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Divida Bruta / EBITDA 54x 5,0x 43x 3,2x  3,0x-3,5x 3,0x — 3,6x
EBITDA/Despesa Financeira  1,3x  1,6x 1,8x 2,0x  1,5x—2,0x 1,5x - 2,0x

Divida Bruta / Ativos Brutos 23% 22% 41% 29%
R$ (milhdes)

Ativos Brutos 6.302 6.219 2.962 2.962 2.900 - 3.100 3.000 - 3.200
EBITDA 265 277 280 265 250 - 270 230 - 250

Fonte: SYN Prop e Tech S.A. e Moody’s Local Brasil. Nota: Todas as métricas de crédito quantitativas incorporam
os ajustes-padrao da Moody'’s Local Brasil para as demonstragées financeiras para empresas ndo-financeiras.
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RESUMO

O perfil de crédito da SYN Prop e Tech S.A. (“SYN” ou “Companhia”) reflete sua posi¢éo
como uma das maiores empresas imobilidrias comerciais nacionais, dedicada a locagéo
e administragdo de imdveis nos segmentos de escritdrios, shoppings e galpoes
logisticos. O rating também incorpora a gestao prudente dos ativos imobiliarios e dos
passivos financeiros, liquidez confortavel, flexibilidade financeira proporcionada pela
base de ativos desonerados e pelo baixo loan-to-value (“LTV”; ativos brutos / divida
bruta), além do histérico de geragado de valor através da reciclagem de capital. Por outro
lado, o rating é limitado pela escala reduzida, pela concentracéo do portfélio de
escritérios em regides com maior vacancia e pela moderada cobertura de encargos
fixos (EBITDA / despesa financeira) — embora em trajetdria de melhora apds o pré-
pagamento da 122 Emisséo de Debéntures em abril de 2025.

Em dezembro de 2025, a Moody’s Local Brasil afirmou o rating da SYN em AA.br com
perspectiva estavel, como reflexo da trajetdria de fortalecimento das métricas de
alavancagem, apds a conclusdo da venda de parte relevante dos seus ativos de
shoppings em 2024 e pré-pagamento de dividas. A agéncia reconheceu que a
Companhia tem sustentado boas métricas operacionais.

A SYN tem apresentado desempenho operacional estavel em shoppings, com aumentos
pontuais de vacancia e indices de vendas resilientes. A vacancia desse portfélio atingiu
4,7% em setembro de 2025, comparada com 5,0% em 2024. Em termos de vendas, o
indice de vendas mesmas lojas tem performado préoximo aos indices de inflagdo e
vendas do varejo. No segmento de escritério, por sua vez, observa-se uma trajetdria de
reducao da vacancia, em particular no Rio de Janeiro, ao mesmo tempo que a
Companhia tem conseguido aumentar aluguéis acima da inflagdo. Por fim, o segmento
de galpdes reflete a alta demanda do segmento, estando 100% locado e com pré-
contrato para fases ainda em construgao.

No médio prazo, projetamos que o segmento de escritérios devera ter aluguéis
reajustados pela inflagdo, acompanhados de uma melhora marginal na vacancia. Para
shoppings, esperamos um crescimento gradual dos aluguéis, com manutencao na taxa
de vacéancia atual. Por fim, no segmento de galpdes, projetamos a locagdo do
remanescente das fases em desenvolvimento.

Em termos de métricas de crédito, projetamos uma alavancagem bruta ajustada (divida
bruta/EBITDA) decrescente, em torno de 3,0x, conforme a Companhia amortize suas
dividas usando a combinacao de caixa e geracao de caixa.
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Pontos fortes de crédito
— Uma das maiores empresas imobilidrias nacionais.

— Histdrico de atuagdo em diferentes setores (escritérios, shoppings e galpdes), com geragéo de valor nos desinvestimentos.
— Gestdo prudente dos ativos imobilidrios e dos passivos financeiros.
— Posigao de liquidez forte com venda de ativos de shoppings.

— Flexibilidade financeira adicional resultante de uma base de ativos desonerados (45% do total) e baixo LTV.

Desafios de crédito
— Recente redugédo de escala apds venda de ativos.

— Concentragdo do portfélio em ativos de escritério classe A na regido da Santo Amaro (regido de maior vacancia e presséo nos
pregos de aluguel).

— Cobertura de encargos fixos (EBITDA / despesa financeira) moderada.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estdvel do Rating Corporativo leva em consideragéo a expectativa da Moody’s Local Brasil da manutengdo da base de
ativos atual e saudaveis métricas de crédito. Além disso, esperamos prudéncia na distribuigao de recursos para os acionistas e
gestdo de passivos diligente nos préximos 12 a 18 meses.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

O rating podera ser elevado caso a Companhia aumente sua escala com ativos de alta qualidade, e apresente melhora no
desempenho operacional e taxa de vacancia dos ativos atuais de forma consistente. Quantitativamente, uma alavancagem bruta
ajustada (divida bruta/EBITDA) abaixo de 2,5x, aliada a manutencéo de adequado perfil de liquidez e LTV abaixo de 30%, trariam
presséo positiva para o rating.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Um rebaixamento do rating levaria em consideragdo uma redugao adicional de escala e/ou deterioragao de performance operacional.
Além disso, uma deterioragdo do perfil de liquidez também levaria a um rebaixamento. Quantitativamente, uma alavancagem bruta
ajustada da Companhia acima de 4,0x ou em caso o LTV permaneca consistentemente acima de 40%, teriam pressao negativa para o
rating.

Perfil

Com sede em S3o Paulo, a SYN Prop e Tech S.A., é uma das principais empresas do setor imobilidrio brasileiro. A Companhia atua na
aquisicao, locagao, venda, desenvolvimento e operagdo de imdveis comerciais, com foco em edificios corporativos, shoppings
centers e galpdes logisticos. Com mais de 17 anos de atuacao, a Companhia possuia em setembro de 2025, proforma a venda do
shopping D, participagdo em 9 propriedades de escritérios, 4 shoppings e 1 galp3o, totalizando uma Area Bruta Locavel (“ABL”) de 96
mil m2, avaliados em R$ 2,962 bilhdes. Desde 2007, a Companhia é listada no Novo Mercado da B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”,
AAA.br estével). Atualmente, cerca de 39% de suas agbes encontram-se em livre circulagéo, sendo o capital remanescente detido
por seus fundadores Elie Horn e Leo Krakowiak.
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Principais consideracdes de crédito

Companhia com histérico longo no setor imobiliario atuando em diversos setores, mas com recente reducao de escala

A SYN é resultado do spin-off, realizado em 2007, das atividades relacionadas a imdveis comerciais da Cyrela Brazil Realty S.A.
Empreendimentos e Participacdes (“Cyrela”, AAA.br estavel). Em decorréncia da cis&o parcial, a Cyrela transferiu para a SYN os
ativos relacionados as atividades de incorporagéo e aquisi¢cao de edificios corporativos e shopping centers, bem como de
administragdo dessas propriedades.

Historicamente, a Companhia manteve como estratégia central a incorporagéo e desenvolvimento de projetos com parceiros, com
posterior venda dos ativos apds sua maturagao operacional ou em momentos favoraveis de mercado. Desde 2021, a SYN tem vendido
ativos de forma recorrente. Nesse contexto, em 2024, a Companhia vendeu parte significativa dos seus ativos de shoppings para um
fundo imobilidrio por R$ 1,85 bilh&o, totalizando 104 mil m2 de ABL. Em continuidade, em 2025, concluiu a venda de um ativo de
escritério (Brasilio Machado) e do Shopping D, totalizando 8,9 mil m2 de ABL, por R$ 41,4 milhdes. Como resultado, houve perda
relevante de escala, evidenciada pela redugéo da base de ativos brutos de R$ 6,2 bilhdes em 2023 para R$ 3 bilhdes em setembro de
2025, patamar mais alinhado a categoria BBB.br, além da queda na participagao do segmento de shoppings.

Em termos de ABL préprio, em setembro de 2025, proforma a venda do Shopping D e ultima tranche do Brasilio Machado, o portfélio
tinha 96 mil m2, distribuido da seguinte forma: 34% escritérios (8 propriedades operacionais), 27% ITM, 26% shoppings (4
empreendimentos administrados pela Companhia) e 13% galpdes (1 ativo). Esse montante contrasta com os 200 mil m2 em 2023,
quando a composicao era de 22% escritdrios, 11% ITM, 64% shoppings e 4% galpdes.

FIGURA 1

Atuacido em diversos setores imobiliarios, desenvolvendo e vendendo portfélios
Histérico de Area Bruta Locavel (ABL em mil m2) da SYN
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Fonte: SYN e Moody'’s Local Brasil

Com posicdo competitiva moderada, sua operacao imobiliaria esta concentrada em escritérios e shoppings

O portfélio da SYN esta concentrado em S3o Paulo (92% da ABL total). No segmento de escritérios, 90% da ABL esté localizada em
S3o Paulo e o restante no Rio de Janeiro. Esse portfélio tem prevaléncia de ativos A (82%) - apds a venda dos AAA em 2021. Em S3o
Paulo, 6% da ABL de escritdrios esta localizada na regido da Avenida Juscelino Kubitschek, 46% na regido de Santo Amaro (maior
vacancia e menores aluguéis da cidade) e 44% no empreendimento ITM Centro Empresarial, que fica localizado fora do distrito
comercial central e esta vago desde a metade de 2021. No entanto, consideramos que tal concentragao é mitigada pela qualidade
dos inquilinos, pelo longo prazo dos contratos e pela vacancia abaixo da média. No Rio de Janeiro, a SYN tem dois ativos que
representam juntos cerca de 10% da ABL do segmento: um no bairro do Leblon, melhor regido da cidade, e um na Barra da Tijuca.

O portfélio de shoppings teve alteragdes relevantes com venda de participagdo, resultando na manutengado de participagéo
relevante apenas no Shopping Cidade Sao Paulo (60%) — um dos melhores da cidade — e em torno de 10% nos demais. A posigéo
minoritaria permite que a Companhia continue administrando os shoppings, mantendo essa linha de receita. Atualmente, 85% do
portfélio estd localizado na Grande Sao Paulo e 15% no Rio de Janeiro.

Por ultimo, no segmento de galpdes, a SYN é minoritaria em uma Sociedade de Propdsito Especifico (“SPE”) de um projeto de
logistica last-mile em Guarulhos, que teve sua primeira fase entregue em 2023 e deve ser concluido no primeiro semestre de 2026.
Prospectivamente, a divisdo de galpdes logisticos deve ganhar relevancia, diluindo os outros segmentos, conforme a construgao é
concluida, trazendo boa diversificagédo de receitas para a Companhia.
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FIGURA 2 FIGURA 3
Apos alienacoes e expansao de galpdes, exposicao entre os  Shopping Cidade de Sao Paulo é um dos melhores ativos da
segmento tende a se equilibrar (ex ITM) cidade
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Dinamicas de mercado distintas entre os segmentos e as cidades

Para o mercado de escritérios em Sdo Paulo, observamos uma dindmica de absorgdo positiva nos trimestres impulsionada pela
reducgdo do trabalho remoto de acordo com a pesquisa MarketBeat da Cushman & Wakefield, com melhorias em todas as regides da
cidade. A demanda aquecida nas regides mais valorizadas, como Faria Lima e JK, tem resultado em aumento de precos dos aluguéis
mensais para acima de R$ 300 por m2 e tem levado empresas da regido a migrarem para outras areas da cidade, também sendo
favoravel para pregos. Ainda assim, dada a grande oferta de area na regiao da Chéacara Santo Ant6nio, os pregos da regido nao tém
progredido, mas pelo menos a vacancia tem reduzido. A Moody’s Local Brasil acredita que no médio prazo, um novo ciclo de projetos

pode se iniciar, visto que a cidade atingiu o menor nivel de estoque desde 2020.

FIGURA 4
Vacancia em queda na cidade inteira
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FIGURA 5

Aluguel crescente em quase todas as
regides

MarketBeat - Aluguel Pedido (R$/m2/més)
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FIGURA 6

Estoque baixo pode impulsionar novo
ciclo de expansao
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Ja no mercado de escritorios no Rio de Janeiro, observamos que a demanda é estruturalmente fraca como resultado da dindmica
econdmica da cidade. Desde meados de 2023, o mercado tem registado algumas absorgdes especificas e ndo recorrentes, como no
terceiro trimestre de 2025, quando houve a ocupagéao integral de um edificio na regido da Cidade Nova por uma empresa do setor de

4

25 de margo de 2026 SYN Prop e Tech S.A.



MOODY’S
LOCAL Brasil

salde. Essa dinamica de ocupagéo se reflete nos pregos, que permanecem relativamente estaveis, porém em patamar inferior
gquando comparados aos observados na cidade de Sao Paulo.

FIGURA 7
Vacancia permanece alta

FIGURA 8
Precos baixos e estaveis

FIGURA 9
Apesar de absorcao ter subido

temporariamente, estoque continua
alto
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Por fim, para os shoppings, destacamos que o segmento de varejo tem bons resultados em termos de vendas, com indicadores de
Vendas Mesmas Lojas (same-store-sales ou SSS) superando o Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (“IPCA”) e o

indicador de Vendas no Varejo em termos de receita (“PMC”; Pesquisa Mensal do Comércio) do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (“IBGE”) — embora com alguma divergéncia entre as empresas do setor, tendo em vista que o desempenho também esta
correlacionado com renda e qualidade do portfdlio de cada uma delas.

FIGURA 10

Shoppings continuam com bom desempenho, evidenciado pelo SSS superior ao IPCA e vendas do varejo ampliado
Evolugdo de ‘Vendas Mesmas Lojas’, IPCA e vendas no varejo
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Desempenho operacional estavel, com aumentos pontuais de vacancia

No segmento de shoppings, os ativos tém demonstrado boa resiliéncia em termos de vendas, ao mesmo tempo que a vacancia tem
permanecido em patamares estaveis (em torno de 5,5%). No periodo, houve a ocupagdo de uma area vaga relevante (10%) no Grand
Plaza, demonstrando a atratividade do ativo e a boa gestdo da Companhia. Por outro lado, o Shopping Cidade de Sao Paulo,
apresentou um aumento de vacancia pontual, mas que deve ser rapidamente resolvida dado o seu posicionamento entre os melhores
shoppings da cidade. As métricas proforma, que refletem a participagdo da SYN proporcionalmente a sua participagédo nos ativos,
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reflete as mudangas do portfélio, com métricas como receita por metro quadrado aumentando de forma substancial nos ultimos
trimestres, refletindo o maior peso do Cidade de Sao Paulo.

No segmento de escritérios, observamos estabilidade de aluguéis, com uma tendéncia de melhora da vacancia, devido (i) a maior
ocupagado do CEO no Rio de Janeiro, impulsionada por uma estratégia de fatiamento das lajes para adequagédo a demanda da regido
e (ii) a venda de edificio Brasilio Machado em S&o Paulo, que estava 100% vago.

Por fim, no segmento de galpoes, destaca-se que o Unico ativo do portfélio, no qual a Companhia detém 17% de participagao direta,
encontra-se em processo de expansao. As fases 1 e 2 ja foram entregues e estdo totalmente ocupadas. A fase 3, concluida em
dezembro de 2025, alcangou 100% de pré-locagao. Por fim, a quarta e ultima fase, prevista para o primeiro semestre de 2026, esta
sendo negociada para locagdo antecipada. Com a entrada de mais ABL, o segmento deve ganhar relevancia no mix da SYN, mas sem
nenhum plano subsequente de expans&o ou novos projetos.

Para os préximos 12-18 meses, projetamos que o segmento de escritérios devera ter aluguéis sendo reajustados pela inflagdo, com
uma melhora marginal na vacancia. Para o segmento de shoppings, esperamos aluguéis crescentes, com manutengio na taxa de
vacancia atual, que ja estd em um patamar saudavel. J4 no segmento de galpdes, projetamos o aluguel do restante das fases.

FIGURA 11 FIGURA 12
Receita crescendo em shoppings e galpoes, estabilidade em Baixa vacancia em shoppings e galpoes, perspectiva de
escritérios melhora marginal em escritérios
Evolugao da receita por m2 por segmento — participagdo SYN (MM12) Evolugéo da vacancia financeira por segmento
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Venda de ativos de shoppings foi utilizada para a reducao da alavancagem e distribuicao de recursos

A SYN concluiu seu processo de desalavancagem com a venda de ativos de shopping. A transagéo levantou R$ 1,85 bilhdo em
recursos, sendo R$ 941 milhdes no ato da venda (em junho de 2024), R$ 359 milhdes a ser recebido em dezembro de 2024 e R$ 550
milhdes em dezembro de 2025, corrigidos pelo Certificado de Depdsito Interbancario (“CDI”). Com os recursos recebidos até
dezembro de 2024, a Companhia pré-pagou a 132 Emisséo de Debéntures (R$ 160 milh&es), distribuiu dividendos (R$ 440 milhdes) e
reduziu seu capital (R$ 560 milhdes). Em abril de 2025, a Companhia optou por antecipar a ultima parcela de sua venda, que
corrigida alcangou o valor de R$ 590 milhdes. Essa antecipag&o foi utilizada para o pré-pagamento da 122 Emissdo de Debéntures
(R$ 378 milhdes) e para uma redugéo de capital adicional (R$ 330 milhdes). Portanto, com os recursos totais das vendas, a
Companhia pré-pagou R$ 538 milhdes de sua divida bruta ajustada, reduzindo o saldo para R$ 858 milhdes em setembro de 2025,
de R$ 1.218 bilhdo em dezembro de 2024, e distribuiu um total de R$ 1,4 bilhdo para seus acionistas.

Como resultado dos pré-pagamentos, a alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) atingiu 3,2x nos ultimos doze meses
encerrados em setembro de 2025, comparada com 4,3x em dezembro de 2024 e 5,0x em dezembro de 2023. Paralelamente, embora a
cobertura de encargos fixos (EBITDA / despesa financeira) tenha apresentado melhora, consideramos que o indicador de 2,0x em
setembro de 2025 ainda é moderado, frente a 1,8x em 2024 e 1,6x em 2023. Ja o indicador loan-to-value (“LTV?”; ativos brutos / divida
bruta) ficou em 29% na base IFRS e em 8% na base proforma no mesmo periodo.

Adicionalmente, destacamos que as alienagGes impactaram o lucro liquido da Companhia, mas quando esse efeito é excluido, o EBT
se mantém préximo de zero de forma recorrente.

Para os préximos 12-18 meses, projetamos uma alavancagem bruta ajustada decrescente, em torno de 3,0x, conforme a Companhia
amortize suas dividas usando a combinagdo de caixa e geragdo de caixa. Nao consideramos novos projetos relevantes ou aquisicdes
planejadas em nosso cendrio base.
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FIGURA 13 FIGURA 14
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Robusta gestao de liquidez

Historicamente, a Companhia tem mantido um perfil de liquidez confortavel, com sua posigédo de caixa e equivalentes superando os
vencimentos de divida de curto prazo e um cronograma de vencimentos administravel. Em setembro de 2025, sua posigao de caixa
era de R$ 411 milhdes, suficiente para cobrir dois anos de vencimentos. Além disso, consideramos que a Companhia possui uma boa

flexibilidade financeira, sustentado por uma base de ativos desonerados (45% em 3T25) e por um baixo LTV (29%, base IFRS, em
3T25, ante 41% em 2024 e 22% em 2023).

No mesmo periodo, sua divida bruta totalizou R$ 858 milhdes, sendo R$ 463 milhdes em divida financeira, atrelada principalmente
ao Shopping Cidade de S&o Paulo, R$ 376 milhdes em aquisigbes a pagar, atreladas ao ativo JK e R$ 18 milhdes em outras
obrigagGes. As dividas financeiras possuem covenant de LTV abaixo de 70% e divida liquida / EBITDA igual ou inferior a 7,0x.

Adicionalmente, consideramos que a Companhia seguird com uma politica financeira estével e conservadora, evidenciada pela
trajetéria de redugdo de endividamento em meio a um cenario desafiador. Essa expectativa contempla uma alocagdo de capital
prudente e uma gestdo tempestiva de passivos, considerando a concentragéo de vencimentos de R$ 563 milhdes em 2028, com o
objetivo de manter uma liquidez confortavel e boa flexibilidade financeira.

FIGURA 15 FIGURA 16
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Consideracoes Ambientais, Sociais e de Governanca

A exposicao aos riscos ambientais de empresas de investimento imobiliario é considerada baixa, pois elas tendem a possuir
carteiras diversificadas de ativos e investem continuamente para mitigar riscos de eventos adversos. As aprovagdes de construgao
estdo sujeitas a regulagdes restritas e a diligéncia ambiental do local dos ativos normalmente é necessaria. Certificagdes ‘verdes’
(LEED por exemplo) tém recebido mais atengéo e demanda dependendo do segmento e regido. Adicionalmente, enxergamos que
companhias com uma maior concentragao geografica, principalmente em regides propensas a eventos climaticos extremos, como
inundagdes e danos fisicos, podem sofrer impactos negativos em seus resultados.

Consideramos baixos os riscos sociais para o setor. As mudangas demograficas continuardo influenciando as caracteristicas da
demanda - por exemplo, no que se refere a espago, regido e preferéncias entre compra ou aluguel —, assim como o tipo de uso das
propriedades. Além disso, as licengas para construir seguem leis de zoneamento locais que séo revistas apds longos ciclos. A SYN
também estd exposta a riscos de reputagao, que podem surgir, por exemplo, de um baixo nivel de satisfagdo dos clientes, podendo
afetar a demanda futura.

A SYN é uma companhia aberta com agdes listadas no Novo Mercado, Segmento Especial de Governanga Corporativa da B3, com o
nivel mais elevado de padrdes de governanga corporativa no mercado de agdes brasileiro. Elie Horn e Leo Krakowiak sdo os
controladores da Companhia, com 61% das agbes, demais acdes estdo distribuidas. O Conselho de Administragdo da Companhia é
composto por, no minimo, cinco e, no maximo, doze membros efetivos, eleitos pela Assembleia Geral e por ela destituiveis a qualquer
tempo, com mandato unificado de um ano, sendo permitida a reeleigdo. O atual Conselho de Administragdo é composto por cinco
membros efetivos (dos quais trés sdo independentes) e a Ultima eleigdo ocorreu em abril de 2025.

Definicao dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informagées a respeito
das definicdes dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) é a Metodologia de Rating para Empresas N&o-Financeiras - (22/Jul/2025), disponivel na
segdo de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociagdo dos
instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.
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