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Ideiasnet - Resultado 3T09

IDNT3: R$ 5,50 (13/11/09)
Prego-alvo (jun/10): R$ 5,00
Recomendacao: ATRAENTE
Valor de mercado: R$ 574,4 milhdes
Valor de empresa: R$ 639,8 milhdes

principalmente, do retorno de rentabilidade tanto da Officer, quanto da Padtec.

oferta de aquisicdo da companhia.

Primeira Impressdo: O resultado operacional da Ideiasnet no 3T09 foi fraco, veio em linha com as nossas
expectativas, mas abaixo do consenso de mercado. Apesar de o resultado continuar muito aquém do obtido pela Ideiasnet no
ano passado, a companhia acredita que conseguira fortalecer sua atividade operacional e posicionamento estratégico. Os problemas
que atingiram a companhia no 1S09 foram parcialmente superados o que permitiu o crescimento de 23,5% T/T de sua receita
liquida. No 4T09, a companhia deve melhorar sua atividade, sobretudo com o crescimento de receita de empresas em estagios
menos avangados de desenvolvimento, e.g. iMusica e Zura!, além da consolidagdo de mercado pelos Bolsa de Mulher e Trinn e,

Acreditamos que o resultado tera efeito neutro para as acdes da Ideiasnet, cujo comportamento estd mais atrelado a

Impressao Geral:
Bom ] Regular ] Ruim X

Em relagdo as estimativas do Fator:

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

O segmento de e-commerce foi o destaque de crescimento do periodo, em fungdo
principalmente da retomada das vendas da Officer. Esse desempenho, contudo, ndo conseguiu
compensar a queda de 1,5% A/A da receita liquida do segmento que foi negativamente
impactado pelo regime de substituigdo tributaria e adogdo da Nota Fiscal Eletronica que limitou
a entrega de alguns fabricantes principalmente no més de agosto.

Esse foi o terceiro trimestre que a Ideiasnet divulgou seu resultado com a nova divisdo do seu
portfolio combinado que passou a ser separado pelos segmentos E-commerce; Midia,
Comunicagdo e Contelido; e Infraestrutura e Telecom. Essa nova divisdo tem o objetivo de
mostrar de forma mais clara a evolugdo das companhias, além de permitir avaliagdo mais
adequada do seu portfolio. No 9M09, o segmento de e-commerce (Officer, Softcorp e Pini)
perdeu participagdo no portfolio da IdeiasNet e passou a representar 90,3% da receita liquida
da companhia de 91,2% no 9M08.

No entanto, o segmento de e-commerce foi responséavel por 100% do LAJIDA do combinado
proporcional da Ideiasnet, o que reforga a baixa atividade da Padtec no periodo, pois a
empresa € a que possui a maior rentabilidade entre as empresas investidas do grupo.
Contudo, houve a retomada das compras de clientes importantes como Oi e Embratel, o que
reforca a tendéncia positiva para os proximos trimestres.

O LAJIDA da Ideiasnet foi de R$ 3,7 milhdes, com margem de 1,6%, -1.6 p.p. em relagdo ao
3T08, mas significativamente superior aos resultados negativos do primeiro semestre.

Os investimentos no portfolio IdeiasNet foram de R$ 6,0 milhdes no 3T09 e totalizaram
R$ 21,4 milhdes no 9MO9, basicamente direcionados para (i) Midia, Comunicagdo e Contelido
(67%) e (i) Infra-estrutura e Telecom (33%).

A divida liquida proporcional aumentou para R$ 65,5 milhdes em 30/9/09 de
R$ 55,4 milhdes em 30/6/09 em fungdo, sobretudo, da aceleragdo dos investimentos.

L & P Consolidado 3T09/ 3T09/ 3T09/
(R$ Milhdes): 3T09 3T09P 2109 3T08  3TO09P 2109 3T08
Receita liquida 2264 222,1 1833 2314 1,9% 235%  -2,2%
LAJIDA 3,7 40  (3,1) 74  -8,6% - -50,1%
Mg. LAJIDA 1,6% 18% -1,7%  3,2% -02p.p. 3,3pp. -1,6p.p.
Lucro liquido 0,4 - 0,4 (1,2) - 54% -62,4%
Fonte: Empresa e estimativas Fator Corretora
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Fonte: Economatica

Conference Call Portugués — 16/11/09 — 10:00 hrs — Tel: (11) 2188-0188 # Ideiasnet
Inglés — 16/11/09 - 12:00 hrs— Tel: 1+ (973) 935-8893 # 38804655

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 informagGes 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.
S/A CORRETORA DE VALORES providenciara informagdes adicionais nas agdes recomendadas caso estas sejam necessarias e requi

. FATOR

isitadas.

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.

O prejuizo liquido no 3T09 foi de R$ 0,4 milhdo, conseqiiéncia do fraco resultado
operacional e parcialmente compensado pelo desempenho da Officer no periodo.

A Ideiasnet considera que o pior momento ja passou e que esta apta a demonstrar melhor
rentabilidade, sobretudo com (i) o desempenho da Padtec que ja deu sinais de ter voltado a
normalidade e (ii) dos investimentos realizados no 3T09. Neste periodo, o site Bolsa de Mulher
adquiriu a concorrente iTodas, canal feminino do UOI e a Trinn comprou uma importante
carteira de clientes de um de seus concorrentes, 0 que permitird dobar o seu tamanho nos
préximos meses. Adicionalmente, houve aumento de participagdo na MoIP (E-commerce) e
novos investimentos no Site Blindado.

FATOR S/A CORRETORA DE VALORES
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Disclosures

Este relatdrio foi preparado pela Fator S/A Corretora de Valores para uso exclusivo do destinatdrio, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa sem a expressa
autorizagdo da Fator S/A Corretora de Valores.

Este relatério é distribuido somente com o objetivo de prover informagdes e no representa, em nenhuma hipétese, uma oferta de compra e venda ou solcitagio de compra e venda de qualquer
instrumento financeiro. A informagdes contidas neste relatcrio sao consideradas confidveis na data na qual este relatorio foi publicado. Entretanto, as informagdes aqui contidas no representam
por parte da Fator S/A Corretora de Valores garantia e exatiddo das informabes prestadas ou julgamento sobre a qualidade das mesmas, e ndo devem ser consideradas como tal. As
opiniGes contidas neste relatdrio s30 baseadas em julgamentos e estimadas, estando, portanto, sujeitas a mudancas.

Atendendo a Instrugao CVM no 388, de 30 de abril de 2003, com as alteragdes introduzidas pelas InstrugBes CVM n° 412, de 07 de dezembro de 2004 e n° 430 de 30 de margo de 2006, ofs)
analista(s) de do de andlise de da Fator S/A Corretora de Valores, que preparou(aram) este relatorio declara(m) que:

(1) suas recomendagdes refletem Gnica e exclusivamente suas opinides pessoais, as quais foram elaboradas de forma independente e autonoma, inclusive em relagio 4 Fator S/A Corretora de

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

(111) néo possue(m), diretamente ou indiretamente, posicdes em acBes e/ou outros valores mobiliérios nas companhias que foram alvo de andlise neste relatério, que representem 5% ou mais de
seu patrimnio pessoal, e nao esta(@o) envolvido(s) na aquisicao, alienagdo e intermediagao de tais valores mobiliérios no mercado.

(Iv) ndo exerce(m) quaisquer fungdes no dmbito da(s) referida(s) companhia(s) e nem mantém vinculo com qualquer pessoa(s) que tenha(m) tais atribuicdes.

(V) a sua remuneragéo e/ou compensagéo baseia-se em parte no resultado total das atividades financeiras, que incluem as atividades de Investment Banking e corretagem de valores mobilidrios.
Entretanto, como responsével(is) pela elaboracdo deste relatdrio afirma(m) ndo participar(em) de quaisquer transagdes das empresas objeto de andlise, sendo que parte de sua(s)
compensagao(Ges) nao foi(ram), ou seré(do), diretamente ou indiretamente, relacionadas a alguma opinido e/ou recomendagao contida neste relatdrio.

(V1) diretor(es), empregado(s) e/ou representante(s) da Fator S/A Corretora de Valores e/ou das sociedades que pertencem ao mesmo conglomerado financeiro da Fator S/A Corretora de Valores.
&(siio) conselheiro(s) ou diretor(es) das sociedades adiante mencionadas, cujos valores mobilidrios séo alvo de andlise da referida Instituigio: IDEIASNET.

(VII) a Fator S/A Corretora de Valores e/ou as sociedades que pertencem 2o mesmo conglomerado financeiro da Fator S/A Corretora de Valores participou(ram) da oferta plblica de
titulos e/ou valores mobilarios, recebendo nos dltimos 12 (doze) meses compensacdo, das companhias adiante mencionadas, cujos valores mobilirios sdo alvo de analise da Fator S/A
Corretora de Valores: Gol, Multiplan, Rossi, Brasil Foods, Natura, Light, CEPAC Faria Lima, Telemar, Redecard, Hypermarcas, BR Malls, MRV, VISANet e Rio Bravo.

(VIII) ainda no que se refere & compensacao, a Fator S/A Corretora de Valores e/ou as sociedades que pertencem ao mesmo conglomerado financeiro da Fator S/A Corretora de Valores.
recebeu(ram) compensagio por servigos prestados nos Gltimos 12 (doze) meses relacionados & atividades financeiras e Investment Banking das seguintes companhias: Banco Nossa Caixa S.A,
Suzano Papel e Celulose ., Banco do Brasil S.A. e Brookfield Incorporagdes S.A.

(IX) ainda no que se refere 3 compensagéo, 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 compensagao por servigos prestados nos préximos 3 (trés) meses relacionados & atividades financeiras e Jnvestment Banking da seguinte companhia: Brasil Ecodiesel.

(X) a Fator S/A Corretora de Valores e/ou as sociedades que pertencem a0 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 sdo alvo de analise da Fator S/A
Corretora de Valores: BM&FBovespa, Ferbasa, Paranapanema, Iochpe-Maxion, Confab, FRAS-LE, Contax, UOL, Metal Leve, Industrias Romi, La Fonte Participagdes, Eucatex, Marisol, Brasilagro
e Bardella.

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