
 

 

Brasil 

 1 
  

 COMUNICADO DE AÇÃO DE RATING 
 

Moody’s Local Brasil afirma ratings A.br da 
WDC Networks; perspectiva revisada para 
estável  

AÇÃO DE RATING
 

 

São Paulo, 28 de novembro de 2025 

A Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda. (“Moody’s Local 
Brasil”) afirmou, hoje, o Rating Corporativo da  Livetech da Bahia Indústria e 
Comércio S.A. (“WDC Networks”, “WDC” ou “Companhia”). A perspectiva foi 
revisada para estável, de negativa. 

Ao mesmo tempo, a agência afirmou os ratings das duas séries da 2ª Emissão de 
Debêntures simples, não conversíveis em ações, da espécie com garantia real da 
Companhia.  

A(s) ação(ções) de rating está(ão) identificada(s) a seguir: 

 

Fundamentos do(s) rating(s) 
 

Resumo 

A revisão da perspectiva do rating para estável, de negativa, reflete o alívio da 
pressão na geração de fluxo de caixa livre e, consequentemente sobre a liquidez, 
decorrentes da estratégia adotada pela Companhia ao longo deste ano de ajustar 
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o mix de vendas entre produtos, serviços e locação de equipamentos (Technology as a Service – “TaaS”), evidenciando 
a flexibilidade de seu modelo de negócios e a cautela na alocação de capital.  

Embora reconheçamos que a posição de caixa segue justa em relação aos vencimentos de curto prazo, e o cronograma 
de amortização de dívida permanece com concentração no curto e médio prazo, acreditamos que a Companhia terá 
sucesso nos refinanciamentos de suas dívidas, considerando, especialmente, a sua baixa alavancagem e a trajetória de 
recuperação gradual de receitas com manutenção de rentabilidade observada ao longo deste ano. 

Ao mesmo tempo, a afirmação dos ratings reflete seu flexível modelo de negócios, que combina a venda de produtos e 
serviços e a locação de equipamentos, garantindo diversificação ao oferecer uma ampla gama de produtos e soluções a 
clientes de diversas indústrias, além de proporcionar certa previsibilidade de receitas futuras. A Companhia também 
tem demonstrado sinais de retomada de crescimento e rentabilidade, mantendo baixos níveis de alavancagem. Por 
outro lado, ponderamos que, ainda que se destaque como uma importante provedora de equipamentos de tecnologia, 
sua escala ainda é reduzida, e, ao atuar em mercados pulverizados e com baixas barreiras de entrada, está exposta a 
elevados riscos concorrenciais. A necessidade de uma gestão ativa de seus passivos financeiros, diante de uma 
liquidez limitada em um segmento que apresenta pressão sobre o capital de giro, em função dos longos prazos de 
recebimento e da natureza intensiva em capital da operação de locação, é um ponto de atenção ao crédito.  

Modelo de negócio flexível e diversificado: Atualmente, a Companhia opera em três principais vertentes: (i) Produtos 
(44% da receita nos 9M25), oferecendo equipamentos e sistemas voltados para infraestrutura, com presença nos 
setores corporativo e de telecomunicações; (ii) Serviços (17%), que agregam valor e possuem potencial de demanda, 
especialmente junto à base de clientes consolidada no segmento de produtos; e (iii) Locação (39%), realizando o 
aluguel de equipamentos de tecnologia por meio de contratos com prazos que variam de 12 a 60 meses, garantindo 
certa previsibilidade de receita. 

Desde 2024, a Companhia tem direcionando esforços para retomar o crescimento nos segmentos de Produtos e 
Serviços, por meio de duas frentes: (i) desenvolvimento de novas verticais, explorando seu amplo portfólio de produtos 
e serviços, como: equipamentos de segurança eletrônica, soluções de segurança cibernética, soluções de trade 
marketing digital, equipamentos de data center, sistemas de áudio e vídeo, monitoramento e gerenciamento de vias, 
entre outros; e (ii) promoção desse portfólio em setores até então pouco explorados, como varejo, educação, transporte, 
hospitalidade, e indústrias. Essa estratégia foi implementada diante de um cenário desafiador, marcado pela 
descontinuação do segmento Solar (revenda de painéis solares) ao final de 2024 e pelo menor ritmo de crescimento da 
demanda por soluções de Telecom (50% da receita em 9M25) -  que ainda é o mais representativo, seguido pelo 
segmento de Áudio e Vídeo (19%), Cibersegurança (10%), Segurança Eletrônica (10%), e outros (11%). 

Paralelamente, em 2025, Companhia decidiu, estrategicamente, desacelerar as vendas do segmento de Locação, o que 
também incluiu a redução do prazo médio dos novos contratos — que passou para 36 meses no terceiro trimestre de 
2025, ante 48 meses no mesmo período do ano anterior.  

Essa decisão permitiu reduzir a pressão em seu fluxo de caixa, ocasionado pelos investimentos na compra de novos 
equipamentos e do longo prazo de recebimento. Ao mesmo tempo, contribuiu para a redução da exposição à 
inadimplência dos contratos de longo prazo, em meio a um cenário macroeconômico desafiador. Ainda assim, 
consideramos que a adequada análise de crédito dos potenciais clientes é crucial para a sustentabilidade da geração 
operacional e para mitigar os riscos de não realização do backlog de receitas. Ao final de setembro de 2025, o backlog 
totalizava R$ 609 milhões. 

Como resultado, a representatividade dessa modalidade nas vendas totais apresentou redução para 26% nos 12 meses 
até setembro de 2025 (246 novos contratos no período), em comparação a 36% entre 2022 e 2024 (média de 334 novos 
contratos por ano). A agência entende que esse movimento não está diretamente relacionada à demanda.  
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Em meio a riscos concorrenciais elevados, a retomada do crescimento e rentabilidade é positiva: Mesmo inserido 
em mercados com elevados riscos concorrenciais, decorrentes da atuação em mercados fragmentados e com baixas 
barreiras de entrada, além de um cenário macroeconômico desafiador, observamos sinais de retomada de crescimento 
ao longo do último ano. 

Essa trajetória resulta da estratégia adotada pela WDC, que incluiu a reestruturação da equipe comercial, a ampliação 
da rede de integradores, e o foco em projetos de alto valor agregado, como a venda de soluções de gestão em conjunto 
com a venda ou locação de equipamentos. Com isso, nos últimos 12 meses até setembro de 2025, a receita líquida 
atingiu R$ 881 milhões, frente a R$ 834 milhões no mesmo período do ano anterior, representando um crescimento de 
6%. 

Ao mesmo tempo, a manutenção da rentabilidade em patamar acima do histórico (média de margem EBITDA ajustada 
30% entre 2021 e 2023) decorre da mudança do mix de receitas – com maior contribuição das novas verticais e a 
descontinuidade do Solar, que possuía margens reduzidas –, além do foco em preservação de margens em detrimento 
do volume e da adequada gestão de despesas operacionais. Como resultado, a margem EBITDA ajustada (inclui receita 
financeira) foi de 38% nos últimos 12 meses encerrados em setembro de 2025, ante 36% no mesmo período do ano 
anterior. Ressaltamos, que desde 2024, a margem EBITDA ajustada inclui o impacto positivo das receitas financeiras 
com juros ativos, proveniente da renegociação de contratos inadimplentes. Porém, mesmo sem os efeitos da receita 
financeira, a margem EBITDA apresentou melhora, ao atingir 28% nos doze meses até setembro de 2025, ante a média 
de 25% entre 2021 e 2023. 

Nos próximos 12-18 meses, prevemos que a manutenção da trajetória de gradual recuperação de receitas, mantendo o 
foco em produtos e serviços de alto valor agregado, enquanto as vendas de Locação devem permanecer em linha com o 
patamar observado neste ano. Reconhecemos que o menor ritmo de venda de contratos de Locação, comparado ao 
histórico dos últimos anos, terá impacto na geração operacional futura da Companhia, à medida que o backlog dos 
antigos contratos se realize totalmente. Projetamos uma margem EBITDA ajustada próxima de 33%, sem considerar 
ganhos de juros ativos. 

O fluxo de caixa é diretamente impactado pelo mix de vendas: Com a estratégia de desaceleração do segmento de 
Locação, o fluxo de caixa livre (FCF; CFO após investimentos ajustados e dividendos) atingiu nível positivo de R$ 70 
milhões, resultado do fluxo de caixa operacional (CFO; inclui juros e impostos pagos) de R$ 197 milhões, investimentos 
que somaram R$ 115 milhões e distribuição de dividendos R$ 12 milhões. Esse patamar representa uma reversão em 
relação aos níveis historicamente negativos, explicados pelos ciclos de expansão do TaaS — com investimentos anuais 
em torno de R$ 200 milhões — e pelo cenário adverso do antigo segmento Solar.  

Esperamos que a Companhia siga gerenciando seu capital de giro e o crescimento do segmento de Locação de forma 
prudente, a fim de preservar recursos em caixa. Com isso, projetamos que o CFO permanecerá próximo ao nível atual e 
que o FCF seguirá positivo ou próximo a neutralidade, a depender do mix de vendas (produtos e serviços vs locação). 
Nossas projeções não incorporam distribuição de dividendos.  

Alavancagem segue baixa: Apesar de um histórico de elevada necessidade de capital de giro e investimentos, a 
Companhia apresenta uma alavancagem bruta ajustada (dívida bruta/EBITDA) baixa, em torno de 2,0x desde 2023. A  
cobertura de jutos ajustada (EBIT/despesa financeira), por sua vez, permaneceu praticamente estável em relação ao 
ano anterior, em meio aos patamares elevados da taxa SELIC no Brasil, atingindo 1,4x nos 12 meses até setembro de 
2025.   

Para os próximos 12-18 meses, a expectativa é de que a alavancagem bruta ajustada permaneça entre 1,8x – 2,0x, e a 
cobertura de juros ajustada apresente melhora gradual à medida que a WDC seja bem sucedida em sua estratégia de 
refinanciamento de dívidas por meio de linhas com menores custos.  
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Liquidez e endividamento: Historicamente, a WDC apresentou liquidez limitada diante da alta demanda por capital de 
giro e elevados investimentos que pressionam a sua geração de caixa livre. Em setembro de 2025, sua posição de caixa 
e equivalentes era de R$ 205 milhões frente à dívida de curto prazo ajustada de R$ 268 milhões, o que correspondia a 
uma relação de 0,8x, em comparação a 0,4x no mesmo período do ano anterior.  

Embora reconheçamos que a posição de caixa segue justa em relação aos vencimentos de curto prazo, e o cronograma 
de amortização de dívida permanece concentrado no curto e médio prazo, a agência pondera que os riscos associados 
ao não refinanciamento de suas dívidas são mitigados pelo baixo nível de alavancagem bruta ajustada e pelo histórico 
adequado de emissão de novas dívidas. Adicionalmente, consideramos que a flexibilidade do modelo de negócio da 
WDC para ajustar o mix de vendas, em conjunto com o backlog de receitas, representam, se bem geridos, uma fortaleza 
do ponto de vista de crédito, pois impactam diretamente seu perfil de liquidez.  

Nossa expectativa é de que a Companhia tenha prudência na alocação de capital, ao mesmo tempo que realize uma 
gestão tempestiva de seus passivos diante das torres de vencimento de curto e médio prazo, incluindo o 
refinanciamento por meio de linhas com custos atrativos.  

No período, o endividamento bruto ajustado pela agência era de R$ 668 milhões, composto pela 2ª Emissão de 
Debêntures e 1ª Emissão de Notas Comerciais (65%), seguido de empréstimos e financiamentos (29%), operações de 
vendor com coobrigação (5%) e arrendamentos (1%). 

As obrigações financeiras da Companhia estão associadas a covenants de alavancagem líquida e cobertura de juros, 
calculados conforme os critérios de ajuste estabelecidos, os quais têm sido atendidos. A maior parte de suas dívidas 
conta com garantia vinculada a recebíveis. 

Avaliação de emissão de dívida: Os ratings das duas séries da 2ª Emissão de Debêntures da WDC estão em linha com 
o seu Rating Corporativo. A estrutura da dívida incorpora garantia real de cessão fiduciária de direitos creditórios 
relacionados às operações de compra e venda e de locação. As demais dívidas da Companhia se beneficiam de 
garantia similar, e, portanto, são caracterizadas como de mesmo nível de senioridade. A Moody’s Local Brasil avalia 
que, em um cenário de estresse, essa dívida apresenta significativa dependência do desempenho dos contratos da 
WDC, estando, portanto, alinhada à nossa visão de dívida sem garantias reais. 

Perspectiva do(s) rating(s) 

A perspectiva estável do Rating Corporativo reflete nossa expectativa de que a Companhia seguirá com recuperação 
gradual de sua receita e manutenção de rentabilidade, que devem resultar no fortalecimento da geração de caixa 
conforme continue realizando a adequada gestão de seu capital de giro e mix de vendas. Também incorpora a 
manutenção da baixa alavancagem bruta ajustada, acompanhada da melhora da cobertura de juros ajustada, à medida 
que obtenha sucesso em sua estratégia de refinanciamento de dívidas por meio de linhas de crédito com menor custo. 

Fatores que poderiam levar a uma elevação ou a um rebaixamento do(s) rating(s) 
O rating poderá ser elevado caso a Companhia apresente fortalecimento de suas operações, como o ganho de escala e  
a evolução de rentabilidade, acompanhado de uma alavancagem bruta ajustada (dívida bruta/EBITDA) abaixo de 1,5x,  
uma cobertura de juros ajustada (EBIT/despesa financeira) acima de 2,5x, de forma sustentada, e uma melhora na 
liquidez. 

O rating poderá ser rebaixado caso a Companhia apresente deterioração de sua posição de liquidez e/ou demonstre 
uma politica financeira mais agressiva. Também haverá pressão negativa caso haja enfraquecimento de suas 
operações, com pressões em sua geração de caixa operacional e métricas de crédito. Quantitativamente, uma 
alavancagem bruta ajustada (dívida bruta/EBITDA) em torno de 2,5x e/ou cobertura de juros ajustada (EBIT/despesa 
financeira) abaixo de 1,0x de forma sustentada. 
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Perfil do emissor  

Fundada em 2003 e sediada em Ilhéus (BA), a WDC é uma empresa de tecnologia que oferece produtos e soluções 
customizadas para uma ampla gama de clientes de diversas indústrias. Com concentração de suas operações no Brasil, 
a Companhia também possui presença no Panamá, Colômbia, Estados Unidos. No acumulado de doze meses até 
setembro de 2025, sua receita líquida foi de R$ 881 milhões e a margem EBITDA ajustada de 38%.  

A Companhia é listada no segmento do Novo Mercado da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcão (“B3”, AAA.br estável) desde 
julho de 2021, com 43,57% de suas ações em free float. O fundador Vanderlei Rigatieri detém 36,14% das ações, e 
fundos geridos pela gestora de private equity 2B Capital – Brasil Capital de Crescimento I – Fundo de Investimento em 
Participações Multiestratégia, controlada pelo Banco Bradesco S.A. (“Bradesco”, AAA.br estável), detém 20,29% de 
participação desde 2017. 

Metodologia 

A metodologia utilizada nessas classificações foi a: 

Metodologia de Rating para Empresas Não-Financeiras - (22/jul/2025)  .  

Visite a seção de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consultá-la. 

Outras divulgações regulatórias 
 

Classificação solicitada
 

 

O presente Comunicado de Ação de Rating é um Relatório de Classificação de Risco de Crédito, nos termos do 
disposto no artigo 16 da Resolução CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco 
Ltda. (“Moodys Local Brasil”). 

O presente Comunicado de Ação de Rating não deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgação ou 
recomendação de compra, venda, manutenção ou negociação dos instrumentos objeto deste(s) rating(s). 

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informações utilizada pela Moody’s Local Brasil é o próprio 
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informações incluem demonstrações financeiras 
periódicas, projeções financeiras, relatórios de análise da administração e similares, prospectos de emissão, e 
documentos e contratos comerciais, societários, jurídicos e de estruturação financeira. Em situações particulares, para 
complementar as informações recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar 
informações de domínio público, incluindo informações publicadas por reguladores, associações setoriais, institutos de 
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e órgãos públicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informações 
Públicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.  

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessárias para que as informações utilizadas na atribuição de ratings 
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confiáveis, incluindo 
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil não realiza serviços de auditoria, e não pode 
realizar, em todos os casos, verificação ou confirmação independente das informações recebidas nos processos de 
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinião, (i) as informações 
disponíveis para a atribuição do(s) rating(s) são incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de 

https://moodyslocal.com.br/setores/empresas-nao-financeiras/servicos/b3-s-a-brasil-bolsa-balcao/
https://moodyslocal.com.br/setores/instituicoes-financeiras/bancario/banco-bradesco-s-a/
https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/
https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
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crédito do(s) emissor(es) ou emissão(ões), seja em termos de precisão factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii) 
quando seja improvável que tais informações permaneçam disponíveis à Moody’s Local Brasil no futuro próximo. 

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente a 
sua publicação ou distribuição, e atribuído(s) sem alterações decorrentes dessa divulgação.  

Acesse o Formulário de Referência da Moody’s Local Brasil, disponível em 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstâncias que, no entender da 
Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepção de conflito de interesses 
(item 9 do Formulário de Referência). 

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Serviço(s) Permitido(s) à(s) entidade(s) classificada(s), no período de 
12 meses que antecedeu esta Ação de Rating. Consulte o relatório "Lista de Serviços Auxiliares e Outros Serviços 
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda.”, através do link 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures,  para mais informações.  

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuíram ou possuem ratings atribuídos e/ou monitorados 
por outras agências de rating consideradas partes relacionadas à Moody’s Local Brasil no período de 12 meses que 
antecedeu esta Ação de Rating. Consulte o relatório "Serviços Prestados às Entidades com Rating Atribuído por Partes 
Relacionadas à Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda.”, através do link 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures,  para mais informações em relação a eventuais serviços 
prestados à(s) entidade(s) classificada(s).  

As datas de atribuição do(s) rating(s) inicial(is) e da última Ação de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo: 

Livetech da Bahia Indústria e Comércio S.A. 
 Data de Atribuição do Rating Inicial Data da Última Ação de Rating 

Rating Corporativo 16/05/2022 28/11/2024 
2ª Emissão de Debêntures – 1ª 
Série 

26/05/2022 28/11/2024 

2ª Emissão de Debêntures – 2ª 
Série 

26/05/2022 28/11/2024 

   

Os ratings da Moody's Local Brasil são monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil são 
revisados pelo menos uma vez a cada período de 12 meses, e atualizados quando necessário. 

Consulte a página www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure  para saber se a(s) entidade(s) 
classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsável(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's 
Local Brasil no exercício anterior. 

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponível em https://moodyslocal.com.br/ 
, para mais informações sobre o significado de cada categoria de rating e a definição de default e de recuperação, 
dentre outras.  

As divulgações regulatórias contidas neste Comunicado de Ação de Rating são aplicáveis ao(s) rating(s) e, quando 
houver, também à perspectiva ou à revisão do(s) respectivo(s) rating(s). 

Para consultar divulgações regulatórias adicionais, acesse a página 
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures. 

https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
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