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Livetech da Bahia Industria e Comércio
S.A. (WDC Networks)

UDM
2022 2023 set/24 2024E 2025E
Indicadores
Divida Bruta / EBITDA 2,4x 2,1x 2,0x 1,9x — 2,1x 1,9x — 2,1x
EBIT / Despesa Financeira 1,5x 0,9x 1,3x 0,9x — 1,2x 0,9x — 1,2x

CFO / Divida Bruta -1,3% 35% 26% 28% - 33% 18% - 23%
R$ (milhées)

Receita 1.07M 901 834 790 - 830 790 - 830
EBITDA 324 280 300 290 - 320 290 - 320

Fonte: WDC, Economatica e Moody’s Local Brasil. Nota: todas as métricas de crédito quantitativas incorporam
os ajustes-padrdo da Moody'’s Local para as demonstragées financeiras para empresas nao-financeiras.

RESUMO

A revisao da perspectiva dos ratings da WDC para negativa, de estavel, reflete a posicao
de liquidez fragilizada para fazer frente a sua divida vincenda no curto prazo em meio a
um cenario de demanda mais desafiador que o previsto anteriormente. Apesar de
reconhecermos os esforgos da Companhia para retomar a trajetdria de crescimento de
receitas, com foco na expanséo do segmento corporativo (“Enterprise”) e a gestao ativa
de despesas, que, em conjunto, contribuiram para uma melhora das margens
operacionais, ponderamos que o ritmo de recuperagao sera mais lento que o previsto,
de forma que sua cobertura de juros e liquidez seguem fragilizadas.

Ao mesmo tempo, a afirmacgdo dos ratings reflete a diversificagdo das operagdes da
WDC Networks, fornecendo uma ampla gama de produtos a clientes de diversas
industrias através dos trés segmentos de atuagdo — Telecom, Enterprise e Solar.
Adicionalmente, a Companhia se beneficia de um modelo de negdcios que combina a
venda de produtos e servigos e a locagdo de equipamentos, o qual oferece certa
previsibilidade de receitas futuras. Por outro lado, ponderamos a pressao em capital de
giro em fungdo dos longos prazos de recebimento e a natureza de capital intensivo da
operagado de locagao. Também, ainda que se destaque como importante provedora de
equipamentos de telecomunicagdes, sua escala ainda é reduzida, e ao atuar em
mercados pulverizados e com baixas barreiras de entrada, a WDC esta exposta a
elevados riscos concorrenciais.

Apesar da elevada necessidade de capital de giro e investimentos, o nivel de
alavancagem da Companhia segue controlado. Sua alavancagem bruta ajustada (divida
bruta/EBITDA) foi de 2,0x nos ultimos doze meses até setembro de 2024, frente a 2,4x e
2,1x em 2022 e 2023, respectivamente. Projetamos que o indice deva permanecer em
torno de 2,0x no médio prazo.

Dado o patamar elevado da taxa SELIC no Brasil, a cobertura de juros ajustada
(EBIT/despesa financeira) da Companhia foi de 1,3x em setembro de 2024, frente a 1,5x
em dezembro de 2022. A expectativa é de que o indice permanega pressionado no curto
e médio prazo, e apresente uma pressao positiva a medida que a WDC recupere suas
vendas e apresente evolugao de margens operacionais.
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Pontos fortes de crédito
— Diversificagdo de negdcios por meio da atuagao em trés segmentos que sdo complementares, porém distintos.

— Operagéo de locagdo de equipamentos, Technology as a Service (“TaaS”), garante certa previsibilidade de receitas.

— Nivel de alavancagem controlado apesar da natureza de capital intensivo da operagao de locagao.

Desafios de crédito

— Posigao de liquidez fragilizada para fazer frente a sua divida vincenda no curto prazo em meio a um cenério de demanda mais
desafiador que o previsto anteriormente.

— Atuando em mercados pulverizados e com baixas barreiras de entrada, a Companhia estd exposta a elevados riscos
concorrenciais.

Operacao com elevada necessidade de capital de giro e investimentos compromete geracao de fluxo de caixa livre.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva negativa reflete a posicao de caixa fragilizada e a necessidade de uma gestao ativa de passivos em meio a um cendrio
de demanda mais desafiador que o anteriormente previsto, além de uma geragéo de caixa livre pressionada em fungao das pressdes
no capital giro e elevada necessidade de investimentos, intrinseca a natureza da operagao de locagdo da Companhia. Ao mesmo
tempo, reflete os desafios e as incertezas existentes na recuperacao de sua geracao de fluxo de caixa operacional prospectivamente.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

Dada a perspectiva negativa, uma elevagao é improvavel. A revisdo da perspectiva para estavel podera ocorrer caso a Companhia
fortalega o seu perfil de liquidez, alongando o seu cronograma de amortizagao de divida e apresentando uma relagao de caixa sobre
divida de curto prazo ajustada mais robusta, ao mesmo tempo que sua alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) fique em
torno de 2,0x e/ou a cobertura de juros ajustada (EBIT/despesa financeira) permaneca acima de 1,2x de maneira sustentada.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating podera ser rebaixado caso a Companhia ndo tenha éxito em sua estratégia de pagamento ou refinanciamento de suas
obrigacdes de curto prazo ao longo dos préximos meses ou caso haja o enfraquecimento de suas operagoes, de forma que a
alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) fique acima de 2,5x de maneira sustentada e/ou a cobertura de juros ajustada
(EBIT/despesa financeira) se mantenha abaixo de 1,0x de maneira sustentada.

Perfil

Fundada em 2003 e sediada em IIhéus, no estado da Bahia, a WDC é uma empresa de tecnologia que oferece produtos e solugdes
customizadas para uma ampla gama de clientes de diversas industrias. Com concentragdo de suas operagées no Brasil, a
Companhia também possui presenga no Panama, Colémbia e Estados Unidos. No acumulado de doze meses até setembro de 2024,
sua receita liquida foi de R$ 834 milhdes e margem EBITDA ajustada de 36%.

A Companbhia é listada no segmento do Novo Mercado da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”, AAA.br estavel) desde julho de 2021,
com 32,8% de suas agoes em free float. O fundador Vanderlei Rigatieri detém 35,5% das agdes, fundos geridos pela gestora de
private equity 2B Capital — Brasil Capital de Crescimento | — Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia, controlada
pelo Banco Bradesco S.A. (“Bradesco”, AAA.br estavel), detém 29,9% de participagédo desde 2017, além de 1,8% de agdes em
tesouraria.

Principais consideracoes de crédito

Com escala reduzida, a trajetéria de crescimento da Companhia vem sendo impactada em meio a cenario desafiador
Atuando na venda de produtos e solugdes tecnoldgicas, a operagdo da WDC esta dividida em trés segmentos: (i) Telecom, com
produtos e solugdes para provedores de internet banda larga e data centers; (ii) Enterprise, com um amplo portfélio de produtos e
servigos para atender a diversos setores; (iii) Solar, provendo geradores de energia solar fotovoltaico. Além da venda de produtos e
solugbes, a WDC também realiza a locagado de equipamentos de tecnologia por meio da modalidade TaaS.

Apesar do forte crescimento apresentado entre 2018 e 2022, quando atingiu receita liquida de R$ 1,1 bilhdo frente & R$ 372 milhdes,
a escala da Companhia é considerada reduzida. Esse crescimento foi impulsionado principalmente pelos segmentos Telecom - em
um periodo de elevada demanda por conectividade e expansao das Internet Service Providers (“ISPs”), e Solar, no qual a WDC atua
desde 2020.
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A partir de 2023, no entanto, a trajetdria de crescimento da Companhia vem sendo impactada pelo enfraquecimento desses
segmentos de atuagéo, que seguiu dindmicas distintas. A receita liquida consolidada da WDC atingiu R$ 901 milhées em 2023 - uma
retracdo anual de 16%, e no acumulado de doze meses até setembro de 2024, somou R$ 834 milhdes - uma queda de 13% em relacéo
ao mesmo periodo do ano anterior.

Nos ultimos doze meses até setembro de 2024, a receita liquida do segmento Solar foi de R$ 82 milhdes frente a R$ 216 milhdes no
mesmo periodo do ano anterior, uma redugéo de 62%, enquanto o segmento Telecom apresentou certa estabilidade, atingindo R$
468 milhdes de receita, o que representou uma queda de -3,4% nos ultimos doze meses até setembro de 2024.

FIGURA 1
O crescimento de receita enfrenta obstaculos diante de um ambiente desafiador dos segmentos Telecom e Solar
Evolugédo da receita liquida total e por segmento
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Telecom Enterprise
Fonte: WDC Networks.

No segmento de Telecom, analisando a evolugdo do nimero de acessos de banda larga fixa com tecnologia de fibra ética (FTTH)
dos ultimos anos, o crescimento anual da base passou de uma média de 65% entre 2019 e 2021, para 22% em 2022, e para patamar
em torno de 10% a partir de 2023. A diminuig¢do no ritmo de novas conexdes pode ser explicada pela alta base de comparagao até
2021, resultado da rapida expansédo da rede de fibra dtica no pais até esse ano, com contribuigdo significativa das ISPs, e pela
pandemia de Covid-19, que intensificou a demanda por conectividade. A expectativa é de que o setor siga crescendo no médio prazo,
porém a um ritmo mais lento em comparagao aos ultimos anos.

Ao mesmo tempo, a Companhia enfrentou um cendrio desafiador no segmento Solar, em meio a um mercado em desenvolvimento
no pais e com baixas barreiras de entrada. A maior disseminagdo da tecnologia e a queda dos pregos dos painéis solares -
acentuado pela queda dos precos de seu principal componente, o polissilicio, a partir do segundo semestre de 2023, contribuiram
para o maior incentivo a entrada de novos concorrentes e a queda da rentabilidade deste segmento.

Em fevereiro de 2023, o Marco Legal da Microgeragéo e Minigeragao Distribuida (“MMGD”) foi regulamentado pela Agéncia Nacional
de Energia Elétrica (ANEEL), o que contribui para maior seguranca juridica e estabilidade regulatéria ao setor, fomentando seu
desenvolvimento e a atragdo de novos investimentos. Ainda, o Marco Legal definiu um regime de transigdo para redugéo gradual do
subsidio & componente do Fio B da Tarifa de Utilizagdo do Sistema de Distribuicdo (TUSD). Ponderamos que os avangos s&o
recentes e que, por ora, a regulagdo da MMGD ainda é pouco testada, sem que haja precedentes claros de sua aplicagao.

A expectativa é de que, mesmo com a redugao dos subsidios apds a regulamentacdo do Marco Legal, os projetos de geragao solar
fotovoltaica continuem se disseminando e popularizando, uma vez que ainda garantirao créditos e uma redugéo em relagéo a fatura
de energia junto a distribuidora. Ponderamos, no entanto, que o ritmo de crescimento do setor observado nos ultimos anos ndo deve
se manter no curto e médio prazo, também em fungdo da manutengao da taxa de juros em patamares elevados, reduzindo o incentivo
para o financiamento de painéis solares. Assim, consideramos que a WDC Networks tem como desafio recuperar sua participagao
de mercado e escala deste segmento no médio prazo, estando exposta a riscos concorrenciais elevados e a eventuais alteragdes nos
dispositivos legais ou regulatérios.
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FIGURA 2 FIGURA 3
Ritmo de crescimento da base de acessos de FTTH Dinamica de preco do principal componente dos painéis
apresenta queda solares pressionam margens e eleva competitividade
Evolugdo dos acessos de banda larga fixa FTTH e variagdo anual Evolugao do preco do polissilicio
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Fonte: Anatel. Fonte: Bernreuter Research e Greener.

Estratégia para retomar crescimento é positiva, ao mesmo tempo que segue exposta a elevada competitividade

Ao mesmo tempo que observamos o enfraquecimento dos segmento Solar e Telecom, o segmento Enterprise, por sua vez,
apresentou crescimento de 10% no acumulado de doze meses até setembro de 2024, totalizando R$ 284 milhdes de receita liquida
no periodo. A WDC tem direcionado esforgos para o crescimento deste segmento, a fim de retomar a trajetéria de ganho de escala.

O segmento Enterprise possui um amplo portfélio de produtos e servigos, como: equipamentos de seguranga eletrnica, solugdes
de seguranca cibernética, solugdes de trade marketing digital (incluindo iluminagdes e painéis LED além do servigo de centrais de
monitoramento dos equipamentos), servigos de data center, sistemas de dudio e video, monitoramento e gerenciamento de vias,
entre outros. A estratégia é de promover este portfélio de produtos e servigos para setores pouco explorados até entdo. Com esse
objetivo, o segmento foi dividido em cinco vertentes, visando implementar estratégias de vendas especificas para cada uma delas:
Varejo, Educagéo, Transporte, Hospitalidade, e Industria.

O mercado de seguranga eletronica e cibernética no pais apresenta perspectivas positivas de crescimento, impulsionado pelo
aumento da percepgdo de inseguranga por parte da populagéo e das empresas, em meio ao cenario de digitalizagdo e constante
evolucdo tecnoldgica. Segundo dados da Associagéo Brasileira das Empresas de Sistemas Eletrénicos de Seguranca (ABESE), o
setor registrou faturamento de R$ 12 milhdes em 2023, crescimento de 14% em relagdo ao ano anterior, e a expectativa da associagdo
€ que em o avanco atinja de 18% em 2024. O levantamento realizado pela associagdo também aponta que 54% dos produtos
fabricados ja possuem recursos de inteligéncia artificial (IA) embarcados.

Ao mesmo tempo, o segmento enfrenta desafios em sua trajetdéria de amadurecimento, como a necessidade de profissionalizagéo e
capacitagdo técnica dos prestadores de servigos, as barreiras relacionadas a importagao de tecnologia avangada e a adequagao as
normativas de protegédo de dados, como a Lei Geral de Protegdo de Dados (LGPD).

Assim, consideramos positiva a estratégia adotada pela WDC Networks para recuperagao de receitas, porém, ponderamos a atuagao
em mercados fragmentados e com barreiras de entrada reduzidas, que expde a Companhia a elevados riscos concorrenciais. Ainda,
como parte dessa estratégia, a WDC (i) reestruturou a equipe comercial, (ii) ampliou a rede de integradores, e (iii) estd focando na
busca por projetos de alto valor agregado, como a venda de solugdes de gestdo em conjunto com a venda ou locagéo de
equipamentos.

A diversificagdo de negécios é considerada uma fortaleza de crédito

Reconhecemos que o impacto do enfraquecimento do segmento Solar na geragdo da Companhia foi minimizado devido a
contribuicdo dos demais segmentos, sendo assim, consideramos a diversificagao de negécios da WDC como uma fortaleza de
crédito. Nos doze meses até setembro de 2024, a linha de negdcio de maior representatividade era o segmento Telecom, que
representou 56% da receita liquida, seguido pelo segmento Enterprise (34%) e Solar (10%).

Adicionalmente, a WDC oferece a locagao de equipamentos através da modalidade TaaS, com contratos que possuem prazos que
variam de 12 a 60 meses. A relevancia dessa modalidade nas vendas totais da WDC Networks tem se mantido estavel desde 2022,
em torno de 35%.
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Ao mesmo tempo, além da ampla gama de produtos ofertados, a Companhia possui uma diversificada base de clientes de diferentes
industrias no Brasil, Panama, Coldmbia e Estados Unidos, com uma vasta capilaridade de vendas por meio de canais de integradores
de sistemas, revendas e lojas virtuais. Em 2023, a Companhia encerrou as atividades do centro de distribuigdo de Extrema (MG).
Dessa forma, atualmente, conta com uma unidade industrial em llhéus (BA), dois centros de distribuigdo na Bahia (Ilhéus e
Salvador), e trés centros de distribuigdo no exterior (Coldmbia, Panama e Estados Unidos), além de escritérios comerciais em S&o
Paulo, na Colombia e Estados Unidos.

FIGURA 4 FIGURA 5
O impacto do enfraquecimento do segmento Solar foi ...a0 mesmo tempo que o mix de vendas por modalidade
minimizado pelos demais segmentos... segue estavel
Evolugdo da receita liquida por segmento Evolugdo do mix de vendas por modalidade
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Fonte: WDC Networks. Fonte: WDC Networks.

Contribuicao positiva dos contratos de locacao devido a previsibilidade da receita

O carater de longo prazo dos contratos TaaS gera um backlog de receitas para a WDC, o que garante certa estabilidade e
previsibilidade de receita futura. Apesar da redugao do ticket médio dos novos contratos nos ultimos doze meses até setembro de
2024, a Companhia tem conseguido manter o prazo médio dos contratos em torno de 50 meses. No periodo, o ticket médio dos
novos contratos foi de R$ 238 milhdes, frente a R$ 360 milhdes no mesmo periodo do ano anterior.

No acumulado de doze meses até setembro de 2024, as vendas Taa$S totalizaram R$ 338 milhdes, em comparagdo com R$ 456
milhdes no mesmo periodo do ano passado, representando uma queda de 26%. No mesmo periodo, as vendas TaaS originadas pelos
segmentos Solar e Telecom apresentaram queda de 97% e 34%, respectivamente, enquanto as vendas TaaS do segmento Enterprise
cresceram 15%.

Apesar do pior desempenho das vendas, o backlog se manteve praticamente estavel nos ultimos doze meses até setembro de 2024,
com uma queda de 4%, uma vez que incorpora todos os contratos vigentes. Ao final do terceiro trimestre, somava R$ 839 milhdes e
deve ser faturado pela Companhia em parcelas que se estendem até 2029.

Ponderamos, no entanto, que a redugéo nas vendas de contratos de locagdo devera impactar o backlog de receitas no médio prazo, a
medida que os contratos que terminam ndo sdo renovados ou substituidos por novos. Adicionalmente, o elevado nivel de contas a
receber vencidas acima de 90 dias, que correspondia a 83% do total de titulos vencidos ao final de setembro de 2024, é um ponto de
atencgao.

Consideramos que a adequada analise de crédito dos potenciais clientes é crucial para a sustentabilidade da geragédo operacional e
para minimizar os riscos de nao realizagdo do backlog. Dessa forma, a agéncia espera que a WDC continue aprimorando os motores
de crédito a fim de manter o nivel de inadimpléncia sob controle, além de incorporar garantias adequadas. Seguiremos monitorando
a recuperagao dos titulos vencidos, o nivel de inadimpléncia e os possiveis impactos de eventuais elevagdes do nivel da Provisdo
para Devedores Duvidosos (PDD) nas métricas de crédito da Companhia.
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FIGURA 6 FIGURA 7
Apesar da queda do volume de novos contratos de locacao... ... 0 prazo médio se manteve em torno de 50 meses,...
Evolugdo das vendas TaaS por segmento Evolugado do prazo e ticket médio dos novos contratos
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Fonte: WDC Networks. Fonte: WDC Networks.
FIGURA 8
... 0 que contribui para manutengao de um backlog com cronograma de recebimento alongado
Evolugéo do backlog de receitas e cronograma de recebimento em setembro de 2024
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Melhora da margem operacional em meio a uma recuperacao mais lenta de receitas

Diante do cendrio mais desafiador que o previsto, a agéncia revisou suas proje¢des, com expectativa de uma recuperagdo mais lenta
da receita liquida. Para os proximos 12 — 18 meses, projetamos que a receita liquida deve permanecer praticamente estével, ante
crescimento esperado entre 5% - 10%. Isso se deve a expectativa de que o segmento Enterprise mantera seu ritmo de crescimento.
Ao mesmo tempo, projetamos a estabilizagdo das receitas do segmento solar em torno de R$ 50 milhdes e a queda do segmento
Telecom em linha com o apresentado no ultimo periodo analisado.

Em contrapartida, a Companhia apresentou melhora de suas margens operacionais. Nos Ultimos doze meses até setembro de 2024,
o EBITDA ajustado pela Moody’s Local Brasil, que inclui receita financeira com aplicagdes financeiras e juros ativos, foi de R$ 300
milhdes, correspondente a uma margem EBITDA ajustada de 36%, frente a 32% no mesmo periodo do ano passado. A margem
EBITDA excluindo as receitas financeiras foi de 30%, em comparagao a 26% no acumulado de doze meses até setembro de 2023.

Essa evolugdo ocorreu em fungéo (i) da mudanga do mix de receitas, com maior contribui¢cdo do segmento Enterprise, que possui a
melhor margem dentre todos os segmentos, e a redugéo do Solar, que possui as menores margens, (ii) da estratégia de preservar
margens em detrimento do volume e (iii) da gestdo de despesas operacionais executada ao longo dos Gltimos trimestres, que incluiu
o encerramento das operacgdes do centro de distribuicdo de Extrema (MG) em 2023.

Esperamos que a Companhia siga com essa estratégia e, ao mesmo tempo, o segmento Enterprise e a venda de servigos com maior
valor agregado mantenham seu ritmo de crescimento. Dessa forma, projetamos que a margem EBITDA, excluindo o efeito das
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receitas financeiras, deve atingir 32% nos préximos 12 - 18 meses, enquanto a margem EBITDA ajustada permanecera estével, diante
da menor receita financeira projetada.

FIGURA 9 FIGURA 10
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Nivel de endividamento é controlado, apesar da alta demanda por capital de giro e elevados investimentos

Apesar dos contratos de locagdo de equipamentos trazerem maior previsibilidade de receitas futuras a WDC, eles também exigem
um alto investimento inicial na aquisi¢do dos ativos, enquanto o faturamento sera reconhecido ao longo do prazo do contrato. Dessa
forma, durante o ciclo de expansao desta modalidade a partir de 2021, além dos maiores investimentos, a Companhia também
apresentou pressdo em seu capital de giro, que resultou em fluxos de caixa operacionais (CFO) em patamares negativos em 2021 e
2022.

Em 2023 e no acumulado de doze meses até setembro de 2024, o CFO voltou a patamares positivos, atingindo R$ 204 e R$ 158
milhdes, respectivamente, beneficiado pelos ajustes dos niveis de estoque, principalmente do segmento Solar. Ainda assim, diante
da elevada necessidade de investimentos em capital da modalidade Taa$S, o fluxo de caixa livre (FCF) foi negativo em R$ 15 milhdes
nos doze meses até setembro de 2024.

Prospectivamente, esperamos que a WDC continue gerenciando de forma adequada seus niveis de estoque, incluindo a redugao do
prazo médio de estocagem para um patamar préximo a 90 dias. Paralelamente, projetamos um maior prazo de recebimento como
parte da estratégia de recuperagéo de vendas. Assim, nossa expectativa é de que o CFO fique em um patamar préximo a R$ 120
milhdes nos préximos 12 - 18 meses, enquanto o FCF deve seguir negativo, considerando investimentos na ordem de R$ 170 - R$ 190
milhdes. A agéncia ndo incorpora a distribuigdo de dividendos em suas projegdes.

Apesar da elevada necessidade de capital de giro e investimentos, o nivel de alavancagem da Companhia segue controlado. Sua
alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) foi de 2,0x nos ultimos doze meses até setembro de 2024, frente a 2,4x e 2,1x em
2022 e 2023, respectivamente. A divida bruta ajustada pela Moody’s Local Brasil inclui debéntures, empréstimos e financiamentos,
operagdes de vendor com coobrigagao e arrendamentos.

Projetamos que o indice deva permanecer em torno de 2,0x no médio prazo. Dado o patamar elevado da taxa SELIC no Brasil e o
enfraquecimento da geragdo operacional, a cobertura de juros ajustada (EBIT/despesa financeira) da Companhia foi de 1,3x em
setembro de 2024, frente a 1,5x em dezembro de 2022. A expectativa é de que o indice permanecga pressionado no curto e médio
prazo, e apresente uma pressdo positiva a medida que WDC recupere suas vendas e apresente evolugao de margens operacionais.
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Networks e Moody’s Local Brasil.

Consideragoes socioambientais e de governanca (ESG)

No que tange a governanga, a WDC é uma empresa de capital aberto desde julho de 2021, com ag¢des negociadas no Novo Mercado
da B3, o segmento da bolsa brasileira com o mais alto nivel de governanga corporativa. Em setembro de 2024, a composigdo
acionaria da Companhia se divide entre: free-float (32,8%), o acionista fundador Vanderlei Rigatieri (35,5%) e fundos geridos pelo
fundo de private equity 2B Capital — Brasil Capital de Crescimento | — Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia (“2B
Capital”), controlado pelo Bradesco (29,9%) [AAA.br estavel], possuindo participagdo na Companhia desde 2017, além de agdes em
tesouraria (1,8%).

Seu Conselho da Administragdo se reline mensalmente para o acompanhamento dos resultados e suporte na tomada de decisGes
estratégicas, possuindo dois membros independentes. A Companhia também possui um Comité de Auditoria Estatutario, composto
por trés membros efetivos.

FIGURA 13
Estrutura acionaria
Em setembro de 2024
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Fonte: WDC Networks.

Atuando nos setores de telecomunicagdes e corporativo, a Moody’s Local Brasil enxerga baixo risco ambiental, comparado a outros
setores. Ao fornecer diversos tipos de solugdes a uma ampla gama de clientes, a Companhia pode estar indiretamente exposta
quando as exposigdes ambientais de seus clientes s3o altas (por exemplo, servigos para empresas de mineragao).

Os riscos sociais sao moderados. A incapacidade em garantir a seguranga dos dados, incluindo ataques cibernéticos e fraudes
operacionais, pode afetar a reputagdo da empresa, afetando a retengdo de clientes e prospecgéo de novos clientes, além de originar
passivos judiciais e aumento dos custos operacionais. A Companhia também esta exposta as tendéncias demogréficas e sociais
para o uso de servigos de tecnologia, incluindo as baixas taxas de penetragéo, a populagdo mais jovem impulsionando a demanda
por conectividade e consumidores em geral buscando incrementos significativos em termos de velocidade, capacidade de rede e
seguranga — principalmente em meio a um cenéario de aumento exponencial no consumo de dados e videos. Adicionalmente,
consideramos que os setores de atuagdo da Companha destacam-se pela necessidade de adaptagao as tecnologias que evoluem
rapidamente, além de requerer uma forga de trabalho especializada, que inclusive requer constante atualizagao.
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Consideracoes estruturais

Os ratings das duas séries da 22 Emissao de Debéntures da WDC Networks estdo em linha com o Rating Corporativo da WDC. A
estrutura da divida incorpora garantia real de cesséo fiduciaria de direitos creditérios relacionados as operagdes de compra e venda
e de locagdo da Companhia. O rating reflete o fato de que as dividas da WDC se beneficiam de garantia similar e, portanto, sdo
caracterizadas como de mesmo nivel de senioridade, ndo ocasionando em diferenciagao no nivel de recuperagao em caso de default.

A emiss3o foi realizada em junho de 2022 no montante de R$ 500 milhdes, em duas séries, com vencimentos em junho de 2027 e
2029. A remuneragdo anual da primeira e da segunda série sao de taxa DI acrescida de sobretaxa de 2,30% e 2,70%,
respectivamente. As amortizagGes de juros e principal sdo semestrais, com caréncia de 36 meses para o principal. Os recursos foram
destinados para investimentos, reforgo de capital de giro e amortizagdo de dividas (incluindo a liquidagéo antecipada da 12 Emisséo
de Debéntures).

Liquidez

Historicamente, a WDC apresentou liquidez limitada diante da alta demanda por capital de giro e elevados investimentos que
pressionam a sua geragao de caixa livre. Adicionalmente, o cronograma de amortizagao de dividas é pouco alongado, com
concentragdo de vencimentos no curto e médio prazo. Apesar do backlog de receitas no valor de R$ 839 milhdes em setembro de
2024, com um cronograma de recebimento em linha com o cronograma de amortizagdo das dividas, ponderamos que os recursos sdo
consumidos pela propria operagdo — através do capital de giro ou investimentos.

Ao final de setembro de 2024, sua posicéo de caixa era de R$ 53 milhdes frente uma divida bruta ajustada de curto prazo de R$ 130
milhdes, exigindo uma gestao ativa dos passivos financeiros. Na mesma data, o endividamento bruto total da WDC era R$ 613
milhdes, composta majoritariamente pela 22 Emissédo de Debéntures (83%), seguido de empréstimos e financiamentos (11%),
operagdes de vendor com coobrigagdo (4%) e arrendamentos (2%). A 12 e 22 Série da 22 Emissdo de Debéntures possuem data de
vencimento final em junho de 2027 e 2029, respectivamente, e as amortizagdes de principal, de ambas as séries, devem ocorrer
semestralmente a partir de junho de 2025.

Diante do montante vincendo no curto prazo e a reduzida posi¢ao de caixa, ponderamos que a Companhia necessita de
refinanciamentos e sua liquidez é um ponto de atengéo para seu perfil de crédito. A Moody’s Local Brasil espera que a WDC conduza
uma gestdo prudente de seu capital de giro e realize a gestdo de passivos de forma tempestiva para enderegar as relevantes torres
de vencimentos que se aproximam.

Em 2021, a Companhia beneficiou-se de sua oferta publica inicial de acdes, que levantou R$ 450 milhdes para financiar seus planos
de expansdo. Adicionalmente, em junho de 2022, realizou sua 22 Emissdo de Debéntures no montante total de R$ 500 milhges,
emitida em duas sérias com vencimentos alongados.

FIGURA 14 FIGURA 15
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Outras consideragoes

Nao aplicéavel.
Definicao dos ratings atribuidos

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

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) ¢ a Metodologia de Rating para Empresas Nao-Financeiras - (30/jul/2024), disponivel na
segdo de Metodologias em www.moodyslocal.com/country/br

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

10 de dezembro de 2024 Livetech da Bahia Industria e Comércio S.A.


https://www.moodyslocal.com/country/br
http://www.moodyslocal.com/country/br

MOODY’S
LOCAL Brasil

© 2024 Moody’s Corporation, Moody’s Investors Service, Inc., Moody’s Analytics, Inc. e/ou suas licenciadas e afiliadas (em conjunto, “MOODY’S”). Todos os direitos reservados.

0S RATINGS DE CREDITO ATRIBUIDOS PELAS AFILIADAS DE RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S SAO AS OPINIOES ATUAIS DA MOODY’S SOBRE O RISCO FUTURO RELATIVO DE CREDITO
DE ENTIDADES, COMPROMISSOS DE CREDITO, DIVIDA OU VALORES MOBILIARIOS EQUIVALENTES A DIVIDA, DE MODO QUE OS MATERIAIS, PRODUTOS, SERVICOS E AS INFORMAGCOES
PUBLICADAS, OU DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZADAS,PELA MOODY’S (COLETIVAMENTE “MATERIAIS”) PODEM INCLUIR TAIS OPINIOES ATUAIS. A MOODY’S DEFINE RISCO DE
CREDITO COMO O RISCO DE UMA ENTIDADE NAO CUMPRIR COM AS SUAS OBRIGACOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS NA DEVIDA DATA DE VENCIMENTO E QUAISQUER PERDAS
FINANCEIRAS ESTIMADAS EM CASO DE INADIMPLEMENTO (“DEFAULT”). VER A PUBLICAGAO APLICAVEL DA MOODY’S RELACIONADA AOS SIMBOLOS E DEFINIGOES DE RATINGS DE
CREDITO PARA MAIS INFORMAGOES SOBRE OS TIPOS DE OBRIGAGOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS ENDERECADAS PELOS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S INVERTORS SERVICE.
0S RATINGS DE CREDITO NAO TRATAM DE QUALQUER OUTRO RISCO, INCLUINDO, MAS NAO SE LIMITANDO A: RISCO DE LIQUIDEZ, RISCO DE VALOR DE MERCADO OU VOLATILIDADE DE
PRECOS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES E OUTRAS OPINIOES CONTIDAS NOS MATERIAISDA MOODY’S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS ATUAIS OU HISTORICOS. OS
MATERIAIS DA MOODY’S PODERAO TAMBEM INCLUIR ESTIMATIVAS DO RISCO DE CREDITO BASEADAS EM MODELOS QUANTITATIVOS E OPINIOES RELACIONADAS OU COMENTARIOS
PUBLICADOS PELA MOODY'S ANALYTICS, INC. E/OU SUAS AFILIADAS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM OU FORNECEM
ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONFIGURAM E NAO PRESTAM
RECOMENDAGOES PARA A COMPRA, VENDA OU DETENGAO DE UM DETERMINADO VALOR MOBILIARIO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E
MATERIAIS NAO CONSTITUEM RECOMENDAGOES SOBRE A ADEQUAGAO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO INVESTIDOR. A MOODY’S ATRIBUI SEUS RATINGS DE CREDITO,
SUAS AVALIACOES E OUTRAS OPINIOES, E DIVULGA, OU DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZA,0S SEUSS MATERIAIS ASSUMINDO E PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARA O SEU
PROPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA DILIGENCIA, E PROCEDERA A AVALIAGAO DE CADA VALOR MOBILIARIO QUE TENHA A INTENCAO DE COMPRAR, DETER OU VENDER.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, SUAS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO SAO DESTINADAS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VAREJO E SERIA IMPRUDENTE E
INADEQUADO AOS INVESTIDORES DE VAREJO USAR OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES OU MATERIAIS DA MOODY'S AO TOMAR UMA DECISAO DE
INVESTIMENTO. EM CASO DE DUVIDA, O INVESTIDOR DEVERA ENTRAR EM CONTATO COM UM CONSULTOR FINANCEIRO OU OUTRO CONSULTOR PROFISSIONAL.

TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO ESTAO PROTEGIDAS POR LEI, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS DIREITOS DE AUTOR, E NAO PODEM SER COPIADAS,
REPRODUZIDAS, ALTERADAS, RETRANSMITIDAS, TRANSMITIDAS, DIVULGADAS, REDISTRIBUIDAS OU REVENDIDAS OU ARMAZENADAS PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER UM
DESTES FINS, NO TODO OU EM PARTE, POR QUALQUER FORMA OU MEIO, POR QUALQUER PESSOA, SEM O CONSENTIMENTO PREVIO, POR ESCRITO, DA MOODY’S. PARA FINS DE
CLAREZA, NENHUMA INFORMAGAO CONTIDA AQUI PODE SER UTILIZADA PARA DESENVOLVER, APERFEIGOAR, TREINAR OU RETREINAR QUALQUER PROGRAMA DE SOFTWARE OU
BANCO DE DADOS, INCLUINDO, MAS NAO SE LIMITANDO A, QUALQUER SOFTWARE DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZADO DE MAQUINA OU PROCESSAMENTO DE LINGUAGEM
NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA E/OU MODELO.

0S RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY’S NAO SAO DESTINADOS PARA O USO, POR QUALQUER PESSOA, COMO UMA REFERENCIA
(“BENCHMARK”), JA QUE ESTE TERMO E DEFINIDO APENAS PARA FINS REGULATORIOS E, PORTANTO, NAO DEVEM SER UTILIZADOS DE QUALQUER MODO QUE POSSA RESULTAR QUE
SEJAM CONSIDERANDOS REFERENCIAS (BENCHMARK).

Toda a informagao contida neste documento foi obtida pela MOODY’S junto de fontes que esta considera precisas e confidveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou mecénico, bem
como outros fatores, a informagao contida neste documento é fornecida no estado em que se encontra (“AS 1S”), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. A MOODY’S adota todas
as medidas necessarias para que a informacéo utilizada para a atribuigéo de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY'’S considera confiaveis, incluindo,
quando apropriado, terceiros independentes. Contudo, a MOODY’S n3o presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informagdes
recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagéo de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos drgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores nao aceitam qualquer
responsabilidade perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a
informacéo aqui incluida ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagéo, mesmo que a MOODY’S ou os seus administradores, membros dos érgdos sociais, empregados, agentes,
representantes, titulares de licencas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n&o se limitando a: (a) qualquer
perda de lucros presentes ou futuros; ou (b) qualquer perda ou dano que ocorra em que o instrumento financeiro relevante néo seja objeto de um rating de crédito especifico atribuido pela
MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos drgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores nao aceitam qualquer
responsabilidade por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatérios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (mas excluindo fraude, conduta
dolosa ou qualquer outro tipo de responsabilidade que, para que nao subsistam duvidas, por lei, ndo possa ser excluida) por parte de, ou qualquer contingéncia dentro ou fora do controle da,
MOODY’S ou de seus administradores, membros de 6rgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informacgéo aqui
incluida, ou pelo uso, ou pela inaptidao de usar tal informagéo.

A MOODY’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM
ESPECIFICO DE QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsididria integral da Moody’s Corporation (“MCO”), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida
(incluindo obrigagGes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela
Moody’s Investors Service, Inc., acordaram, antes da atribuicdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servigos
prestados por esta agéncia.. A MCO e a Moody’s Invertors Sevices também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito da M Moody’s
Invertors Sevices e de seus processos de ratings de crédito. Sdo incluidas anualmente no website www.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter
Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy” informagGes acerca de certas relagdes que possam existir entre administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de
crédito e entre as entidades que possuem ratings da Moody’s Invertors Sevices, Inc. e que também informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém
participacgdo societaria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local
PE Clasificadora de Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") sdo todas subsidiarias de agéncias de classificagéo de risco
integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs ¢ uma Organizagéo de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Austrélia sera feita nos termos da Licenga para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a
Moody’s Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicavel). Este documento
deve ser fornecido apenas a distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a
partir da Australia, o usuério declara e garante 8 MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que ndo ird, nem a entidade que representa ird, direta ou indiretamente,
divulgar este documento ou o seu conteldo a clientes de varejo, de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societdria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é
uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigagdo de divida do emissor e nédo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para
investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a india: As classificagdes de crédito da Moody's, avaliages, outras opinides e Materiais ndo tém a intengéo de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por
usudrios localizados na India em relagéo a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Opinides de Terceiros (conforme definido nos Simbolos e Definigdes de Classificagdo da Moody’s Investors Service): Por favor, observe que uma Opinido de
Terceiros ('SPO') ndo é uma 'classificagdo de crédito’. A emissdo de SPOs n3o é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Japo, o desenvolvimento e a
oferta de SPOs se enquadram na categoria de 'Negdcios Auxiliares', ndo em 'Negécios de Classificagdo de Crédito', e ndo estéo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negocios de
Classificagdo de Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do Jap&o e suas regulamentagdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bonus Verde da
RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser incluido em nenhum documento de declaragéo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer
outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer requisito de divulgagao regulatéria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC
para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que ndo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da
Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.
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