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Claro S.A.

2023 2024 2025 2026E 2027E
Indicadores I
Divida Bruta / EBITDA 2,9x 2,5x 2,2x 1,8x — 2,0x 1,6x - 1,7x
EBIT / Despesa Financeira 1,3x 1,8x 2,1x 1,7x - 1,9x 2,1x - 2,3x
CFO / Divida Bruta 21% 29% 33% 34%-39%  44%-49%
R$ (bilhdes) [
Receita Liquida 457 48,9 51,8 54,0-55,0  56,5-57,5
EBITDA 19,8 21,8 23,5 245-250  26,0-265

Fonte: ClaroPar e Moody’s Local Brasil. Nota: [1] Todas as métricas de crédito quantitativas incorporam os
ajustes-padrdo da Moody’s Local Brasil para as demonstragGes financeiras para empresas néo-financeiras.

RESUMO

O perfil de crédito da Claro S.A. (“Claro”, “Companhia”, “Empresa” ou “Emissora”)
reflete seu robusto perfil de negécios, sustentado por uma ampla escala, posigéo
competitiva como uma das maiores operadoras integradas de telecomunicacdes do
Brasil — setor caracterizado pela forte regulacao, alta concorréncia e intensividade de
capital — e elevada diversificagdo. Com uma marca amplamente reconhecida e um
modelo de negdcio verticalizado, a Companhia lidera nos segmentos de banda larga, TV
por assinatura e telefonia fixa, demonstrando uma trajetdria consistente de
crescimento, com niveis de rentabilidade operacional estdveis e alinhados aos pares
setoriais.

A classificagéo incorpora ainda a alavancagem baixa a moderada, a forte geragdo de
caixa e a elevada flexibilidade financeira da Empresa — amparada pela controladora
final América Mdvil S.A.B. de C.V. (“América Movil” ou “Controladora”), cuja disposicdo
e significativa capacidade financeira para prover suporte a sua subsidiaria sdo
constatadas na visdo da agéncia, e das quais deriva sua politica financeira. Esses
fatores, em conjunto, mitigam a baixa posi¢ao de caixa e o cronograma de amortizagdo
de divida pouco alongado, bem como o impacto cambial existente nas dividas com a
Controladora, que, apesar do efeito imediato ndo caixa, geram volatilidade na margem
liquida.

A Moody’s Local Brasil realiza a anélise do perfil de crédito da Claro S.A. com base nas
demonstragdes financeiras consolidadas de sua controladora direta, a holding nao
operacional Claro Telecom Participagdes S.A. (“ClaroPar”), em razdo dos fortes vinculos
operacionais e legais entre ambas as entidades.

Em 2025, a ClaroPar apresentou alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) de
2,2x, frente a 2,6x em 2024. A cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira)
ficou em 2,1x e 1,8x nesses mesmos periodos, respectivamente.

Para os préximos 12 a 18 meses, projetamos que a alavancagem bruta ajustada
permanecera entre 1,5x e 2,0x, em conjunto com uma cobertura de juros ajustada ao
redor de 1,7x a 2,3x. Adicionalmente, esperamos manutengado de forte geragao de
recursos, com fluxo de caixa livre positivo e elevada flexibilidade financeira.

Claro S.A.
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Pontos fortes de crédito
— Escala ampla.

— Forte posigdo competitiva como uma das maiores operadoras integradas de telecomunicag¢des do Brasil.

— Elevada diversificagdo operacional e geografica, com cobertura nacional e base de clientes pulverizada.

— Desempenho operacional saudavel, com crescimento consistente de receita, margens estéveis e forte geragao de caixa.
— Meétricas de crédito sdlidas, incluindo alavancagem baixa a moderada.

— Suporte financeiro e estratégico do grupo controlador, o que contribui para maior flexibilidade financeira.

Desafios de crédito
— Alta concorréncia em um mercado fortemente regulado, que impde desafios as estratégias de precificagao.

— Risco de avangos tecnoldgicos e de mudangas nas tendéncias de uso de servigos de telecomunicagdes.
— Alta demanda por investimento, em razdo da natureza intensiva em capital das operagoes.

— Perfil de liquidez pressionado, porém, mitigado pelo forte perfil financeiro e pelo apoio da Controladora.
Perspectiva dos ratings

A perspectiva estdvel do Rating de Emissor reflete a nossa expectativa de manutencao de um robusto perfil de negécios, com forte
geragao de caixa e alavancagem baixa a moderada. Ao mesmo tempo, reflete a expectativa de que a Claro tera prudéncia em sua
alocacao de capital e gestdo de passivos financeiros, assim como continuara a se beneficiar de sua elevada flexibilidade financeira
amparada pela disposicao e robusta capacidade de suporte de seu controlador — América Mavil.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings
O rating da Claro estd no patamar mais alto da escala e, portanto, ndo pode ser elevado.
Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating da Claro podera ser rebaixado caso ocorra o enfraquecimento de suas operagoes, geragdo de caixa, e piora relevante de sua
estrutura de capital. Adicionalmente, caso haja evidéncias de forte deterioragdo da qualidade de crédito da América Mévil ou de
enfraquecimento de sua importéancia estratégica, afetando, portanto, a nossa visdo de suporte e/ou a flexibilidade financeira da
Companhia, o rating também podera ser rebaixado. Quantitativamente, o rating podera ser rebaixado caso sua alavancagem bruta
ajustada (divida bruta / EBITDA) permaneca acima de 3,5x de forma sustentada.

Perfil

Com sede em Sao Paulo, capital, a Claro S.A. é a segunda maior operadora de telecomunicagdes integrada do Brasil, atuando em
todo o territério nacional. Em 2025, a receita liquida da ClaroPar foi de R$ 51,8 bilhées, com margem EBITDA ajustada pela agéncia
(inclui receita financeira ajustada) de 45,4%. A Companhia possui capital fechado, sendo controlada indiretamente pela América
Moévil S.A.B. de C.V., uma sociedade organizada e existente de acordo com as leis do México.

14 de abril de 2026 Claro S.A.
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Principais consideracdes de crédito

Com fortes vinculos no grupo, perfil de crédito se beneficia de visao de suporte da América Mévil

A Claro S.A. e Claro Telecom Participagoes S.A. sdo entidades controladas integralmente e indiretamente pela América Mévil —
empresa sediada no México, que se posiciona como a maior operadora de telecomunicagdes da América Latina e uma das maiores
do mundo, com presenga em 23 paises.

Com receita consolidada aproximada de US$ 47 bilhdes nos 12 meses encerrados em setembro de 2025, as operagdes do Brasil
representaram 21% do EBITDA consolidado da Controladora, atras apenas do México, com 39%. Além da relevancia das operagdes
brasileiras, a América Mévil anunciou planos de investir aproximadamente R$ 40 bilhdes na unidade brasileira entre 2024 e 2029,
demonstrando compromisso com a expansao e modernizagao da infraestrutura local.

Esses elementos, somados ao histérico de apoio, a gestédo centralizada de caixa e divida na Controladora, a estrutura de
financiamento por meio de mutuos, a organizagao societdria e aos vinculos explicitos de clausulas cruzadas de vencimento
antecipado nas dividas da Controladora, constituem evidéncias que reforcam a disposi¢ao de suporte financeiro e operacional
continuo por parte da América Mévil, seja por meio de aportes diretos ou acesso a linhas de crédito com condigdes mais
competitivas. Adicionalmente, consideramos que a Controladora possui elevada qualidade de crédito, sustentada por seu perfil de
negocios robusto como a maior operadora de telecomunicagcdes da América Latina e uma das maiores do mundo, com
aproximadamente 328,8 milhdes de linhas méveis.

Portanto, a nossa visdo de suporte esta baseada nas evidéncias de disposicao, aliadas a capacidade da Controladora, que possui
elevada qualidade de crédito, em prover suporte em caso de necessidade.

Além dessas relagdes com a controladora final, destacamos que agéncia realiza a andlise do perfil de crédito da Claro S.A. com base
nas demonstragdes financeiras consolidadas da ClaroPar, em razédo dos fortes vinculos operacionais e legais entre ambas as
entidades. Com base nas demonstragdes financeiras anuais da Claro e trimestrais da ClaroPar, em dezembro de 2025, 80% da
posicao de caixa e equivalentes, 79% da divida bruta ajustada e 81% do EBITDA da ClaroPar consolidada estavam alocadas na Claro
S.A. - controladora (94%, 100% e 99%, respectivamente, se consideramos a Claro S.A. consolidada — que inclui suas subsidiarias).

FIGURA 1
Claro S.A. é controlada pela ClaroPar, cujo controle é indireto e integralmente detido pela América Moévil

Organograma simplificado — dezembro de 2025
Claro Telecom Participagdes
S.A.
!

Fonte: ClaroPar e Moody’s Local Brasil

Forte posicao de mercado sustentada por escala ampla e vantagens competitivas, apesar da elevada competicao

A Claro se estabelece como uma das maiores operadoras do setor de telecomunicagdes brasileiro, destacando-se como uma das
lideres em seus principais segmentos de atuagdo, com 19,3% de participagdo no segmento de banda larga (lider) e 33,1% no
segmento movel (segunda maior) em dezembro de 2025. Ambos figuram entre os principais segmentos do setor, conforme dados da
Agéncia Nacional de Telecomunicagdes (“Anatel”).

O ambiente competitivo em que a Companhia estd inserida combina elevada regulagdo com uma demanda estrutural por elevados
investimentos, o que limita a entrada de novos competidores. Em nossa visao, sua forte posigdo de mercado é reforgada por sua
robusta escala - receita liquida de R$ 51,8 bilhdes em 2025 - e por vantagens competitivas relevantes, que incluem a capacidade de
oferecer solugdes convergentes, promovendo vendas cruzadas e maior retengao de clientes por meio de seu portfélio verticalizado.

Entretanto, apesar dessas barreiras de entrada, avaliamos que a Empresa enfrenta uma concorréncia intensa e restrigdes na
definicdo de precos, especialmente no fragmentado mercado de banda larga fixa.

14 de abril de 2026 Claro S.A.
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Ainda nesse contexto, consideramos que seu perfil de negdcios e financeiro contribuem para sua capacidade de seguir com
eventuais crescimentos inorganicos. Nesse contexto, No dia 22 de margo de 2026, a ClaroPar anunciou, por meio de fato relevante,
que a Claro NXT Telecomunicagdes S.A. (“Claro NXT”; subsidiaria direta da Claro), celebrou um Contrato de Compra e Venda de
Acdes e Outras Avengas (“Contrato”) tendo por objeto a aquisicdo de agbes ordinarias representativas de aproximadamente 73,01%
do capital social da Desktop S.A. (“Desktop” ou “Adquirida”; Retirado-WR) — uma das maiores Internet Service Providers (“ISPs”) do
Brasil e a maior do estado de S&o Paulo, com 1,2 milhao de acessos e um take-up de 24,9% ao final de 2025. Consideramos que a
potencial aquisigdo é estrategicamente positiva para o grupo Claro no Brasil, uma vez que reforga sua presenga no estado de maior
numero e densidade de acessos no pais. Ao mesmo tempo, avaliamos que as métricas de crédito consolidadas tendem a sofrer baixo
impacto. Para mais informacgdes a respeito da transagao, consulte o Comentario de Emissor: “Claro S.A.: Aquisicédo da Desktop
contribui para o fortalecimento da posicdo competitiva da Claro no interior paulista, com baixo impacto financeiro; transacéo nao
afeta ratings”, disponivel em https://moodyslocal.com.br.

FIGURA 2 FIGURA 3
A Claro é lider no segmento de banda larga... ...e segunda maior no segmento mével
Evolugédo da participagao de mercado de banda larga fixa por nimero  Evolug3do da participagdo de mercado de telefonia mdvel por nimero de
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Portfolio de servicos diverso e presencga nacional contribuem para o crescimento da base de clientes

Com abrangéncia nacional e uma base de clientes altamente pulverizada, a Companhia tem sustentado o crescimento de sua base
de clientes por meio de uma estratégia bem definida, que combina investimentos relevantes na expansao da infraestrutura em todo o
territério nacional, bem como a oferta de planos integrados. Além de permitir a ampliagao da base de forma gradual e consistente,
essa abordagem também tem contribuido para reduzir o churn a niveis controlados, fortalecer a fidelizagao dos clientes e consolidar
a posigdo da Companhia no setor.

Nesse contexto, observamos os acessos totais evoluirem de 95,9 milhdes em 2021, para cerca de 110,3 milhdes em 2025. Desse total,
os acessos estdo distribuidos entre os acessos méveis (89,5 milhGes) e acessos fixos (20,8 milhdes) — sendo, nos servigos fixos: (i)
banda larga, contando com uma ampla infraestrutura de rede de 10,6 milhdes de acessos em dezembro de 2025; (ii) telefonia fixa (6,1
milhdes), e (iii) TV por assinatura (4,1 milhGes). Vale ressaltar que, a aquisigdo da operagdo mével da Oi S.A. (“Oi”), concluida em
2022, adicionou cerca de 12,8 milhdes de acessos a base, fortalecendo a competitividade da Companhia. Essa integragédo permitiu
ganhos relevantes de escala e reforgou a presenca em mercados estratégicos, sustentando a lideranga em portabilidade e
acelerando a migragao de clientes para planos de maior valor agregado.

Em termos de receita liquida, a distribuigdo esta entre seus trés principais segmentos: (i) mével (64,5% em 2025), (ii) fixo e outros
(40,0%) e (iii) venda de aparelhos (5,5%). A representatividade dos segmentos de TV e telefonia fixa vem diminuindo ao longo dos
anos, sendo um movimento geral do mercado, impulsionado pela mudanga no comportamento dos consumidores e pela crescente
substituicdo por servigos moveis e plataformas de streaming.

Por fim, no que tange aos fornecedores, a Claro opera com uma base diversificada de aparelhos, equipamentos de rede e servigos
essenciais a expansao e a operagao de suas atividades, o que minimiza o risco de dependéncia de contrapartes especificas
associados a eventuais interrupgdes no fornecimento. A Empresa entende que a existéncia de alternativas vidveis no mercado
também confere maior flexibilidade operacional, mesmo em cenérios adversos de cadeia de suprimentos.

14 de abril de 2026 Claro S.A.
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FIGURA 4 FIGURA 5
Aumento de acessos moveis, ... ...também refletem na composicao da receita
Evolugdo de acessos por segmento Abertura da receita liquida por segmento
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Fortalecimento de margem e maior previsibilidade de receita nos tltimos anos

Historicamente, mesmo em meio a um ambiente altamente competitivo, a Companhia tem apresentado margens estaveis e com
trajetdria crescente. Nos ultimos anos, essa tendéncia tem sido sustentada por diversos fatores, com destaque para: (i) maior
participagdo do pds-pago, (ii) expansdo da banda larga e (iii) melhoria do mix de servigos. Além disso, a Claro tem conseguido
implementar repasses de pregos acima da inflagdo, o que contribui para uma rentabilidade positiva e reforga a capacidade de
geragao de caixa.

No segmento mével, a migragdo consistente de clientes do pré-pago para o pds-pago tem sido uma das principais alavancas,
elevando o ARPU (Average Revenue Per User) médio e conferindo maior previsibilidade as receitas, caracteristica essencial para
sustentar margens mais robustas. Como evidéncia desse movimento, em 2025, o pés-pago demonstrou avango de 3,4 p.p. em sua
participagdo anual, atingindo 65,3% do total dos acessos moveis. Esse crescimento foi impulsionado pela penetragdo do 5G, que
alcangou 20,7 milhdes de usuarios e 35,6% de posigdo de mercado em 2025.

Em acessos fixos, no segmento banda larga, observamos a continuidade da expanséo da base de clientes, com evolugéo
consistente na utilizagdo da rede. Em dezembro de 2025, a taxa de ocupagéo atingiu 25,3%, tendo demonstrado evolugao em relagdo
a dezembro de 2024 e 2023, quando apresentou uma ocupacgao de 24,6% e 24,1%, respectivamente.

Por fim, no segmento corporativo, por meio da Claro Empresas (inclui a marca Embratel desde abril de 2025), houve um expressivo
crescimento nas plataformas digitais e de mobilidade, impulsionado por pilares como Cloud, Internet, Pés-Pago, Omnichannel,
Seguranga e M2M/loT. Esse movimento fortalece a participagéo dos servigos B2B (Business to Business), além da elevagéo do mix
de servigos, que oferecem margens mais elevadas e menor necessidade de investimento, contribuindo para a expansédo das margens
consolidadas do grupo.

Como resultado da combinagao desses fatores, observamos um crescimento médio anual de receita de aproximadamente 7,4% ao
ano entre 2021 e 2025, alcangando R$ 51,8 bilhdes em 2025. Esse desempenho veio acompanhado por uma trajetéria de
fortalecimento de margem EBITDA ajustada (inclui a receita financeira ajustada pela agéncia), a qual evoluiu de 42,6% em 2021 para
45,4% em 2025.

Para os préoximos 12 a 18 meses, estimamos um crescimento médio de receita liquida ao redor de 4-5% ao ano e margem EBITDA
ajustada em torno de 45% e 46% - em conformidade com a continua migragao de clientes pré-pago para o pds-pago e com a menor
representatividade dos servigos de telefonia fixa e TV por assinatura na receita consolidada, que vém apresentando margens
inferiores quando comparados a outros servigos.

14 de abril de 2026 Claro S.A.
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FIGURA 6
Estratégias adotadas foram positivas aos resultados
Evolugéo da receita liquida, EBITDA ajustado e margem EBITDA ajustada
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Forte geracao de caixa operacional tem sustentado o avancgo do fluxo de caixa livre

A ClaroPar apresenta um histérico consistente de forte geragdo de caixa operacional (CFO; inclui juros e impostos pagos),
sustentado por um elevado nivel de conversio de EBITDA em caixa operacional, ao redor de 70%. Em 2025, o CFO totalizou R$ 17,4
bilhdes. Apos os investimentos ajustados (inclui pagamento de principal de arrendamento), que somaram cerca de R$ 12,1 bilhdes, o
fluxo de caixa livre (FCF; CFO apds investimento ajustado e dividendos) foi de R$ 5,3 bilhdes, ante R$ 4,5 bilhdes e R$ 243 milhdes
de FCF em 2024 e 2023, respectivamente.

Para o médio prazo, projetamos a manutengao de um CFO acima de R$ 17 bilhdes e um FCF positivo ao redor de R$ 3,5 a 5,5 bilhdes.
Em nossas estimativas, consideramos um investimento ajustado médio anual entre R$ 13 e 14 bilhdes, que inclui agdes relevantes
para expansao de infraestrutura, e auséncia de distribui¢do de dividendos.

Nesse contexto, destacamos que, recentemente, em dezembro de 2025, a Claro firmou junto a Anatel, o Termo de Conciliagao, que
formaliza a adaptagdo de seus contratos de concesséo do Servigo Telefonico Fixo Comutado (“STFC”) de longa distancia nacional e
internacional para o regime de autorizagéo, que prevé investimentos obrigatérios de R$ 2,41 bilhdes até 2037. O contrato determina
que a Companhia realize agOes para expansao da rede de fibra dptica, cobertura 4G e criagéo de rotas alternativas de trafego de
dados.

FIGURA 7
Forte geracao de caixa operacional sustenta fluxo de caixa livre positivo
Evolugdo do CFO, investimentos/capex, dividendos e FCF — ajustados
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Alavancagem baixa a moderada, em trajetéria de reducgio; cobertura de juros adequada
Desde a aquisigdo do segmento mével da Oi, a ClaroPar tem apresentado reducao do montante de divida bruta ajustado, que,
somado ao avango de EBITDA, tem contribuido para reducao de sua alavancagem.

Em 2025, a alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) foi de 2,2x, ante 3,1-3,3x em 2021 e 2022. Paralelamente, mesmo em
um cenario de taxas de juros mais altas e de elevada depreciagdo e amortizacdo (“D&A”), a cobertura de juros (EBIT / despesa
financeira) permanece em patamares adequados, em cerca de 2,1x em 2025, ante uma média de 1,5x entre 2021 e 2024.

No médio prazo, projetamos que a alavancagem bruta ajustada e a cobertura ajustada permaneceréo entre 1,5x-2,0x, e ao redor de
1,7x a 2,3x, respectivamente. Apesar de ndo possuir nenhuma limitagdo em relagdo ao seu nivel de alavancagem, seu controlador,
América Movil, tem como meta de alavancagem liquida (divida liquida / EBITDA, reportado) em torno de 1,5x para o grupo
consolidado.

FIGURA 8
Alavancagem baixa a moderada em setor intensivo em capital contribui para o perfil de crédito
Evolucao da divida bruta, EBITDA, EBIT, alavancagem bruta e cobertura de juros — ajustados
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Consideragdes ambientais, sociais e de governanga (ESG)

O setor de telecomunicagdes caracteriza-se por baixos riscos ambientais, sobretudo quando comparado a segmentos mais
intensivos em ativos fisicos ou insumos naturais. Ainda assim, a exposigéo a eventos climaticos adversos pode afetar a continuidade
dos servigos e exigir maiores dispéndios para manutengao e recuperagao da infraestrutura de rede. Por isso, a dimenséo
operacional, o nivel de diversificagdo da rede e a capacidade de resposta a falhas operacionais sdo elementos relevantes para a
analise de crédito, fazendo com que operadoras com gestdo mais eficiente tendam a mitigar impactos por meio da rapida
mobilizagdo de recursos e da recomposicéo dos servigos apds possiveis interrupgdes. Adicionalmente, a Companhia estd sujeita ao
cumprimento continuo das exigéncias regulatérias aplicaveis, incluindo a obtengao e a manutengao de registros, autorizagdes e
licengas municipais e sanitarias, que sdo necessarias para assegurar a regularidade operacional e a continuidade de suas atividades.

Com relagéo a aspectos sociais, os riscos sdo moderados. A Claro é responsdvel por uma grande quantidade de dados
confidenciais, tais como dados pessoais de seus clientes, os quais podem estar sujeitos a questdes legais, regulamentares ou de
reputagdo em caso de violagdo. A incapacidade em garantir a seguranga dos dados, incluindo ataques cibernéticos e fraudes
operacionais, pode afetar a reputagdo da Empresa, impactando na retengdo e prospecgao de clientes, além de originar passivos
judiciais e aumento dos custos operacionais. Ainda, a pressdo por conectividade rapida e universal intensifica vulnerabilidades do
setor, com demandas sociais elevadas e escrutinio regulatério. Mudangas demogréficas, como a demanda crescente por
conectividade em areas remotas, e a busca por pregos mais baixos, ampliam essas pressoes. Além disso, a necessidade de
adaptacgao as tecnologias em rapida evolugao requer uma forga de trabalho especializada, enfrentando o desafio de retengao e
atualizagdo continua. Assim, embora o setor ndo enfrente riscos sociais tao elevados quanto outros setores, os riscos sé@o relevantes
devido ao carater essencial e estratégico dos servigos de telecomunicagdes.

Quanto a governanga, a Companhia possui capital fechado, sendo controlada diretamente pela ClaroPar e indiretamente pela
América Mévil - sociedade organizada e existente de acordo com as leis do México) — por meio das empresas Amov |, S.A. de CV. e
Amov IV, S.A. de C.V. O Conselho de Administragao da ClaroPar é composto por 3 a 5 membros efetivos, e hd um Conselho Fiscal de
funcionamento ndo permanente. A Diretoria é profissionalizada.
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Consideragoes estruturais

O rating da 172 Emissao de Debéntures da Claro S.A. esta em linha com o seu Rating de Emissor. A debénture foi emitida em
janeiro de 2026, no montante de R$ 3,0 bilhdes, em série tnica. O saldo de principal é atualizado monetariamente pela variacdo do
indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (“IPCA”), acrescido de remuneragao prefixada de 7,0225% ao ano. O pagamento de
juros ocorrera de forma semestral, a partir de julho de 2026. A amortizagao sera realizada em trés parcelas anuais e iguais em janeiro
de 2034, 2035 e 2036 (data de vencimento), totalizando um prazo de 10 anos. A estrutura da divida ndo possui garantias reais e ndo
conta com covenants financeiros — em linha com as demais emissGes de debéntures da Emissora.

Nos termos do artigo 2° da Lei 12.431, os recursos liquidos da emissao sdo destinados para o projeto de investimento em
infraestrutura de telecomunicagdes para a instalagdo do 5G. A data de inicio do projeto foi em junho de 2024, sendo que 85% ja foi
realizado. Nesse contexto, a agéncia entende que a emissao deve contribuir para a flexibilidade financeira da Companhia, ao fazer
frente as necessidades de financiamento de seus investimentos, ao mesmo tempo em que alonga seu cronograma de amortizagao de
divida.

Analise de liquidez

A ClaroPar apresenta uma relagédo de caixa sobre divida de curto prazo pressionada. Ao final de dezembro de 2025, sua posigao de
caixa e equivalente de curto prazo era de R$ 1,36 bilhao, frente a uma divida ajustada de curto prazo de R$ 5,67 bilhdes, perfazendo
uma relagéo de cobertura de 0,24x, ante 0,15-0,17x nos anos anteriores (2021-2024). Adicionalmente, seu cronograma de amortizagéo
é pouco alongado.

Apesar disso, a Moody’s Local Brasil pondera positivamente fatores que mitigam tais riscos, como o perfil de negdcios resiliente, o
forte CFO, e o elevado e positivo FCF. Ao mesmo tempo, consideramos sua elevada flexibilidade financeira, sustentada pela auséncia
de covenants, acesso ao mercado de capitais, baixa alavancagem e o histdrico de suporte financeiro da Controladora com relagéo a
fontes de financiamento via muituos — assim garantindo condigdes competitivas, flexibilidade para reperfilamentos e recursos para
realizagdo de investimentos necessarios. Adicionalmente, consideramos que a politica financeira da Companhia deriva do seu
controlador.

Prospectivamente, esperamos que a Companhia siga prudente em sua alocagao de capital, realizando a gestao de seus passivos
financeiros em conformidade.

FIGURA 9 FIGURA 10
Relacgao caixa versus divida de curto prazo pressionada Cronograma beneficiado pelos mtituos com a América Movil
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Em dezembro de 2025, a divida bruta ajustada da Claro pela Moody’s Local Brasil era de R$ 52,2 bilhdes e incluia mituos passivos
(R$ 28,0 bilhdes; 54%), arrendamentos (R$ 15,1 bilhdes; 29%), e debéntures (R$ 9,1 bilhdes; 17%). O prazo médio das debéntures gira
em torno de 3,7 anos, enquanto os mutuos passivos apresentam vencimentos de 2027 até 2035. As dividas nao contam com nenhum
tipo de garantia real, nem covenants financeiros.

Nesse mesmo periodo, da posicéo de caixa e equivalentes total era de R$ 1,89 bilhdo, R$ 1,36 bilho estava alocada no curto prazo,
com parte aplicada em Certificados de Depdsitos Bancarios (“CDB”), contratados, conforme demonstragées financeiras da ClaroPar,
juntos a entidades de primeira linha, com liquidez imediata e taxa média de 15,05% ao ano. A parcela de longo prazo, R$ 528 milhdes,
esta aplicada no Banco Inbursa S.A. (parte relacionada), com taxa pré-fixada de 13,61% ao ano e vencimento em agosto de 2028.
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Definicao dos ratings atribuidos

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

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) ¢ 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 relatério ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negocia¢do dos
instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.
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