da experiéncia em manutengéo
corretiva dos técnicos da Apsis.

Valor de investimento
Valor para um investidor em particular, baseado em
interesses particulares no bem em andlise. No caso
de avaliacéo de negdcios, este valor pode ser
analisado por diferentes situagdes, tais como sinergia
com demais empresas de um investidor, percepgdes
de risco, desempenhos futuros e planejamentos
tributarios.




Valor de liquidagéo forgada

Valor de um bem colocado & venda no mercado
fora do processo normal, ou seja, aquele que

se apuraria caso 0 bem fosse colocado a venda
separadamente, levando-se em consideragao 0s
custos envolvidos e o desconto necessario para
uma venda em um prazo reduzido.

Valor de liquidagao imediata
Igual ao Valor de Liquidagéo Forgada, mas
com percentual de liquidagdo mais agressivo.

Valor depreciavel

Custo do ativo, ou outra quantia substituta do
custo (nas demonstragdes contabeis), menos o
seu valor residual.

Valor de reposigdo por novo

Valor baseado no que o bem custaria
(geralmente em relagdo a pregos correntes de
mercado) para ser reposto ou substituido por
outro novo, igual ou similar.

Valor de seguro

Valor pelo qual uma companhia de seguros
assume 0s riscos e ndo se aplica ao terreno e
as fundagdes, exceto em casos especiais.

Valor de sucata

Valor de mercado dos materiais
reaproveitaveis de um bem, na condicéo de
desativagao, sem que estes sejam utilizados
para fins produtivos.

Valor em risco

Valor representativo da parcela do bem que se
deseja segurar e que pode corresponder ao
valor méximo seguravel.

Valor em uso

Valor de um bem em condigbes de operagao no
estado atual, como uma parte integrante Gtil de
uma industria, incluidas, quando pertinentes, as
despesas de projeto, embalagem, impostos,
fretes e montagem.

Valor (justo) de mercado

Valor pelo qual um ativo pode ser trocado de
propriedade entre um potencial vendedor e um
potencial comprador, quando ambas as partes
tém conhecimento razoavel dos fatos relevantes e
nenhuma esta sob pressao de fazé-lo.

Valor justo menos despesa para vender
Valor que pode ser obtido com a venda de ativo
ou unidade geradora de caixa menos as
despesas da venda, em uma transag&o entre
partes conhecedoras, dispostas a tal e isentas
de interesse.

Valor maximo de seguro

Valor méximo do bem pelo qual é recomendével
que seja segurado. Este critério estabelece que o
bem com depreciagdo maior que 50% devera ter o
Valor Mé&ximo de Seguroigual a duas

vezes o Valor Atual; e aquele com depreciagéo
menor que 50% devera ter o Valor Maximo de
Seguro igual ao Valor de Reposicéo.

Valor presente
Estimativa do valor presente descontado de fluxos
de caixa liquidos no curso normal dos negécios.

Valor recuperavel

Valor justo mais alto de ativo (ou unidade
geradora de caixa) menos as despesas de
venda comparado com seu valor em uso.

Valor residual

Valor do bem novo ou usado projetado para
uma data, limitada aquela em que 0 mesmo se
torna sucata, considerando estar em operagéo
durante o periodo.

Valor residual de ativo

Valor estimado que a entidade obteria no

presente com a alienagdo do ativo, ap6s deduzir as
despesas estimadas desta, se 0 ativo ja
estivesse com a idade e condigao esperadas
no fim de sua vida util.

Variaveis-chave
Variaveis que, a priori e tradicionalmente, séo
importantes para a formagéo do valor do imével.

Variaveis independentes
Variaveis que déo contetdo logico & formagéo
do valor do imével, objeto da avaliagéo.

Variaveis qualitativas

Variaveis que nao podem ser medidas ou
contadas, apenas ordenadas ou
hierarquizadas, de acordo com atributos
inerentes ao bem (por exemplo, padrao
construtivo, estado de conservagao e qualidade
do solo).

Variaveis quantitativas

Varidveis que podem ser medidas ou contadas
(por exemplo, area privativa, nimero de quartos
e vagas de garagem).

Variavel dependente
Variavel que se pretende explicar pelas
independentes.

Variavel dicotomica
Variavel que assume apenas dois valores.

Vida remanescente
Vida util que resta a um bem.

Vida util econémica

Periodo no qual se espera que um ativo esteja
disponivel para uso, ou 0 nimero de unidades
de produgéo ou similares que se espera obter
do ativo pela entidade.

Vistoria

Constatagéo local de fatos, mediante
observagdes criteriosas em um bem e nos
elementos e nas condigdes que o constituem ou
o influenciam.

Vocagéo do imdvel

Uso economicamente mais adequado de
determinado imével em fungéo das
caracteristicas proprias e do entorno,
respeitadas as limitacbes legais.

W

WACC (Weighted Average Cost of Capital)
Modelo no qual o custo de capital é determinado
pela média ponderada do valor de mercado dos
componentes da estrutura de capital (préprio e
de terceiros).

WARA (Weighted Average Return on Assets)
Taxa média ponderada de retorno esperado
para os ativos e passivos que compdem a
companhia objeto de analise, incluindo o
goodwill.
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