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Cotagéo — R$ 1,84

IDEIASNET (IDNT3) OUTPERFORM Prego -Alvo - R$ 8,02

Upside — 336%

Ideiasnet divulga resultados do 4T08 31 de Margo de 2009
Cotagéo de fechamento (R$) 184 | FATO: A Ideiasnet divulgou hoje os resultados do 4T08. A tabela
Méxima 52 sem. (R$) 8,49 . , . .

Minima 52 sem. (R$) 140 | abaixo apresenta os nimeros consolidados divulgados.
Volume médio diario (R$ mil) 742
Namero de agdes (mil) 104.240 R$ milhdes T4T08 (Divuigado)T 4T08 (Prévia)_Divulgado/Prévia __ 3708 4707 4T08/3T08___4TOB/4TO7
Valor de mercado (R$ mn) 191 i |
Enterprise value (R$ mn) 101 Receita Liquida : 230 : 258 -10,9% 231 206 -0,8% 11,7%
Payout Ratio 0.0% | grpa bone b w03 204% 7 6 66,6% 95,2%
.Margem EBITDA | 5.4% | 4,0% 3.2% 3,1%

R$ milhdes 2008 2009e 2010e I I

Lucro Liquido I 2,2 I 38 -41,5% 1) 4 - -41,9%
Receita Liquida 866 992 1.181 Margem Liquida | __ 10%___ 1  15% 05%  18%
EBITDA 29 43 63 Fonte: Ideiasnet e Brascan Research
Margem EBITDA 3.3% 4.3% 5:4% Nossos comentarios encontram-se abaixo:
Lucro Liquido 4 24 37

(i) Receita Liguida de R$ 230 milhdes: A Ideiasnet divulgou receita
EV / EBITDA (x) 3,7 2,3 1,6
Prego / Lucro (x) 316 8,0 5,2 liquida consolidada de R$ 230 milhdes, representando uma queda de
Div. Lig. / EBITDA (x) 1,0 (0,5) (0,3)

0,8% em comparacéo ao 3T08 e um crescimento de 11,7% em relacdo
IDNT3 x IBOV (12 meses)

ao 4T07. A receita liquida reportada ficou 10,9% abaixo de nossa
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do segmento de e-commerce e conteldo; (i) expansao de 8,1% na

IBOV

receita do segmento de infra-estrutura e software; (iii) elevacdo de
Beatriz Battelli. CNPI 594,2% na receita do segmento Wireless; e (iv) crescimento de
5521 3231-3146 519,9% na receita do segmento IdeiasVentures.

bbattelli@brascanctv.com.br
No ano de 2008, a Ideiasnet reportou receita consolidada de R$ 866

milhdes, correspondendo a um crescimento de 12,2% em relacdo ao
ano de 2007. Com isso, 0 crescimento reportado permaneceu abaixo
do guidance fornecido pela companhia (entre 15% w 20%). Durante
Conference Call realizado hoje sobre os resultados do 4T08, os
executivos da ldeiasnet esclareceram que esse fato foi explicado
principalmente por um menor crescimento da Officer, que optou por
priorizar ganhos de margem no 4T08 ao invés de crescimento da
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receita.

COMPOSICAO DA RECEITA LIQUIDA (4T08)

1,5% 6,4%

M E-Commerce e Contetdo M Infra-estrutura e Software
Wireless M |deasventures

Fonte: Ideiasnet e Brascan Research

A Ideiasnet informou que ao final de 2008 a Officer incorporou as
operacdes da ILogistica. A distribuidora era o maior cliente individual

da ILogistica.

(ii) EBITDA de R$ 12,4 milhdes: A ldeiasnet reportou EBITDA de R$
12,4 milhdes, representando uma margem EBITDA de 5,4%, cerca de

2,2 p.p. acima do trimestre anterior. O EBITDA reportado foi 20,4%
acima da nossa expectativa.

Com relagdo ao desempenho dos segmentos de atuacdo em
comparacao ao 4T08, destacamos:

(i) Expansdo de 2,4 p.p. na margem EBITDA do segmento de e-
commerce e contelido, que alcangou 5,5%. A margem EBITDA da
Officer apresentou elevacao em funcéo da sua posicéo de lideranga no
mercado, 0 que permitiu maior foco em ganhos de margem neste

trimestre;

(i) Reducédo de 17,8 p.p. na margem EBITDA do segmento de Infra-
Estrutura e Software. De acordo com a empresa, essa queda foi
explicada pela forte concorréncia dos grandes fabricantes mundiais,
maior esfor¢o para ampliacdo da participacdo de mercado, fusédo da Oi
e Brasil Telecom, além da entrada na lista curta da Telefonica. A
companhia destacou ainda que a nova empresa Oi+BRT postergou
encomendas, impactando as vendas do 4T08;
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(i) Significativa melhora na margem EBITDA do segmento Wireless,
gue alcancou -5,6% no 4T08, ante -138,5% do 4T07; e

(iv) Elevacdo da margem EBITDA do segmento ldeiasventures, que
alcancou -6,4% no 4T08, ante -41,4% do 4T07.

COMPOSICAO DO EBITDA
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Fonte: Ideiasnet e Brascan Research

(iv) Lucro Liguido de R$ 2,2 milhGes: A Ideiasnet reportou lucro

liquido de R$ 2,2 milh&es neste trimestre. No 4T07, a companhia havia
reportado lucro liquido de R$ 3,8 milhdes. Essa diferenca ocorreu em
fungdo de um resultado financeiro negativo em R$ 7,5 milhdes,
impactado pela variagdo cambial do periodo.

(v) Divida Liguida e Investimentos: A companhia finalizou o 4T08

com divida liquida de R$ 28,5 milhdes, revertendo o caixa liquido de
R$ 2,6 milhdes do 3T08.

Os investimentos no trimestre totalizaram R$ 23,0 milhdes, investidos
na Officer e Softcorp (63%), Bolsa de Mulher, iMusica, Brands e
TrinnPhone (20,9%) e demais empresas (16,1%).

NOSSA OPINIAQ: Consideramos positivos os resultados divulgados

pela Ideiasnet, em funcdo da melhora de margem EBITDA consolidada
em comparagao ao 3T08 e 4T07. Apesar da receita liquida reportada
ter vindo 11% abaixo de nossa expectativa, a maior eficiéncia
operacional fez com que o EBITDA viesse 20,4% acima do que
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estavamos esperando.

Destacamos, no entanto, que o resultado positivo reportado foi
explicado em grande parte pela melhora da margem EBITDA da
Officer, em funcdo da companhia ter procurado priorizar margens em
detrimento do crescimento neste trimestre. E possivel que a Margem
EBITDA reportada (5,5%) ndo seja sustentavel para os proximos
trimestres. Para 2009, nossa expectativa € que a margem EBITDA do
segmento de e-commerce e contetdo fique ao redor de 3,0%.

Para a Padtec, esperamos que a empresa apresente crescimento na
margem EBITDA de 16,9% em 2008 para 20,0% em 2009. Devera
contribuir para essa melhora a conclusédo da consolidagcdo da Oi e
Brasil Telecom, o que deve fazer com que a nova empresa volte a
demandar produtos Padtec.

Revisaremos nosso modelo com os resultados divulgados. No
momento, mantemos recomendacdo de OUTPERFORM para as a¢fes
da companhia, com target price de R$ 8,02 por agao.
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| Disclaimer

Recomendagdo  Parametros

Outperform Retorno esperado da agdo excede em 5 p.p. o retorno projetado para o Ibovespa.
Marketperform Retorno esperado da agéo situado no intervalo de 5 p.p. acima ou abaixo do retorno projetado para o Ibovespa.
Underperform Retorno esperado da acdo a partir de 5 p.p. inferior (exclusive) ao retorno projetado para o Ibovespa.

As recomendacgdes produzidas pela area de analise da Brascan Corretora estdo baseadas no retorno total esperado, que compreende tanto
a apreciagao esperada para a agdo como o dividend yield.

- O profissional responsavel pela presente analise e/ou recomendagéo, declara, nos termos do art. 5° da Instrugdo CVM n.° 388/03
- que: (i) suas recomendacgBes refletem Unica e exclusivamente suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma
- independente e autdnoma; (ii) que ndo mantém vinculo com qualquer pessoa natural que atue no &mbito das companhias cujos |
- valores mobiliarios foram alvo de analise; (iii) que a instituicdo a qual esta vinculado, bem como os fundos, carteiras e clubes de |
~investimentos em valores mobiliarios por ela administrados ndo possui participa¢éo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a |
1% (um por cento) do capital social de quaisquer das companhias cujos valores mobiliarios foram alvo de analise, ou esteja |
- envolvida na aquisigdo, alienacdo e intermediagdo de tais valores mobilidrios no mercado; (iv) que ndo é titular, direta ou
~indiretamente, de valores mobiliarios de emisséo da companhia objeto de sua andlise, que representem 5% (cinco por cento) ou
- mais de seu patrimbnio pessoal, ou esteja envolvido na aquisicdo, alienagdo e intermediacdo de tais valores mobiliarios no
- mercado; (v) que, tanto o analista como a instituicdo a que esta vinculado, ndo recebem remuneragao por servicos prestados ou
 apresentam relagBes comerciais com qualquer das companhias cujos valores mobilidrios foram alvo de anélise, ou pessoa natural |
- ou pessoa juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse desta companhia; e (vi) que sua
- remuneracéo nédo esta atrelada a precificacéo de quaisquer dos valores mobiliarios emitidos por companhias analisadas ou as |
_ receitas provenientes dos negdcios e operacgdes financeiras realizadas pela instituicdo a qual esta vinculado. i
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