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Ideiasnet - Resultado 1T09

IDNT3: R$ 2,50 (14/5/09)
Precgo-alvo (dez/09): R$ 5,45
Recomendacao: ATRAENTE
Valor de mercado: R$ 260,7 milhdes
Valor de empresa: R$ 310,6 milhdes

de desenvolvimento (no caso, as duas Ultimas).

Primeira Impressao: O resultado operacional do 1T09 da IdeiasNet foi fraco e veio abaixo das nossas expectativas. A
receita liquida atingiu R$ 198,5 milhdes no 1T09 e cresceu apenas 4,5% na comparagdo anual. O destaque de crescimento no Bom
trimestre foram as empresas Officer, Softcorp, Bolsa de Mulher e Braspag que compensaram os fracos resultados obtidos pela
Padtec, iMusica e NetMovies, as quais foram negativamente afetadas tanto pelas condigbes de mercado, quando pelos seus estagios

Acreditamos que o resultado tera efeito negativo para as acdes da Ideiasnet.Permanecemos com recomendagdo de
ATRAENTE para as ag0es da companhia, com prego alvo de R$ 5,45 para dez/09.
Com base na cotacdo de 14/5/09, as aces da companhia estdo sendo cotadas a multiplos VE/LAJIDA 2009P e 2010P de 6,7x e 4,2x,

Impressao Geral:
Regular ] Ruim X

Em relagdo as estimativas do Fator:

Acima ] Abaixo X Em linha ]
Em relagdo ao Consenso do Mercado:
Acima ] Abaixo X Em linha ]

No 1T09, a Ideiasnet comegou a divulgar uma nova divisdo do seu portfdlio combinado que
passa agora a ser separado pelos segmentos E-commerce; Midia, Comunicagdo e Conteldo; e
Infraestrutura e Telecom. Essa nova divisdo tem o objetivo de mostrar de forma mais clara a
evolugdo das companhias, além de permitir uma avaliagdo mais adequada do seu portfélio. No
1T09, o segmento de e-commerce (Officer, Softcorp e Pini) perdeu participagdo no portfélio da
IdeiasNet e passou a representar 91,7% da receita liquida da companhia de 92,5% no 1T08.
No entanto, quando comparado com o trimestre anterior, houve melhora no desempenho
deste segmento em fungdo do forte crescimento obtido pela Officer que alcangou o seu
melhor resultado operacional para um primeiro trimestre. Embora o periodo seja sazonalmente
mais fraco, o bom desempenho das vendas de hardware e suprimentos da Officer compensou
o fraco resultado das demais empresas investidas do grupo.

respectivamente.
L & P Consolidado 1T09/ 1T09/ 1T09/
(R$ Milhges): 1T09 1TO9P 4708 1708 1TO9P 4708 1708
Receita liquida 198,5 202,3 229,6 189,9 -1,9% -13,5% 4,5%
LAJIDA 0,7 2,8 12,4 1,9 -73,7% -94,0%  -60,0%
Mg. LAJIDA 0,4% 1,4% 5,4% 1,0% -1,0p.p. -50p.p. -0,6 p.p.
Lucro liquido (6,0) n/d 2,2 0,5 - -
Fonte: Empresa e estimativas Fator Corretora
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No entanto, o LAJIDA caiu para R$ 0,7 milhdo, com margem de 0,4%, em fungdo da baixa
rentabilidade obtida pela Padtec (empresa mais rentavel do grupo) que apesar de ter
aumentado o seu nimero de vendas, foi negativamente impactada pela reestruturagdo da Oi
que postergou as suas encomendas, além do aumento da concorréncia dos grandes
fabricantes mundiais e do maior custo de ampliagdo para ganhar participagdo de mercado.
Dessa forma, o segmento de e-commerce foi responsavel por 100% do LAJIDA no 1TO09,
resultado principalmente do desempenho da Officer (j& mencionado) e da Softcorp que apds a
reestruturagdo de 2008 conseguiu pelo terceiro trimestre consecutivo divulgar margem LAJIDA
positiva depois de diversos problemas operacionais verificados no passado.

Os investimentos no portfdlio IdeiasNet foram de R$ 7,9 milhdes no 1T09, basicamente
direcionados para (i) Infra-estrutura e Telecom (41,4%), (ii) Midia, Comunicagdo e Contetdo
(41,3%) e (iii) demais empresas (17,3%).

A divida liquida proporcional aumentou para R$ 49,8 milhGes em 31/3/09 de R$ 28,5
milhdes em 31/12/08 em fungdo, sobretudo, da aceleragdo dos investimentos.
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Fonte: Economatica

Conference Call Portugués — 15/5/09 — 15:00 hrs — Tel: (11) 2101-4848 # IdeiasNet
Inglés — 15/5/09 - 17:00 hrs— Tel: 1+ (973) 935-8893 # IdeiasNet

O prejuizo liquido no 1T09 foi de R$ 6 milhGes, conseqiiéncia do fraco resultado operacional e
do aumento das despesas financeiras com o aumento do spread bancario.

Este relatorio foi preparado pela FATOR S/A CORRETORA DE VALORES, para uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser reproduzido
ou distribuido por este a qualquer pessoa sem a expressa autorizagdo da FATOR S/A CORRETORA DE VALORES. Este relatdrio é baseado
em informagdes disponiveis ao publico. As informagdes aqui contidas ndo representam, por parte da FATOR S/A CORRETORA DE VALORES
garantia da veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade das mesmas, e ndo deve ser considerado como tal.
Este relatdrio ndo representa uma oferta de compra e venda ou solicitagdo de compra e venda de qualquer instrumento financeiro. FATOR
S/A CORRETORA DE VALORES providenciara informagdes adicionais nas agdes recomendadas caso estas sejam necessarias e requisitadas.
FATOR S/A CORRETORA DE VALORES e/ou seus associados podem deter posigdes em qualquer dos instrumentos mencionados aqui e

podem também representar e buscar servigos de banco de investimento para essas empresas.

Para 2009, a IdeiasNet acredita que conseguird fortalecer sua atividade operacional e
posicionamento estratégico, apesar da piora do ambiente econdmico. A companhia considera
que o pior momento ja passou e que estd apta a demonstrar melhor rentabilidade, sobretudo
com o desempenho da Padtec que ja deu sinais de ter voltado a normalidade. Outro ponto
importante a ser mencionado é que, até o momento, a Officer ndo sofreu maiores impactos
negativos com a crise, pois sua posicdo de lideranga no mercado nacional tem se sobressaido
entre os revendedores de TI.
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Disclosures

Este relatorio foi preparado pela Fator S/A Corretora de Valores para uso exdusivo do destinatario, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer
pessoa sem a expressa autorizagio da Fator S/A Corretora de Valores.

Este relatério ¢ distribuido somente com o objetivo de prover informagdes e nio representa, em nenhuma hiptese, uma oferta de compra e venda ou solicitagio de
compra e venda de qualquer instrumento financeiro. As informades contidas neste relatério s3o consideradas confidveis na data na qual este relatério foi publicado.
Entretanto, as informagdes aqui contidas néo representam por parte da Fator S/A Corretora de Valores garantia de exatiddo das informagées prestadas ou julgamento
sobre a qualidade das mesmas, e nao devem ser consideradas como tal. As opinides contidas neste relatério sdo baseadas em julgamentos e estimadas, estando,
portanto, sujeitas a mudangas.

Atendendo a Instrugéo CVM n° 388, de 30 de abril de 2003, com as alteragoes introduzidas pelas Instrugdes CVM n° 412, de 07 de dezembro de 2004 e n° 430 de 30 de
margo de 2006, o(s) analista(s) de investimento, do departamento de andlise de investimento da Fator S/A Corretora de Valores, que preparou(aram) este relatdrio
declara(m) que:

(1) suas recomendagdes refletem (inica e exclusivamente suas opinides pessoais, as quais foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relagio a
Fator S/A Corretora de Valores.

(I1) as opinides e fatos apresentados neste relatério ndo foram revisadas e/ou aprovadas por outros profissionais das sociedades que pertencem ao mesmo conglomerado
financeiro da Fator S/A Corretora de Valores.

(111) ndo possue(m), diretamente ou indiretamente, posigdes em agdes e/ou outros valores mobiliérios nas companhias que foram alvo de andlise neste relatério, que
representem 5% ou mais de seu patrimdnio pessoal, e ndo est(do) envolvido(s) nia aquisicao, alienagéo e intermediagéo de tais valores mobilidrios no mercado.

(IV) no exerce(m) quaisquer fungdes no ambito da(s) referida(s) companhia(s) e nem mantém vinculo com qualquer pessoa(s) que tenha(m) tais atribuigdes.

(V) a sua remuneracio e/ou compensagio baseia-se em parte no resultado total das atividades financeiras, que incluem as atividades de Investment Banking e
corretagem de valores mobilidrios. Entretanto, como responsavel(is) pela elaboragdo deste relatério afirma(m) ndo participar(em) de quaisquer transagdes das empresas
objeto de andlise, sendo que parte de sua(s) compensagdo(Ges) ndo foi(ram), ou sera(do), ou T a alguma opinido e/ou
recomendagao contida neste relatorio.

(V1) diretor(es), empregado(s) e/ou representante(s) da Fator S/A Corretora de Valores efou das sociedades que pertencem ao mesmo conglomerado financeiro da Fator S/A
Corretora de Valores é(s30) conselheiro(s) ou diretor(es) das sociedades adiante mencionadas, cujos valores mabiliarios so alvo de analise da referida Instituicio: IDEIASNET.

(V1) a Fator S/A Corretora de Valores e/ou as sociedades que pertencem ao mesmo conglomerado financeiro da Fator S/A Corretora de Valores participou(ram)
da oferta publica de titulos e/ou valores mobiliarios, recebendo nos ultimos 12 (doze) meses das adiante cujos valores mobiliarios
s30 alvo de andlise da Fator S/A Corretora de Valores: Vale, Agua Espraiada, SLC Agricola, GP Investments, COPASA-MG, OGX, Hypermarcas, Le Lis Blanc, Gerdau,
Metallrgica Gerdau, Anhanguera, Redecard, Faria Lima, Tempo Participagdes, Perdigdo, Banco do Brasil, Agua Espraiada, MPX, Panamericano, BM&F, Agrenco, Helbor,
Marisa, BR Malls, Brasil Brokers, BOVESPA Holding, Trisul, PDG Realty, Amil, Sul América, Tenda, Laep, SEB, BicBanco, Satipel, Cosan Ltda, General.

(VIII) alnda no que se refere a compensagao, a Famr S/A Corretora de Valores e/ou as sociedades que pertencem ao mesmo conglomerado financeiro da Fator S/A
al por servigos prestados nos ultimos 12 (doze) meses re a atividades Banking das
Segulntes companhias: CESP, Vale, EMAE, Banco Nossa Caixa e Brasil Ecodiesel, as quais s3o alvo de andlise da referida Instituigdo.

(IX) ainda no que se refere a compensacdo, a Fator S/A Corretora de Valores e/ou as sociedades que pertencem ao mesmo conglomerado financeiro da Fator S/A
Corretora de Valores devem receber compensagdo por servigos prestados nos proximos 3 (trés) meses re a atividades Banking das
seguintes companhias: CESP, EMAE, Brasil Ecodiesel, Banco Nossa Caixa e INPAR.

(X) a Fator S/A Corretora de Valores e/ou as sociedades que pertencem ao mesmo conglomerado financeiro da Fator S/A Corretora de Valores, ou fundos de
investimento, carteiras e/ou clubes de investimento por eles administrados, possue(m) 1% (um por cento), ou mais, do capital social das companhias adiante
mencionadas, as quais s30 alvo de analise da Fator S/A Corretora de Valores: BM&FBovespa, FERBASA, FRAS-LE, Contax, UOL, Metal Leve, Industrias Romi, La Fonte
Participagoes, Iochpe-Maxion, BrasilAgro, Eucatex, Fer Heringer, Bardella, CONFAB.

Informagdes adicionais sobre quaisquer agdes recomendadas podem ser obtidas através de solicitagdo. Os relatérios publicados pela equipe de andlise de investimento
também podem ser em nosso site http: com.br
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