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Relatério de desempenho
Contexto de Mercado
Nossos fundos investem em empresas listadas em bolsa e também em private equity.

O Ibovespa, indicador do desempenho médio das cotagdes das agdes na Bolsa
brasileira, encerrou o terceiro trimestre de 2011 com retragéo de 16,15%, reflexo da preocupacio
dos investidores com o cenario internacional, principalmente com o problema da divida dos
paises europeus, o debate sobre a divida dos Estados Unidos ¢ a incerteza quanto ao crescimento
global. Neste mesmo periodo, os indices norte-americanos S&P 500, Dow Jones e Nasdaq
retrairam 14,33%, 12,09% e 12,91%, respectivamente, e o indice da bolsa de Londres
FTSE retraiu 13,74%.

No caso das empresas listadas na Bovespa que sdo parte do portfélio dos fundos geridos pela
Tarpon, observamos no periodo uma apreciagdo significativa nas cotagdes de BRF, decorrente
da aprovagdo com restrigdes da fusdo entre Sadia e Perdigdo, pelo CADE. Essa apreciagdo foi o
principal motivo para as cotas dos fundos da Tarpon se manterem praticamente estdveis durante
esse periodo.

Atividade de gestiio de recursos

A Tarpon Investimentos S.A. (“Tarpon” ou “Companhia”) é uma gestora independente dedicada
a investimentos em bolsa e private equity. Nosso objetivo ¢ viabilizar retornos absolutos no
longo prazo, superiores aos da média de mercado.

A Tarpon tem como estratégia perseguir oportunidades de investimento pouco Gbvias,
normalmente nio acompanhadas pelo mercado, cujos pregos estejam substancialmente abaixo de
seu valor intrinseco e com potencial significativo de valorizagdo no longo prazo.

Pela prestagdo de servigos relacionados a gestdo de fundos e carteiras administradas (“Fundos
Tarpon”), a Tarpon € remunerada por honorérios relacionados a taxas de administragdo e de
performance, cobrados dos Fundos Tarpon.

Taxas de administragdo: honorarios relacionados a taxa de administragdo, que incide sobre o
patrimdnio liquido dos Fundos Tarpon. Tal taxa é cobrada em base mensal ou trimestral.

Taxa de performance: honorarios relacionados as taxas de performance sdo recebidos quando o
desempenho dos Fundos Tarpon supera um determinado pardmetro ou taxa minima de
rentabilidade (hurdle rate). A maior parte dos fundos tem como pardmetro valores absolutos
variando entre 6% e indicador de inflagdo + 6% ao ano.

Os Fundos Tarpon seguem o conceito de *‘high water mark” (marca d’agua). Assim, somente é
cobrada taxas de performance dos Fundos Tarpon se o valor da cota no momento da cobranga
superar o valor da cota no momento da ultima cobranga de performance, ou seja, ultima marca
d’agua, ajustada pelo seu pardmetro de rentabilidade.



Os nossos ativos sob gestdo (“AuM”) totalizaram R$6,2 bilhdes em 30 de setembro de 201 1, um
aumento de aproximadamente 10% quando comparado com o AuM de R$5,6 bilhGes registrado

em 30 de setembro de 2010. Em relagdo ao 2T11 houve um aumento de 4%, conforme descrito
abaixo:

Crescimento histérico do AuM Total - R$ milhdes
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O AuM do trimestre refletiu as captagdes liquidas de R$ 222 milhdes no 3T11, bem como o
impacto de R$ 23 milhdes da variagdo do valor de mercado dos fundos (incluindo variagéo no
prego dos ativos e variagdo cambial).
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Captagdes liquidas: os Fundos Tarpon apresentaram captagdo liquida (equivalente a diferenca
entre o volume de novas captagdes e de resgates pagos no trimestre) de R$222 milh&es ao longo
do trimestre. A estratégia atual de captagdo da para os Fundos de Portfélio da Tarpon esta
baseada na reciclagem do capital, visando substituir potenciais resgates por novas aplica¢es em
valores similares. Na estratégia de co-investimento, continuamos atraindo investidores visando
oportunidades de co-investimento em empresas onde os Fundos de Portfolio ja atingiram a
exposi¢do desejada.
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Estratégias de investimento
Conduzimos a atividade de investimentos por meio de duas principais estratégias:

Fundos de Porfélio
(investimento em bolsa e em private equity)

A estratégia de investimento em Fundos de Portfélio compreende os fundos que investem em
companhias abertas cujas agdes sdo listadas e negociadas em bolsa bem como empresas nio
listadas.

Em 30 de Setembro de 2011, o AuM dos Fundos de Portfélio totalizava R$5,1 bilhdes.

Estratégia de Co-Investimento
(investimentos em bolsa e em private-equity)

A estratégia de co-investimento compreende os veiculos que tém por objetivo investir em
oportunidades especificas em conjunto com os demais Fundos de Portfélio Tarpon, tanto nas
estratégias de bolsa quanto nas de private-equity.

Nessa estratégia, atraimos investidores para oportunidades de co-investimento em empresas onde
os Fundos de Portfolio ja tém a exposi¢do que consideramos ideal. Esta estratégia de Fundos de
Co-Investimento permite a Tarpon aumentar sua exposig4o 4 determinadas empresas investidas.

Em 30 de setembro de 2011, 0 AuM da estratégia de Co-Investimento totalizava R$1,2 bilhges.
Em 2011, conforme ilustrado nos graficos abaixo, o montante do AuM alocado em investimentos

de bolsa representava 88% do total do capital investido. Os investimentos em private-equity,
marcados a valor de mercado, correspondiam a 12%.



AuM por estratégia de investimento — R$ milhdes AuM por tipo de abordagem
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No trimestre, a estratégia de investimento nos Fundos de Portfolio Long Only Equity apresentou
performance liquida de -0,8% em RS e -16,7% em US$. O retorno anualizado histérico dessa
estratégia ¢ de 32,4% em RS e 31,7% em USS.

A estratégia de Fundos de Portfélio Hybrid Equity apresentou performance trimestral liquida de -
18,5% em USS$. O retorno anualizado histérico é de 25,8% em USS.

Apenas para efeitos ilustrativos, no 3T11 os indices Ibovespa e IBX apresentaram,
respectivamente, retornos em RS de -16,1% e de -13,1%.
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Estratégia  Inicio  3T11 2 anos 2
(anualizado)

Fundos de Portfélio Long Only maio

e -0.8% 2,4% 5.1% 53,1%  170.9% 32,4%

Fundoside Fonmlgjqi?;g{ggg ;:;;; 167%  -150%  -83%  338%  182.0% 31,7%

Fdes ded ol thord ]fg‘;g 2"0"{;.’ 185%  96%  -1,5%  489%  2155% 25,8%
Desde maio

fndices de mercado 2002

(anualizado)

Ibovespa (R$) -16,1% 245%  -246% @ -14.9% 43.5% 16,4%

IBX (RS) A13,1%  -189%  -175%  -79%  52.1% 19,6%

Ibovespa (USS) 204%  -32,1%  -31,1%  -184%  683% 19,5%

IBX (USS$) 268%  270%  -246%  -11.7%  78.4% 22,8%

(1) Performance liquida de taxas.
(2) Performance apresentada até 30 de setembro de 2011.



Sumario

Destaques financeiros - R$ mithGes

3T 2011 9M 2011 3T 2010 9M 2010

Receita operacional bruta 16,4 234,9 354 192,6
Taxas de administracdo 16,2 47.5 13,8 39,4
Taxas de performance 0,2 187.4 21,6 153,2

Receita operacional liquida 15,4 221,8 33,5 182,7

Despesas operacionais (8,3) (66,5) (5,5) (33,2)
Recorrentes: administragio geral, salarios & outros (6,5) (17,4) (3.7) (10,4)
Néo recorrentes: Plano de opgdes, PLR e remuneragao variavel (1.8) 49,1) (1,8) (22,8)

Resultado operacional 7.1 155,3 28,0 149,5

Margem operacional 57% 72% 84% 82%

Resultado das operagées financeiras 3,9 7.9 1,6 3,5

Resultado Financeiro 3,9 7.9 1,6 35

Imposto de renda e contribuigéo social (4,4) (62,0) (4.4) (22,3)

Lucro liquido 6,6 101,2 25,2 130,7

Margem liquida 34% 46% 75% 72%

Lucro por agéo (R$/agao) * 0,14 2,18 0,61 317

Agdes emitidas (milhares) 48.193 48.193 41.207  41.207

AuM (fim do periodo) 6.222 6.222 5.657 5.657

(*) Lucro por agéo € calculado utilizando-se a média ponderada de agdes.

Nota: A margem liquida é calculada sobre a receita operacional liquida.
Receitas operacionais

As receitas operacionais sd0 compostas por honorérios relacionadas a taxas de administragdo —
fluxo de receitas recorrente e de maior previsibilidade, calculado com base no montante do
patrimdnio liquido dos Fundos Tarpon — e por honorarios relacionados a taxas performance —
fluxo de receitas de maior volatilidade, calculado com base na performance auferida pelos
Fundos Tarpon.

Honorarios com taxas de administrac¢io

Os honorérios relacionados a taxas de administragdo s3o recebidos em base mensal ou trimestral,
calculados sobre o volume do capital investido.

No 3T11, a receita bruta com honorérios relacionados a taxas de administragdo totalizou R$16,2
milhdes, o equivalente a 99% do total das receitas operacionais do trimestre. No ano, as receitas



recorrentes com honorérios relacionados a taxa de administragdo totalizaram R$ 47,5 milhdes, ou
20% das receitas operacionais no ano. As receitas aumentaram 17% quando comparamos 3T11 e
3T10 e 21% quando comparamos 9M11 e 9M10.

Receita com honoririos relacionados a taxas de administra¢io - R$°000
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Honorarios com taxas de performance

Os honorérios relacionados as taxas de performance sio recebidos quando o desempenho dos
Fundos Tarpon supera um determinado pardmetro de rentabilidade (hurdle rate) minimo. A
maior parte dos ativos sob gestdo tem como pardmetro valores absolutos variando entre 6% e
indicador de inflagdo + 6% ao ano.

Os Fundos Tarpon seguem o conceito de *‘high water mark’’ (marca d’agua). Assim, somente é
devida taxa de performance se o valor da cota do respectivo fundo, no momento da cobranga,
superar o valor da cota no momento da ultima cobranga de performance, ou seja, tltima marca
d’agua, ajustada pelo respectivo pardmetro de rentabilidade.

No 3T11, a receita com honorarios relacionados a taxas de performance totalizou R$152 mil, o
equivalente a 1% do total das receitas operacionais do trimestre. No ano, as receitas recorrentes
com honorérios relacionados a taxa de performance totalizaram R$ 187,4 milh&es, ou 80% das
receitas operacionais no ano.

Receita com honoriarios relacionados a taxas de performance - R$’000
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Nos nove meses findos em 30 de setembro de 2011, as receitas atingiram R$187,4 milhdes,
refletindo o desempenho dos Fundos Tarpon, principalmente impactado por fundos que cobraram
performance no primeiro semestre de 2011.

Por fim, abaixo demonstramos a distribui¢o atual da cobranca de taxas de performance por
trimestre:

Distribui¢io da Cobranga de Performance - %AUM

3T 4T

Em 30 de setembro de 2011, 3% do patriménio liquido dos Fundos Tarpon encontravam-se acima
das respectivas marcas d’aguas.

As taxas de performance dos Fundos Tarpon sdo cobradas em diferentes datas do ano. Apenas
para efeito ilustrativo, se 100% do patriménio liquido dos Fundos Tarpon recolhesse taxas de
performance em 30 de setembro de 2011, o montante em receitas adicionais seria de R$1.698 mil
(baseado no valor do patriménio liquido dos Fundos Tarpon na referida data). Como nio
podemos prever a variagdo das cotas dos fundos, o valor efetivo podera variar substancialmente.
Este valor € estimado, ndo ha garantia de que tais valores serdo efetivamente devidos a Tarpon
nas respectivas datas.



Receitas com taxas de performance auferida e potencial em 30 de setembro de 2011 -
RS$’000

1.698

-

- 187.395

aM11
“ Receita com honorérios relacionados a taxa de performance (auferida)

D Receita com honorarios relacionados a taxa de performance acum ulada (potencial) em 30 de
setembro 2011

Receita total

Como resultado dos honorarios recebidos, a receita operacional, no 3T11, foi de R$16,4 milhdes,
representando uma queda de 54% sobre o terceiro trimestre de 2010, no ano as receitas

totalizaram R$ 234,9 milhdes representando um crescimento de 22% sobre o mesmo periodo de
2010.

Receitas operacionais totais - R$°000
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Despesas operacionais

As despesas operacionais, divididas entre despesas recorrentes e ndo recorrentes, totalizaram
R$8,3 milhdes no 3T11 (margem operacional de 57%).

A parcela das despesas recorrentes € composta por despesas administrativas, despesas com
saldrios e encargos sociais, ¢ outras despesas como depreciagdo e despesas com viagens. No
3T11, as despesas recorrentes totalizaram R$6,5 milhdes, o equivalente a 78% das despesas totais

10



do trimestre. O aumento das despesas operacionais reflete, dentre outros, o maior namero de

empregados e maior infra-estrutura em 2011.

Despesas operacionais totais - R$'000
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Nos nove meses findos em 30 de setembro de 2011, a parcela das despesas ndo recorrentes
totalizou R$49,1 milhdes referente & provisdo (sem efeito caixa) do nosso plano de opgiio de

compra de agBes e também a despesa com a remuneragdo variavel e PLR.

Impostos

No 3T11, imposto de renda e contribuigéo social somaram R$ 4,4 milhdes. No acumulado dos 9
meses do ano, imposto de renda e contribuigdo social somaram R$ 62,0 milhdes. O aumento de
impostos, quando comparado com o mesmo periodo do ano anterior, & conseqiiéncia do

crescimento das receitas da Companhia.

Luero liquido

O lucro liquido do trimestre totalizou R$6,6 milhdes resultando em uma margem liquida de 34%.

11



Lucro liquido - R$’000
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Governanca corporativa

As agGes da Tarpon sio negociadas no segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA sob o
ticker TRPN3.

Relacdes com Investidores - RI

Acionistas, investidores e analistas de mercado tém a sua disposigéo informagdes disponiveis no
website de RI Companhia (www.tarponinvest.com.br/ri). Para mais informagGes, o contato
direto com o Departamento de RI pode ser feito por meio de e-mail (ri@tarponinvest.com.br) ou
por telefone: (11) 3074 5800.

Auditoria independente

Os trabalhos de revisdo das demonstragdes financeiras relativos ao trimestre e periodo findos
em 30 de setembro de 2011 foram realizados pela KPMG Auditores Independentes. A politica
da Companhia para contratagdo de servigos ndo relacionados a auditoria externa junto aos seus
auditores independentes visa assegurar que ndo haja conflito de interesses, perda de
independéncia ou objetividade.

Durante o trimestre e periodo findos em 30 de setembro de 2011, nio foram prestados a Tarpon

outros servigos pelos seus auditores independentes que ndo os relacionados & auditoria das
demonstragdes financeiras.

Cliusula Compromissoéria

A Tarpon Investimentos S.A. esta vinculada a arbitragem na Cdmara de Arbitragem do
Mercado, conforme Clausula Compromisséria constante do seu Estatuto Social.

12



KPMG Auditores Independentes Central Tel 55 (11) 2183-3000

R. Dr. Renato Paes de Barros, 33 Fax Nacional 55 (11) 2183-3001
04530-904 - S3o Paulo, SP - Brasil Internacional 55 (11) 2183-3034
Caixa Postal 2467 Internet www.kpmg.com.br

01060-970 - S3o Paulo, SP - Brasil

Relatério dos auditores independentes sobre a revisdo das
demonstrag¢des contabeis intermedisrias

Aos Administradores e Acionistas
Tarpon Investimentos S.A.
Sdo Paulo - SP

Introdugio

Revisamos as demonstragdes contabeis intermediarias, individuais e consolidadas, da Tarpon
Investimentos S.A., referentes ao trimestre findo em 30 de setembro de 2011, que compreendem
0 balango patrimonial e as respectivas demonstragdes do resultado e do resultado abrangente para
0s periodos de trés e nove meses findos naquela data e as das mutagdes do patrimdnio liquido e
dos fluxos de caixa para o periodo de nove meses findo naquela data, incluindo o resumo das
principais politicas contdbeis e demais notas explicativas.

A administragdo € responsavel pela elaboragido das demonstragdes contabeis intermediérias
individuais de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 21 - Demonstragdo Intermediaria e
das demonstragdes contabeis intermedidrias consolidadas de acordo com o CPC 21 e com a
norma internacional 1AS 34 - Interim Financial Reporting, emitida pelo International Accounting
Standards Board - IASB, assim como pela apresenta¢do dessas informagdes de forma condizente
com as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios. Nossa responsabilidade ¢ a de
expressar uma conclusdo sobre essas demonstragdes contédbeis intermedidrias com base em nossa
revisao.

Alcance da revisio

Conduzimos nossa revisdo de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisio de
informagdes intermedidrias (NBC TR 2410 - Revisdo de Informagdes Intermediarias Executada
pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 - Review of Interim Financial Information Performed by
the Independent Auditor of the Entity, respectivamente). Uma revisio de informacdes
intermediarias consiste na realizagdo de indagagdes, principalmente as pessoas responsaveis pelos
assuntos financeiros e contabeis e na aplicagio de procedimentos analiticos e de outros
procedimentos de revisdo. O alcance de uma revisdo ¢ significativamente menor do que o de uma
auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, nio nos permitiu
obter seguranga de que tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos que poderiam
ser identificados em uma auditoria. Portanto, ndo expressamos uma opinido de auditoria.

KPMG Auditores Independentes, uma simples brasileira & KPMG Audii depende ] iian entity and a
firma-membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e firm of the KPMG ¥ of independ, firms affiiated
afiliadas & KPMG Intemational Cooperative {"KPMG Intemational’), witht KPMG |y ional Ci tive ("KPMG | L 7 a

uma entidade suica. Swiss entity.



Conclusio sobre as demonstragdes contibeis intermediarias individuais

Com base em nossa revisdo, nio temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar
que as demonstragdes contdbeis intermediarias individuais acima referidas ndo foram elaboradas,
em todos os aspectos relevantes, de acordo com o CPC 21, aplicavel a elaboragdo de
demonstragdes contabeis intermedidrias, e apresentadas de forma condizente com as normas
expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

Conclusio sobre as demonstragdes contébeis intermedidrias consolidadas

Com base em nossa revisio, nio temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar
que as demonstragdes contabeis intermediarias consolidadas acima referidas ndo foram
elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com o CPC 21 e 0 IAS 34, e apresentadas
de forma condizente com as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

QOutros assuntos
Demonstracdo do valor adicionado

Revisamos, também, as demonstragdes intermediarias do valor adicionado (DVA), individuais e
consolidadas, referentes ao periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 201 1, elaboradas
sob a responsabilidade da administragéo, cuja apresentagéo é requerida de acordo com as normas
expedidas pela CVM - Comissdo de Valores Mobilirios e considerada informag&o suplementar
pelas IFRS, que ndo requerem a apresentagdo da DVA. Essas demonstragdes foram submetidas
aos mesmos procedimentos de revisdo descritos anteriormente e, com base em nossa revisdo, ndo
temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que ndo foram elaboradas, em todos
0s seus aspectos relevantes, de acordo as demonstragdes contabeis intermedidrias individuais e
consolidadas tomadas em conjunto.

Sdo Paulo, 8 de novembro de 2011

KPMG Auditores Independentes
CRC 2SP014428/0-6

(b

Jubran Pereira Pinto Coelho
Zontador CRC 1MG077045/0-0 T-SP
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Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragdes individuais e consolidadas de resultados

Trimestres e periodos de nove meses findos em 30 de setembro de 2011 ¢ 2010

(Erm milthares de Reais)

Consolidado Individual
Trimestres findos em Nove meses findos em Trimestres findos em 30 Nove meses findos em 30 de
30 de setembro 30 de setembro de setembro setembro
Notas 2011 2010 2011 o o1 2010 2011 2010
Taxa de administragio 15284 13.101 44605 37354 15.284 13.101 44,605 37354
Taxa de performance 135 20422 177,224 145315 135 20422 177.224 145315
Receita operacional liquida 12 15419 33523 221.829 182669 15419 33.523 2201 829 182.669
Despesas e receitas op
Despesas com pessoal 1%¢ (3581} (1.762) {32.316) {22.541) (3.581) (1.762) (52.316) (22.541)
Plano de opgies 14 (183 (1.754) (5.503) (5.614) (1.534) (L.754) {5.503) {5.614)
Despesas administrativas 13 (2.861) (1.955) (R.5041) (3.823) (2.698) (1.955) {8.337) (3.823)
Resultado com alivos fi iros mensurados
ao valor justo por meio de resultado 3935 1596 TRH 3512 3935 1.596 7.890 352
Equivaléneia patrimonial ] B - - {125) (164) - (164) {125)
Outras receitas/(despesas) operacionais {38) 22 {241) (1.254) (37) 22 (240) (1.254)
(4.379) {3.853) (58.670) (29 845) (4379 {3.853) {38.670) (29.845)
Resultado operacional 1140 29670 163,159 152824 11040 29.670 163,159 152824
Imposto de renda e contribuigio social 15 14.439) {4386} (61.978) (22.268) {4.439) {4.386) (6]1.978) {22.268)
Lucro liquido .60 25,284 101,181 130,556 f.601 25284 101181 130556
atribuivel 205 controladores 6601 25284 100181 130684 G601 25.284 101181 130,556
atribuivel a participagdes de nio controladores (128)
Namero de agdes no final do periodo 1 438,193 41.207 48 193 41.207 48193 41.207 48193 41.207
Lucro bisico por lote de mil agfies em RS 1a 0.14 0,61 2.1% 3,17 0,14 0,61 2,18 317
Lucro diluido por lote de mil acdes em RS b 0,12 1,46 1,56 249 0,12 0,46 1,96 249
As notas explicativas sio parte inleg das d gOes contabeis inter individuais ¢ lid:




Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragdes consolidadas dos resultados abrangentes

Trimestres e nove meses findos em 30 de setembro de 2011 e 2010

(Em milhares de Reais)

Ajuste Acumulado de Conversdo
Lucro liquido

Saldos em 30 de setembro de 2011

Resultado abrangente atribuivel aos controladores
Resultado abrangente atribuivel s participagdes nio controladoras

Ajuste a valor de mercado
Lucro liquido
Saldos em 30 de setembro de 2010

Resultado abrangente atribuivel aos controladores
Resultado abrangente atribuivel as participagdes ndo controladoras

Nove meses Trimestres
133 133
101.181 6.601
101.314 6.734
101.314 6.734
4.625 11
130.5506 25,284
135.181 25.295
135.309 25295
(128) -

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis intermedidrias individuais e consolidadas.
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Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragdes individuais e consolidadas dos fluxos de caixa

Nove meses findos em 30 de setembro de 2011 e 2010

(Em milhares de Reais)

Atividades operacionais
Lucro liquido das operagdes recorrentes
Ajustes:
Depreciagiio
Resultado de equivaléncia patrimonial
Aumento/(diminui¢do) em plano de opgdes

Lucro/(prejuizo) ajustado
Variagiio de ativos e passivos;
(Aumento)/diminui¢iio em recebiveis
(Aumento)/diminui¢cio em outros ativos
Aumento/(diminuig¢o) em contas a pagar
Aumento/{diminuigiio) em obrigagdes tributirias
Aumento/(diminui¢do) em obrigagdes trabalhistas

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Atividades de investimentos
Variagdo de ativos financeiros a valor justo pelo resultado
Ajuste Acumulado de Conversiio
(Aquisi¢des)/baixas de investimentos em coligadas ¢ controladas
(Aquisigdes)/baixas no ativo imobilizado e arrendamento
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Atividades de financiamento
Pagamento de dividendos
Exercicio de opgies de agdes
Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Total do fMluxo de caixa

Aumento/{diminuigdo} liquido de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo

Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

Consolidado

Individual

Nove meses findos em 30
de setembro

Nove meses findos em 30
de setembro

2011 2010 2011 2010
101,181 130.556 101.181 130.556
195 58 195 58
- 125 164 125
5.503 5.614 5.503 5.614
106.879 136.353 107.043 136.353
15,593 (21.550) 15.593 (21.550)
(27.118) (1.078) (27.129) (1.078)
(9.639) 127 (9.692) 127
56.165 3.584 56.165 3.584
1.183 (4.324) 1,183 (4.324)
143.063 113.112 143,163 113112
(33.434) 94 (33.434) 94
133 - - -
- (1.349) (786) (1.349)
(703) 84 (132) 84
(34.004) (1.171) (34.352) (1.171)
(128.293)  (112.111) (128.293) (112.111)
19.356 176 19.356 176
(108937)  (111.935) (108.937) (111.935)
122 6 (126) 6
122 6 (126) 6
294 42 294 42
416 48 168 48

As notas explicativas so parte integrante das demonstragdes contabeis intermediarias individuais e consolidadas.



Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragdes individuais e consolidadas do valor adicionado

Nove meses findos em 30 de setembro de 2011 ¢ 2010

(Em mithares de Reais)

Receitas

Taxas de performance ¢ administragiio
Insumos adquiridos de terceiros

Materiais-Energia-Servs Terceiros-Outros
Valor adicionado bruto

Retengoes

Depreciagio

Yalor adicionado liquido produzido
Valor adicionado recebido em transferéncia

Resultado de equivaléncia patrimonial
Receitas e despesas financeiras

Valor adicionado total a distribuir
Distribui¢io do valor adicionado
Pessoal
Remuneragdo direta
Impostos, taxas e contribuigdes

Federais
Municipais

Remuneracio de capitais préprios

Dividendos
Lucro retido no periodo

Consolidado

Individual

Nove meses findos
em 30 de setembro

Nove meses findos em
30 de setembro

2011 2010 2011 2010
234.889  192.609 234.889 192,609
234.889  192.609 234.889  192.609
(8.546)  (5.056) (8.382)  (4.931)
(8.546)  (5.056) (8.382)  (4.931)
226.343  187.553 226507  187.678

(195) (58) (195) (58)

(195) (58) (195) (58)
226,148 187.495 226312 187.620

7.890 3512 7.726 3.387

- = (164) (125)

7.890 3512 7.890 3512
234.038  191.007 234038  191.007
234.038  191.007 234.038  191.007

56069  27.174 56069  27.174
56069  27.174 56.069  27.174
76.788 33277 76788  33.277
65.607  24.319 65.607 24319

11.181 8.958 11.181 8.958
101.181  130.556 101.181  130.556
1n|_1s; 130.55& IUI.18I- 130.55&

As notas explicativas sio parte integrante das demonstragdes contdbeis intermedidrias individuais e consolidadas.
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2.1

2.2

Tarpon Investimentos S.A.

Notas  explicativas as  demonstragdes  contabeis
intermediarias individuais e consolidadas

Trimestres e periodos de nove meses findos em 30 de setembro de 2011 e 2010

(Em milhares de Reais)

Contexto operacional

A Tarpon Investimentos S.A. (“Companhia” ou “Tarpon”) foi fundada em junho de 2002,
inicialmente organizada sob a forma de sociedade limitada, tendo por objeto social atuar como
administradora de carteiras de titulos e valores mobilidrios e gestora de recursos de terceiros, por
meio de fundos de investimento, carteiras administradas e outros veiculos de investimentos. Em
dezembro de 2003, a Companhia procedeu a transformagio para sociedade anénima. Em 6 de
julho de 2011, foi constituida a subsididria da Companhia em Nova lorque (TISA NY, Inc.),
cujo propésito € a prestagdo de servigos de assessoria financeira.

Apresentacao das demonstragdes contabeis intermediarias
Apresentacio das demonstracdes contdbeis intermedidrias individuais e consolidadas

As demonstragdes contabeis individuais da controladora foram elaboradas de acordo com as
praticas contéabeis adotadas no Brasil, e as demonstragdes contabeis intermediarias consolidadas
foram elaboradas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro - IFRS
emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB e também de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil.

N#o ha diferenga entre o patriménio liquido e o resultado consolidado e individual apresentados.
Assim sendo, as demonstragdes contabeis consolidadas e individuais estdo sendo apresentadas
lado-a-lado em um tnico conjunto de demonstragdes contabeis intermediarias.

Essas demonstragGes contdbeis e o respectivo relatorio dos auditores independentes sobre a
revisdo das demonstragdes contébeis intermediarias foram aprovados pelo Conselho de
Administra¢do em 8 de novembro de 2011.

Moeda funcional e de apresentacio

As demonstrag¢Bes contibeis intermediarias foram elaboradas em Reais (R$), a moeda funcional e
de apresentagio da Companhia.
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2.3

24

Tarpon Investimentos S.A.

Notas  explicativas as  demonstracdes  contabeis
intermediarias individuais e consolidadas

(Em milhares de Reais)

Utilizacdo de estimativas e julgamentos

A elaboragdo das demonstragies contébeis exige que a Administragdo faca Jjulgamentos e
estimativas que afetem a aplicagdo dos principios contabeis, bem como os valores apresentados de
ativos, passivos, receitas e despesas incluindo a c!etermmagao dos valores de mercado de titulos e
plano de opgbes de compra de agdes. Os resultados reais podem divergir das estimativas. As
premissas e as estimativas sdo revisadas trimestralmente.

Base de consolidacdo

As demonstragdes contabeis consolidadas incluem a Tarpon BR S.A. , Tarpon BR Participagbes
Ltda e TISA NY, Inc.

Tarpon BR S.A. e Tarpon BR Participa¢des Ltda

Na Tarpon BR S.A, a Companhia detém 32,5% de participacdo direta e 50% de indireta, no
capital votante, e a na Tarpon BR Participagdes Ltda., a Companhia detém 50% de participagédo
direta. Tais participagdes estdo em processo de encerramento, quando deixardo de ser
consolidadas.

TISA NY, Inc.

A TISA NY ¢ uma subsididria integral da Tarpon Investimentos S.A. O resultado da TISA NY
e seu respectivo investimento sdo avaliados por equivaléncia patrimonial (demonstragdes
contabeis individuais) que tém a moeda funcional diferente da moeda de apresentagdo. Dessa
forma, s@o convertidos para moeda de apresentagio, conforme abaixo:

i. Os saldos ativos e passivos sdo convertidos a taxa de cdmbio vigente na data de
encerramento das Demonstragdes Contébeis Consolidadas;

ii. As contas de resultado sdo convertidas pela cotagdo do cimbio na data da transagdo; e
iii. Todas as diferencas resultantes de conversdo de taxas de cambio sdo reconhecidas no

Patriménio Liquido € na Demonstragfo dos Resultados Abrangentes Consolidados, na linha
“ajuste acumulado de conversio”.
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Tarpon Investimentos S.A.

Notas  explicativas as  demonstracdes  contabeis
intermedidrias individuais e consolidadas

(Em milhares de Reais)

Os investimentos nessas controladas e na subsidiaria no exterior e todos os saldos entre essas
empresas foram eliminados na elaboragdo das demonstragdes contabeis intermediarias
consolidadas, e as participagdes n@o controladoras no patriménio liquido e no resultado foram
demonstradas separadamente.

Principais praticas contabeis

As principais praticas contdbeis descritas a seguir foram aplicadas consistentemente para a
Tarpon Investimentos S.A. e suas controladas e subsidiéria no exterior no trimestre e periodo de
nove meses findos em 30 de setembro de 2011.

a. Receitas

As receitas sdo compostas de honorérios de servigos referentes a taxas de administrago e de
performance, relativas aos Fundos Tarpon. As taxas de administragdo sio geradas de acordo
com um percentual fixo e/ou varidvel sobre o valor do patriménio liquido dos fundos e
reconhecidas a2 medida da prestagdo dos respectivos servigos. Os honorarios relacionados as
taxas de performance sdo recebidos quando o desempenho dos Fundos Tarpon supera um
determinado pardmetro ou taxa minima de rentabilidade (hurdle rate) e sio reconhecidas no
momento em que houver a certeza do seu valor e recebimento. As taxas de performance sio
geradas quando os fundos atingem determinada performance, conforme definido nos
respectivos regulamentos, e sdo reconhecidas no momento em que houver a certeza do seu
valor e recebimento.

b. Instrumentos financeiros ndo derivativos
Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio de resultado

Os ativos financeiros mensurados a valor justo por meio de resultado sio destinados a
negociacdo, e estdo representados por aplicagdes da Companhia em certificados de depdsito
bancdrio e em operagdes compromissadas, que sdo reconhecidos a valor justo. Os juros, os
ganhos ¢ as perdas decorrentes do ajuste a valor justo foram reconhecidos nas
demonstragdes de resultados na rubrica “Resultado com ativos financeiros mensurados ao
valor justo por meio de resultado”. O valor justo desses ativos é determinado com base no
valor ajustado pela taxa de deposito interbancario - DI informado pelo Banco emissor do
CDB e da operagdo compromissada, respectivamente, ao final de cada més.
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Tarpon Investimentos S.A.

Notas  explicativas as  demonstracdes  contéabeis
intermedidrias individuais e consolidadas

(Em milhares de Reais)

Ativos financeiros disponiveis para venda (em 2010)

Os ativos financeiros classificados como disponiveis para venda, posteriormente ao
reconhecimento inicial, sdo avaliados pelo valor justo e suas flutuacdes, exceto reducdes em
seu valor recuperavel, sdo reconhecidas diretamente no patriménio liquido. Quando um
investimento deixa de ser reconhecido, o ganho ou a perda acumulada no patriménio liquido
€ transferido para resultado.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa referem-se a saldos em dinheiro empregados na administragdo
do capital de giro da Companhia.

¢. Reducdo do valor recuperdvel

Os valores contabeis dos ativos da Companhia sdo revisados a cada data de balango para
determinar se ha sinal de perda no valor de recuperagéo (impairment). Caso exista a referida
indicagio, estima-se o valor a recuperar do ativo. Reconhece-se a perda no valor de
recuperagdo (impairment), caso o valor contabil do ativo seja superior ao seu valor
recuperavel.

d. Investimentos em coligadas e controladas e subsididria no exterior

Os investimentos em coligadas sdo demonstrados pelo valor nominal e atualizados pelo
método de equivaléncia patrimonial nas Demonstragdes Contibeis Individuais e
Consolidadas.

Os investimentos em controladas e em subsidiaria no exterior sdo demonstrados pelo valor

nominal e atualizados pelo método de equivaléncia patrimonial nas Demonstra¢Ges
Contabeis Individuais.
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Tarpon Investimentos S.A.

Notas  explicativas as  demonstracdes  contabeis
intermediarias individuais e consolidadas

(Em milhares de Reais)

e. Ativo imobilizado

O ativo imobilizado ¢ registrado pelo custo de aquisigdo, liquido das respectivas
depreciagdes acumuladas, calculadas pelo método linear, que consideram o tempo de vida
util-econémica estimada dos bens e os respectivos valores residuais. As taxas anuais de
depreciagdo sdo: méveis e utensilios e maquinas e equipamentos (10%), instalagdes (10%),
sistemas de processamento de dados (20%), sistemas de comunicagdo e seguranca (20%) e
licengas de software (25%). As benfeitorias em imével de terceiro sdo depreciadas pelo
prazo de vigéncia do contrato de aluguel (cinco anos), a uma taxa anual de 20%.

J. Beneficios de curto prazo dos empregados e a administradores

Os empregados e o pessoal chave da administragio fazem jus a remuneragio fixa,
participagdo no plano semestral de participagdo nos lucros da Companhia e remuneragdo
variavel. Reconhece-se a provisdo do valor estimado a pagar a titulo de participagéo no lucro
semestral em dinheiro, quando a Companhia atender as condigdes de obrigagdo legal
(condigBes estabelecidas no plano) ou constituida de pagar o referido valor e quando houver
a possibilidade de estimativa confiavel da obrigaggo.

Os empregados € o pessoal chave da administragdo ndo fazem jus a qualquer tipo de
beneficios pds-emprego, outros beneficios de longo prazo e beneficios de rescisdo de
contrato de trabalho. Os empregados e o pessoal chave da administragdo sdo elegiveis ao
plano de opgdo de compra de agdes (vide Nota 14).

g. Provisées

Uma provis@o € reconhecida caso, em consequencia de ocorréncia passada, a Companhia
possua obriga¢do legal ou constituida que possibilite uma estimativa confiavel e desde que a
perda seja avaliada como provavel. As provisdes sdo determinadas descontando-se os fluxos
de caixa futuros estimados a uma taxa que reflita as condigdes de mercado em vigor e os
riscos caracteristicos do passivo.
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Tarpon Investimentos S.A.

Notas  explicativas as  demonstracdes  contibeis
intermediarias individuais e consolidadas

(Em milhares de Reais)

h. Plano de opgies de compra de acées

Os efeitos do plano de opgdes de compra de a¢des sdo calculados com base no valor justo na
data da concessdo das opgdes (outorga) e reconhecidos no balango patrimonial e
demonstragéo de resultados em base pro-rata, pelo periodo de vesting de cada concesséo.

i. Imposto de renda, contribuicio social e outros impostos

Até 31 de dezembro de 2010, a Companhia utilizava o regime de apurag¢do do lucro
presumido, o qual se subordina ao volume total de receita bruta auferida por trimestre. Para
determina¢do da base de calculo do Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e da
Contribui¢do Social sobre Lucro Liquido (CSLL) aplicava-se o percentual de 32% sobre a
receita bruta, acrescendo-se as receitas financeiras. Os referidos tributos eram calculados a
aliquotas de 15%, mais adicional de 10% para IRPJ e 9% para a CSLL, respectivamente,
sobre a base apurada.

As aliquotas de PIS e COFINS eram de 0,65% e 3%, respectivamente, incidentes apenas
sobre as receitas de taxa de administragfo e performance oriundas dos fundos brasileiros.

Devido ao nivel de receitas registrado no ano de 2010, a partir de 1 de janeiro de 2011, a
Companhia passou a utilizar um novo regime tributério (Lucro Real). Dessa forma, a
provisdo para imposto de renda passou a ser constituida a aliquota-base de 15% do lucro
tributavel, acrescida do adicional de 10% sobre determinados limites. A provisdo para
contribuigdo social sobre o lucro antes do imposto de renda é calculada considerando a
aliquota de 9%. Os valores recolhidos a titulo de antecipagdo de imposto de renda e
contribui¢dio social estdo sendo contabilizados no ativo como impostos a recuperar (vide
nota 18 b).

Cabe destacar que a Companhia adotou o Regime Tributario de Transicdo (RTT) para
apuragdo de Imposto de Renda e Contribui¢do Social relativo ao trimestre/periodo de nove
meses findos em 30 de setembro de 2011, conforme facultado pela Lei no. 11.941/09, que
tem por objetivo manter a neutralidade fiscal das alteragdes na legislagdo societaria
brasileira, introduzidas pela Lei no. 11.638/09 e pelas demais alteragdes nas normas
contabeis realizadas no contexto de convergéncia para as IFRS.
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Tarpon Investimentos S.A.

Notas  explicativas as  demonstracdes  contébeis
intermedidrias individuais e consolidadas

(Em milhares de Reais)

As aliquotas de PIS e COFINS passaram para 1,65% e 7,60%, respectivamente, incidentes
apenas sobre as receitas de taxa de administragdo e performance oriundas dos fundos
brasileiros, deduzidas as despesas creditaveis.

Nao houve alteragéo na aliquota de ISS que € de 2,5% incidente sobre as receitas da gestéo
dos fundos brasileiros e de 5% sobre as receitas advindas da prestacdo de servigos
relacionadas com a gestdo dos fundos estrangeiros.

PIS, COFINS e ISS sdo contabilizados como despesas de impostos sobre faturamento.

J- Outros ativos e passivos

Os outros ativos foram demonstrados pelos valores de realizagdo, incluindo, quando
aplicavel, os rendimentos e as variagdes monetarias (em base “pro-rata” dia) auferidos e
provis@o para perda, quando julgada necessaria. Os outros passivos demonstrados incluem
os valores conhecidos e calculéveis, acrescidos dos encargos e das variagdes monetérias (em
base “pro-rata” dia) incorridos.

k. Recebiveis

Os recebiveis sdo registrados pelos valores de realizagio, reduzidos por eventuais redugdes
no valor recuperavel.

. Divulgacées financeiras por segmento

Um segmento ¢ um componente da Companhia que se dedica a fornecer produtos ou prestar
servigos (segmento de negdcios), ou a fornecer produtos ou prestar servigos em um ambiente
econdmico particular (segmento geografico), que estd sujeito a riscos e recompensas
diferentes daqueles de outros segmentos.

A Companhia realiza apenas um tipo de negdcio (prestagdo de servigos relacionados com a
gestdo de carteiras) e, consequentemente, ndo € apresentada nenhuma divisdo secundaria do
segmento por tipo de negdcio.
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m. Resultado abrangente

Resultante da variacdo do valor justo de instrumentos financeiros classificados como
disponiveis para venda (em 2010), do lucro liquido do trimestre/periodos correntes e da
variagdo cambial resultante da consolidagfio da subsidiéria no exterior.

n. Lucro por agdo

O lucro basico por agdo € calculado por meio do resultado do trimestre/periodo de nove
meses atribuivel aos acionistas controladores e ndo controladores da Companhia e a média
ponderada das agdes ordinarias em circulagio no respectivo trimestre/periodo. O resultado
por agdo diluido € calculado por meio da referida média das agées em circulagdo, ajustada
pelo potencial exercicio das opgdes de compra das agdes, com efeito diluidor, nos periodos
de nove meses apresentados, nos termos do CPC 41 e IAS 33.

4  Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa estdo representados no consolidado e individual em 30 de

setembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010 pelos saldos de caixa e bancos.

S Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Consolidado e Individual

Setembro Dezembro
2011 2010
Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado
Operagdes Compromissadas 48.624 16.370
Certificado de depdsito bancério 30.027 28.847
1 45.21
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Operagdes indexadas & variagdo do DI, realizadas junto a banco de primeira linha. Seu valor
Justo € classificado como nivel 3, considerando a sua determinacio com base no desconto a valor
presente dos fluxos de caixa futuros por taxas observaveis no mercado, e ajustados pelo risco de
crédito das contrapartes conforme avaliagio interna da Administragéo.

6 Instrumentos financeiros
a. Gerenciamento de riscos

A Companhia esta exposta basicamente a riscos provenientes do uso de instrumentos
financeiros, entre os quais:

Risco de crédito

Refere-se a possibilidade de a Companhia e suas controladas sofrerem perdas decorrentes de
inadimpléncia de suas contrapartes ou de institui¢des financeiras depositarias de recursos ou
de investimentos financeiros. A politica da Companhia é minimizar a exposigio ao risco de
crédito. A Administragdo revisa e aprova todas as decises sobre investimentos para garantir
que eles sejam feitos somente em ativos de alta liquidez, emitidos por instituigdes de boa
reputacao.

Risco de mercado

E o risco de que alteragGes nos pregos de mercado como taxa de juros, afetem a receita ou o
valor de seus instrumentos financeiros. A politica da Companhia é minimizar a sua
exposi¢do ao risco de mercado, buscando diversificar a aplicagdo de seus recursos em
termos de taxas pés-fixadas.
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b. Ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio de resultado

2011 2010
Método de Exposi¢do a risco de valor
Meétodo de avaliagdo avaliagdo de mercado ou de taxa de juros?
Certificados de Corrigido pela
depdsito Corrigido pela taxa de taxa de Sim
Banciério indexagdo - DI indexacdo - DI
Corrigido pela
O o i
colzngar:?ssa diis Corrigido pela taxa de taxa de Sim
indexagéo - DI indexagdo - DI

¢. Instrumentos financeiros derivativos

Em 30 de setembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010, e ao longo do periodo, a Companhia
ndo possuia saldos de instrumentos financeiros derivativos.

d. Analise de sensibilidade - Efeito na variagio do valor justo

Em aten¢édo ao disposto na instrugdo CVM n° 475 de 17 de dezembro de 2008, a Companhia
registra néio estar exposta a riscos de mercado e/ou taxa de juros considerados relevantes.

Os instrumentos financeiros existentes so utilizados apenas para gestao temporaria de caixa,
sendo, em 30 de setembro de 2011, operagoes compromissadas e certificados de depdsito
bancario (CDB). Apesar da avaliagdo de risco ser baixa, a Administragdo realiza o
monitoramento continuo das variagdes nas taxas de juros, as quais podem impactar direta ou
indiretamente o valor justo desses instrumentos financeiros.

e. Caixa e equivalentes de caixa

Os recursos nédo se encontram alocados em nenhum tipo de aplica¢fo financeira, assim néo
se aplica nenhuma taxa de juros.
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J. Outros ativos e passivos financeiros

Os valores justos dos demais ativos e passivos financeiros sio iguais aos valores contabeis

dos balangos patrimoniais, tal como mensurados pelo valor justo ou pelo curto prazo de
vencimento.

7  Recebiveis
As taxas de administragio devidas pelos fundos sdo calculadas mensalmente e pagas no inicio do
més subsequente ou trimestralmente. As taxas de performance sdo calculadas semestralmente

e/ou anualmente, conforme cada contrato, e pagas em 31 de janeiro, 31 de margo, 30 de abril, 30
de junho, 31 de julho, 30 de setembro e em 31 de dezembro de cada ano.

Consolidado e Individual

Setembro Dezembro

2011 2010

Taxa de Administraggo (*) 5.605 11.495
Taxa de performance (*) 84 9.787
5.689 21.282

(*) At¢ a data de aprovagdo dessas demonstragdes contabeis, foram liquidados
aproximadamente 100% dos recebiveis referentes ao periodo encerrado em 30 de setembro

de 2011.
8 Investimento
Em 6 de julho de 2011, foi constituida a subsidiaria da Companhia em Nova lorque (TISA NY,

Inc.). Naquela data, foram integralizadas 1.000 cotas ao valor de US$ 1,00 cada e, em 15 de
julho de 2011, foram integralizadas 50.000 cotas ao valor de US$ 10,00 cada.
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A partir do més de outubro de 2011, a TISA NY passou a auferir receita de assessoria
financeira. Neste més a receita foi de USD 152 mil.

Abaixo seguem os quadros de movimentagéo dos saldos:

TISANY - em RS mil

Saldo em 31 de dezembro de 2010 -

Integralizacfio de 6 de julho de 2011 1

Integralizagdo de 15 de julho de 2011 785

Equivaléncia Patrimonial (164)

Varia¢io Cambial 133

Saldo em 30 de setembro de 2011 755
TISA NY - em USD TISA NY - em R§

Valor

Participacfo patrimonial

Patrimdnio Resultado Patrimdnio Resultado Variacdio no capital Equivaléncia do

liquido 2011 liquido 2011 Cambial em % patrimonial  investimento

501 (94) 786 (164) 133 100% (164) 755
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Imobilizado

O imobilizado da Companhia é composto por:

Consolidado

Saldo em 31 de
dezembro de 2009

Adigdes
Baixas
Transferéncias

Depreciagdo

Saldo de imobilizado em
30 de setembro de 2010
Imobilizado adquirido
através de arrendamento
financeiro

Saldo total em 30 de
setembro de 2010

Saldo em 31 de
dezembro de 2010

Adigdes
Baixas

Depreciagdo

Saldo de imobilizado em
30 de setembro de 2011
Imobilizado adquirido
através de arrendamento
financeiro

Saldo total em 30 de
setembro de 2011

Instalacdes

21
12
(13)

2

18

18

Miquinas e
equipamentos

25
17

(3)
39

39

39

@
35

35

Computadores

33

86
56

(25)

117

117

114

(28)

86

70

156

Software

0
28

(13)

172

(®)
172

26

198

demonstracdes

Mboéveis e
utensilios

68
0
0

®
60

540

600

58
167

(8

217

384

601

contabeis
Instalagdes
Equipamentos  em iméveis

de telefonia

@

166

173

@

101

de terceiros

558
(12)

®

537

537

510
407

(82)
835

835

TOTAL

209
671
(25)
(13)
(49)

793

706

1.499

751
746

(135)

1.362

581

1.943
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Individual:

Saldo em 31 de
dezembro de 2009

Adigdes
Baixas
Transferéncias

Depreciagio

Saldo de imobilizado em
30 de setembro de 2010
Imobilizado adquirido
através de arrendamento
financeiro

Saldo total em 30 de
setembro de 2010

Saldo em 31 de
dezembro de 2010

Adigdes
Baixas

Depreciagdo

Saldo de imobilizado em
30 de setembro de 2011
Imobilizado adquirido
através de arrendamento
financeiro

Saldo total em 30 de
setembro de 2011

Instalagdes

21
12
(13)

2
18

18

14

Midquinas ¢
equipamentos

25
17

@)
39

39

39

@
35

35

Computadores

86
56

(25)

117

117

114

(28)

86

70

156

Mobveis e
Software  utensilios
0 68
28 0
0

(13)

(8)
15 60
540
15 600

8 58
173 -
(8 (8)
173 50
26 384
199 434

contabeis
Instalagdes
Equipamentos  em imGveis

de telefonia de terceiros

9 0

0 558

0 (12)

2) ®

7 537
166

173 537

5 510

3

) (82)

3 430
101

104 430

Vide na Nota 18 (a) os valores a pagar referentes as contraprestagdes dos arrendamentos

financeiros.
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10 Patrimonio liquido

a. Capital social

O capital social, em 30 de setembro de 2011, era de R$ 6.116 (R$ 4.180 em 31 de dezembro
de 2010), dividido em 48.193 mil a¢des ordinarias (41.207 mil em 31 de dezembro de 2010).

b. Reserva legal

Constituida a razdo de 5% do lucro liquido apurado em cada exercicio social nos termos do
art. 193 da Lei n° 6.404/76, essa reserva, que ndo excedera 20% do capital social, tem por
fim assegurar a integridade do capital social e somente poder4 ser utilizada para compensar
prejuizos ou aumentar o capital. A reserva legal pode deixar de ser constituida quando o
saldo dessa reserva, acrescido do montante das reservas de capital de que trata o artigo 182,
paragrafo 1°, da Lei n° 6.404/76, exceder 30,0% do capital social. Em 30 de setembro de
2011 e em 31 de dezembro de 2010, a reserva legal era de R$ 836.

¢. Dividendos

O estatuto social da Companhia prevé a distribui¢do de dividendos minimos obrigatdrios de
25% sobre o lucro liquido, ajustado nos termos do estatuto.

O montante de R$ 33.713, provisionado em 31 de dezembro de 2010, foi pago durante o
primeiro semestre de 2011. Em 28 de julho de 2011, foi aprovada pelo Conselho de
Administragdo a proposta de pagamento de dividendos referente ao resultado do primeiro
semestre de 2011, no montante de R$ 94.580, foi pago durante o més de agosto de 2011.

d. Reserva estatutdria

O estatuto social da Companhia prevé que até 10% do lucro liquido, ajustado nos termos do
estatuto, deduzido o pagamento do dividendo minimo obrigatério, podera ser destinado para
reserva estatutdria denominada reserva de investimento, com a finalidade de resgate,
recompra ou aquisi¢do de agdes de emissdo da Companhia, ou ao desenvolvimento das
atividades da Companhia,. Em 30 de setembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010, a reserva
de investimento totalizou R$ 30.
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e. Reserva de capital

O saldo da conta de reserva de capital é decorrente da emissdo de novas agdes e transferéncia
das opgoes exercidas da conta de “Plano de Opg#o”, conforme demonstrado abaixo:

Alocagdo pelo prego de

emissiio
Periodo Natureza
Valores
transferidos
Emissdo de do plano de
novas agles ope¢fio para
(quantidades - Capital Reserva de reserva de Total reserva de
mil) Sacial capital capital capital
Saldo inicial - 31 de dezembro
de 2009 41.174 4.004 2.019 - 2.019
10 de margo de 2010 Exercicio das
opgdes de compra
de agles da
Companhia,
conforme Plano
33 176 - 83 83
Saldo inicial - 30 de setembro
de 2010 41.207 4.180 2.019 83 2.102
Saldo inicial - 31 de dezembro
de 2010 41.207 4.180 2.102 - 2.102
7 de et e 2011 E"e“"csﬂ dis 4.553 1239 11.149 3326 14.475
4 de julho de 2011 i o 1.941 566 5.096 3.108 8.204
15 de agosto de 2011 Companhia,
conforme Plano
493 131 1.175 550 1.725
Saldo inicial - 30 de setembro
de 2011 48.194 6.116 19.522 6.984 26.506

11 Lucro por agédo
a. Lucro por agdo bdsico

O célculo do lucro por agdo foi feito com base no lucro da Companhia atribuido aos
acionistas e na média ponderada de a¢Ges ordindrias, conforme demonstrado abaixo.

36



Tarpon Investimentos S.A.

Notas  explicativas  as

demonstracdes

intermedidrias individuais e consolidadas

(Em milhares de Reais)

Lucro liquido atribuivel aos acionistas

contabeis

Consolidado e Individual

Trimestres findos

em

30 de setembro

2011

6.601

Média ponderada no niimero de a¢ées ordinarias

Agdes ordindrias no inicio do trimestre/periodo
Agdes emitidas no trimestre/ periodo

Acgoes canceladas no trimestre/periodo

Total de agBes em 30 de setembro

Média ponderada do niimero de agdes
ordindrias da Companhia

Lucro basico por agéo no ano

37

Consolidado e Individual

2010

25.284

Nove meses findos em

30 de setembro
2011 2010
101.181 130.556

Trimestres findos

€m

30 de setembro

Nove meses
findos em
30 de setembro

2011 2010 2011 2010
45.760 41.207 41.207 41.174
2434 - 6.987 33
48.194 41.207 48.194 41.207
47.890 41.207 46.378 41.199
0,14 0,61 2,18 3,17
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b. Lucro diluido por agio

contabeis

Para o calculo no lucro diluido por agdo, pressupomos o exercicio das opgdes de compra das

ac¢des ja outorgadas:

Lucro atribuivel aos acionistas

Média ponderada do niimero de agdes ordinarias da Companhia

Ajuste por opgiio de compra de agdes

Periodo findo em 30 de

Quantidade média ponderada de agdes ordinarias para o lucro

diluido por a¢do
Lucro diluido por agiio - R$

12 Receita operacional liquida

Receita relacionada a taxa de administragio
Receita relacionada a taxa de performance

Tributos sobre as receitas

3° trimestre

3o trimestre setembro
2011 2010 2011 2010
6.601 25.284 101.181 130.556
47.890 41.207 46.378 41.199
5.252 11.311 5.252 11.311
53.142 52.518 51.630 52.510
0,12 0,46 1,96 2,49

Consolidado e
Individual
Nove meses Nove meses

3° trimestre

findos em 30 findos em 30 de

2011 2010
16.243 13.824
152 21.608
(976) (1.909)
15419 33.523

(1) Saldo composto por impostos sobre receita bruta (1SS, PIS e COFINS).

de setembro

setembro de

de 2011 2010
47.495 39.398

187.394 153.211
13.060 9.940

221.829 182.669

As receitas relacionadas com taxa de administragdo sdo reconhecidas na medida da prestagdo
dos servigos e calculadas mensalmente com base em um percentual fixo e/ou variavel aplicado
sobre o valor do patriménio liquido dos fundos/carteiras administradas.
Os honorarios relacionados as taxas de performance sdo recebidos quando o desempenho dos
Fundos Tarpon supera um determinado pardmetro ou taxa minima de rentabilidade (hurdle rate).
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A maior parte dos fundos tem como pardmetro valores absolutos variando entre 6% e indicador
de inflagdo + 6% ao ano.

Os Fundos Tarpon seguem o conceito de *‘high water mark’’ (marca d’agua). Assim, somente ¢
cobrada taxas de performance dos Fundos Tarpon se o valor da cota no momento da cobranga
superar o valor da cota no momento da iltima cobranga de performance, ou seja, ultima marca
d’4gua, ajustada pelo seu pardmetro de rentabilidade.

Em 30 de setembro de 2011, 3% dos ativos sob gestdo encontravam-se acima do “high water
mark” aplicavel.

Consequentemente, o valor das receitas relacionadas com taxas de performance pode sofrer
variagGes significativas de ano a ano de acordo com: as flutuagSes no valor dos ativos liquidos
das carteiras dos fundos, o desempenho das carteiras comparado com as taxas minimas de
atratividade (benchmark) para cada fundo e a realizagdo dos investimentos em private equity
(uma vez que, taxas de performance relacionadas a esses investimentos sdo cobradas somente
quando da realizagdo do investimento).

Resumimos a seguir o histérico de retorno liquido, o qual reflete os retornos mensais para os
investidores nos fundos, liquido de (i) taxa de administragdo, (ii) taxa de performance e (iii)
todas as taxas e despesas geradas pelos fundos. O calculo do retorno liquido das estratégias é
baseado no retorno bruto no fechamento do més e os itens descritos acima podem fazer com que
o retorno real de cada investidor seja diferente dos apresentados abaixo.

Performance/?

Desde o inicio

Estratégia  Inicio 3T11 2011 12meses 2anos S5 anos {alizato)
Fundos de Portfélio LGljlg Only mai. 0.8% 2.4% 5.1% 53.1%  170.9% 32,4%
Equity (R$) 2002
Fundos de Portfolio Long Only mai. i
-16,7% -15,0% -8,3% 33,8% 182,0% 31,7%
Equity (US$) 2002 6.7% ° ° ° °
Fundos de Portf6lio Hybrid out. 18,5% 9.6% -1,5% 48.9%  215,5% 25.8%

Equity (US$) 2006
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indices de mercado

Ibovespa (R$)
IBX (R$)
Ibovespa (US$)

IBX (USS$)

explicativas

as

demonstracdes
intermediarias individuais e consolidadas

Performance (42

contabeis

Inicio 3T11

3T11

-16,1%
-13,1%
-29,4%

-26,8%

13 Despesas administrativas

Servigos de terceiros
Despesas de viagem

Despesas com sistema de informagio

Manutengio do escritério
Outros gastos

Desde o inicio

2011 12 meses 2 anos 5 anos :
(anualizado)
2011 12 meses 2 anos 5 anos Tesde mau_' 200
(anualizado)
-24,5% 246%  -14,9% 43,5% 16,4%
-18,9% -17,5% -7.9% 52,1% 19,6%
-32,1% S3L1% -18,4% 68,3% 19,5%
-27,1% 246% -11,7% 78,4% 22.8%
Consolidado
Periodo findo Periodo
em 30 de findo em 30
3° trimestre 3° trimestre setembro de de setembro
2011 2010 2011 de 2010
1.908 718 4.963 1.483
160 282 1.075 542
22 110 163 393
475 811 1.418 1.309
296 34 881 96
2.861 1955 8.500 3.823
Individual
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3° trimestre  3° trimestre Nove meses Nove meses

2011 2010 findos em 30 findos em 30

de setembro de setembro

de 2011 de 2010

Servigos de terceiros 1.797 718 4.852 1.483
Despesas de viagem 159 282 1.073 542
Despesas com sistema de informag&o 22 110 164 393
Manutengdo do escritério 446 811 1.388 1.309
Outros gastos 274 34 860 96
2.698 1.955 8.337 3.823

14 Plano de opg¢des de compra de a¢oes

Os acionistas da Companhia aprovaram um plano de op¢des de compra de agdes da Companhia,
em 16 de fevereiro de 2009. Este Plano permite a outorga de 13.724 mil agdes, cujos termos,
condi¢bes de aquisi¢do, prazo maximo das op¢des outorgadas e a forma de liquidagdo estdo
abaixo descritos:

O Plano tem por objetivo permitir que os participantes: administradores (membros do Conselho
da Administragdo e da diretoria), executivos (empregados que exercem fungdo de geréncia e
demais empregados, incluindo-se aqueles vinculados a investidas dos Fundos Tarpon) e outros
participantes (pessoas fisicas prestadores de servigos para a Tarpon), mediante determinag¢do do
Conselho da Administragdo, adquiram ag¢des ordinarias da Companhia, representando até 25%
das acgdes de emissdo da mesma. Cada opgdo outorgada permite ao participante o direito de
subscrever uma acio da Companhia.
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Do total das opg¢des outorgadas oPlano, (a) até 70% podiam ter sido outorgadas a partir da data
de entrega em vigor do Plano, (b) até 7,5% adicionais podiam ter sido outorgadas a partir de 1°
de julho de 2009, (c) até 7,5% adicionais podiam ter sido outorgadas a partir de 1° de julho de
2010, (d) até 7,5% adicionais podiam ter sido outorgadas a partir de 1° de julho de 2011, e (e) até
7,5% adicionais poderdo ser outorgadas a partir de 1° de julho de 2012. As Opgdes ndo
outorgadas em qualquer data de outorga acima prevista poderdo ser outorgadas nas datas de
outorga subseqiientes.

As opgoes outorgadas tornam-se exerciveis, conforme:

A primeira parcela das opgSes outorgadas em 10 de margo de 2009, tornou-se exercivel na
propor¢do de 20% em 10 de margo de 2009, 20% em 1° de julho de 2009 € 20% em cada um dos
3 anuais aniversarios subseqiientes a 1° de julho de 2009;

A segunda parcela das opg¢des outorgadas em 10 de margo de 2009, tornou-se exercivel na
proporgdo de 20% em 1° de julho de 2009 e 20% em cada um dos 4 aniversarios anuais
subseqiientes a 1° de julho de 2009; e

As opgdes outorgadas a partir de 1° de julho de 2009 tornaram-se-8o exerciveis na proporgio de
20% em cada dia 1° de julho dos 5 exercicios sociais subseqiientes a respectiva data de outorga,
com excecdo das devolvidas. A mesma regra € valida para as opgdes outorgadas a partir de 1° de
julho de 2010, 1° de julho de 2011 e 1° de julho de 2012.

As opg¢oes outorgadas e ndo exercidas que se tornarem disponiveis para outorga em caso de
desligamento do respectivo titular poderdo ser outorgadas novamente em qualquer data até 1 de
Jjulho de 2017, sendo que tais opgdes tornar-se-do exerciveis na proporgéo de 20% em cada um
dos 5 exercicios sociais subseqiientes a respectiva data de outorga.

No evento dos atuais acionistas controladores deixarem de deter em conjunto pelo menos 30%
do total das a¢des a qualquer momento, dentre outras hipoteses, todas as op¢des outorgadas sob

o plano tornar-se-3o imediatamente exerciveis.

Cada parcela das opg¢des do plano expirara no quinto aniversario da respectiva data em que se
tornar exercivel.
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O exercicio das opgdes objeto do plano esté sujeito ao preenchimento de determinados requisitos
por parte do beneficiario da opg¢do na respectiva data do exercicio da opgdo, o que inclui a
exigéncia de manuten¢do do vinculo do beneficidrio com a Companhia. Em caso de término
voluntario do vinculo do beneficiario com a Companhia, ou de término sem justa causa por parte
da Companhia, tal beneficidrio podera exercer apenas aquela parte das opgdes exerciveis de que
for titular, no prazo de 30 dias de tal término, sendo que as opg¢des ndo exercidas ou ndo
exerciveis estardo novamente disponiveis para outorga no &mbito do plano de opgdes de compra
de agdes. Em caso de término do vinculo com a Companhia por parte da Companhia, por justa
causa, tal beneficidrio ndo tera direito de exercer quaisquer das opgdes que recebeu. Neste caso,
todas as opgdes ndo exercidas ou ndo exerciveis estardo novamente disponiveis para outorga no
ambito do plano de opgdes de compra de agdes.

Em 22 de margo de 2010, a Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria deliberou sobre a
alteragdo do Plano de Opgdes de Agdes para constar que o prego de exercicio de cada outorga de
op¢des equivale ao maior valor entre (i) R$ 5,60 por agfo (ajustado por dividendos distribuidos
pela Companhia desde a data da aprovag@o inicial do Plano até a data da outorga da respectiva
opgao) e (ii) 75% da cotagdo da agdo no pregdo anterior a data de outorga. O prego de exercicio
das opg¢des sera reduzido por dividendos distribuidos pela Companhia, até o limite do maior
valor entre R$ 2,53 por agdo ou 45% da cotagfo das agdes na data anterior a outorga.

O prego de exercicio da opgdo devera ser pago pelo participante em dinheiro. Nenhum
participante podera alienar as a¢des adquiridas pelo prazo de 12 meses a contar da data de
exercicio da respectiva opgao.

Abaixo seguem as descrigdes de cada outorga (consolidado e individual):

43



g

§0TsT ’ ©ee O - weer T GIoL (90 P I (33 me WLl 0Bl o]
FH601 o' 096 T = : - - = N L s 096 (1107 2p ojsofie
ap g) efiommo vg
PIFS 188 26 6661 110z 2p o1sode 9t 98’9 96 (8£9) ' (<6) 658 88tL L9 S1I1 (0107 ap msode
AP S TL0T AP oynlap ¢ ap 51) ediono g
1Lzl 8¢'c 9LE 66'C1 1107 2p msoTe 8¢ 8€°E 6 (08z) L9t (09) £9°¢ LLPT L9t DES (0107 2p onasanay
apglalozapoynlapy ap g1 ) eiiomo ey
(429 £8°C 1ot 9661 Loz 2p 0T6'T 9'E SS6 (19¢) 80 (Len) ¢ 18101 80°F £6F'T (6007 9p olquiasou
oisofie ap ¢ 3 | 1og 2p oypnl I pg) wiiomo vg

ap ¢ '110g ap oxauelap 1
dins £8°C 0681 P6'S1 10T 2p e1s0Be 2P ¢[ 2 1107 645S1 'z FLES (¥8) 8£70 (861) 9's 1567 BE0 99L (600T 2p odiew ap
3p oy(nl ap ¢ °[ 10z p onauwl 1) efromo 7 2 8|

3P L0 D10T 3p odrew ap o]

T 1107 () 0I3IXD  0II12IIX3 AP sE(] Sy [URTREEEG] [ gy opdu () dao0ino LR oy 1od (11w apeprjuengd)
SH WA [BIO], P 01qUIARS  IpEPHUEND BB} WA wa #jof  Ip oipw apepyueng)y wa o] aod gy apepruendy epwpru  waqmo] £y - ediono vp
ap g¢ OpEIAW 0¥ — ®d10ino 0131213XD u)Ep eu saoddo
W 011X ap odaad Ep B)p BU ap odaig sep opsnf Jope g
ap odag op EIpY sagado sep
oysnf Jope g
AN Y SEpIadaxy] SEPIA[OAIQ SEPESIOIQ

(st0ay ap savigna wy)

SEPEpI[OSUOJ 3 SIENPIAIPUI SELIPIPIWLIAUL SISqRIU0D SIQIRNSUOWIP S SBALRIIAXS sBION

V'S soyuownsaAu] uodie |,



Tarpon Investimentos S.A.

Notas  explicativas as  demonstragdes  contabeis
intermediarias individuais e consolidadas

(Em milhares de Reais)

Quanto aos saldos apropriados na conta de plano de opgéo de agdes, tanto no patriménio liquido
quanto no resultado (consolidado e individual), temos:

Nove meses Nove meses Trimestre findo Trimestre
findos em 30 findos em 30 em 30 de findo em 30 de
de setembro de setembro setembro de setembro de

Em RS mil de 2010 2011 2010 2011
Plano de opgéo de agdes 5.614 5.503 1.754 1.834
Exercidas (*) (83) (6.984) (3.658)

(*) montantes transferidos da conta de plano de opgdes para a conta de reserva de capital, por
conta dos exercicios de opgdes.

A avaliagdo do Plano de Opgéo de Compra de Agdes é elaborada utilizando o modelo de arvore

binomial, que foi aplicado na data de cada outorga considerando os pardmetros de mercado. As
seguintes premissas foram adotadas na data de cada outorga:

10 de mar¢o 30 de novembro 19 de fevereiro 19 de agosto 8 de agosto

de 2009 (*) de 2009 de 2010 de 2010 de 2011
Volatilidade média anual 70% 34% 28% 23% 20,00%
Prego corrente da agdo 1,29 6,87 7.84 11,45 15,20
Preco de exercicio das opgdes
objeto do plano nos termos do
programa 5,60 5,40 5,23 8,59 11,40
Taxa de juros livre de risco 13,00% 8,75% 8,63% 10,75% 11,90%
Dividendos esperados 6,2% 4,7% 4,5% 6,9% 6,00%

(*) Nesta data, a agSes da Tarpon Investimentos S.A ndo eram negociadas na BM&FBovespa.
Para a determinacgéo da volatilidade esperada foi utilizada como pardmetro os indices Ibovespa e

o prego de negociagdes das a¢oes da Tarpon (TRPN3), durante os periodos os quais as opgoes
foram outorgadas.
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15 Demonstracdo do calculo de imposto de renda e contribuicio social

Lucro Real (trimestre e periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 201 1

Consolidado e Individual

Apuracio da base de calculo Trimestre Nove meses

Resultado antes do imposto de renda e contribuigo social 11.040 163.159

Imposto de renda e contribuiggo social as aliquotas

vigentes (25% - IRPJ e 9% - CS) (3.754) (55.474)
Efeito das adigdes e (exclusdes) no céalculo dos tributos
Ajuste do RTT (6) 32
Plano de opgGes (623) (1.872)
Equivaléncia Patrimonial (56) (56)
Remuneragfo varidvel para administradores - (4.608)
Imposto de renda e contribui¢do social do periodo (4.439) (61.978)

Lucro Presumido (trimestre e periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2010)

Consolidado e Individual

Apuraciio da base de calculo Trimestre Nove meses
Receita operacional bruta 35.432 192.609
Lucro presumido (32%) 11.338 61.635
Receitas financeiras 1.580 3.913
Base de calculo IR e CS 12.918 65.548
IR (15%) (1.938) (9.832)
IR adicional (10%) (1.285) (6.537)
CS (9%) (1.163) (5.899)
Total (4.386) (22.268)
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Contingéncias

Néo ha passivos contingentes registrados nem processos que possam representar possiveis ou
provaveis perdas.

Partes relacionadas

Os principais saldos de ativos e passivos em 30 de setembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010,
assim como as operagdes que influenciaram o resultado dos trimestres e periodo/exercicio findos
naquelas datas, relativas a operagbes com partes relacionadas, decorrem de operagdes da
Companhia com controladas, coligadas, joint ventures e profissionais-chave da Administracgéo.

A Companhia apresenta operagGes com partes relacionadas inerentes a gestio de fundos (vide
Notas Explicativas n® 7 e 12) e aos respectivos pagamentos de dividendos e remuneragéo dos
Administradores.

As referidas transagdes foram realizadas em condigdes compativeis com aquelas praticadas com
terceiros, vigentes nas datas das operagdes e estdo relacionadas abaixo:

Consolidado e individual

Ativo/(Passivo) Receita/(Despesa)
Periodo Periodo
Trimestre Trimestre findo em findo em
30 de 30 de 30 de 30 de
setembro setembro de setembro de setembro
2011 2010 de 2011 2010 2011 de 2010
Recebiveis 5.689 21.282 16.395 35.432 234.889 192.609
Contas a pagar (305) (17.191)
Dividendos (33.713) (94.580) (105.273)
Beneficios de curto prazo a
Administragéo (1.811) 471) (180) (14.971) (1.237)
Remuneragdo baseada em agdes
para a Administrag&io 197 (142) (416) (553)
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as

demonstracdes

contabeis

O pessoal chave da administragdo ndo faz jus a qualquer tipo de beneficios pés-emprego,
outros beneficios de longo prazo e beneficios de rescisio de contrato de trabalho.

18 Outras informacdes

a. Arrendamento financeiro

Os bens do imobilizado adquiridos através de arrendamento financeiro (vide nota 9),

possuem o seguinte passivo:

Menos de 1 ano
Entre 1 e 5 anos
Mais de 5 anos

Total em 30 de setembro de 2011
Menos de 1 ano
Entre 1 e 5 anos

Mais de 5 anos

Total em 30 de setembro de 2010

Pagamentos Valor presente
minimos dos pagamentos
futuros de minimos do
arrendamento Juros arrendamento
306 62 245

253 25 228

559 87 473

257 76 182

422 62 359

679 138 541
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b. Owutros ativos

Outros ativos em 30 de setembro de 2011 no consolidado e individual sdo compostos
substancialmente por IRRF e CSSL pagos antecipadamente no montante de R$ 26.030 e
demais impostos retidos a compensar R$ 2.283 (R$ 1.411 em 31 de dezembro de 2010) e
despesas antecipadas R$ 57 (R$ 69 em 31 de dezembro 2010).

c. Contas a pagar

E composto, essencialmente, por valores devidos a fornecedores no valor de R$ 166
(individual) e R$ 217 (consolidado) e R$ 180 em 31 de dezembro de 2010 (individual e
consolidado), bem como passivo financeiro decorrente do arrendamento financeiro a pagar
R$ 473 (individual e consolidado) e R$ 618 em 31 de dezembro de 2010 (individual e
consolidado) . Por fim, em 31 de dezembro de 2010, programa de participagdo no resultado
e remuneragdo da companhia no valor de R$ 9.535.

d. Obrigacées tributdrias

Os valores devidos referem-se 4 R$ 22 de tributos de terceiros (R$ 6 em 31 de dezembro de
2010), R$ 418 de PIS e Cofins (R$ 188 em 31 de dezembro 2010), R$ 143 de ISS (R$ 864
em 31 de dezembro de 2010) e R$ 61.978 de IRPJ e CSLL (R$ 5.338 em 31 de dezembro
2010).

e. Obrigacées trabalhistas e despesas de pessoal

O saldo € composto por encargos sociais sobre salarios e participagdo no resultado, provisio
de férias, décimo terceiro saldrio, totalizando o valor de R$ 2.502 (R$ 1.319 em 31 de
dezembro de 2010). As despesas de pessoal (individual e consolidado) sio compostas por
despesas com saldrios, encargos, bem como programa de participagdo nos lucros e
respectivos encargos totalizando R$ 3.581 no trimestre ¢ R$ 52.316 nos nove meses findos
em 30 de setembro de 2011 (R$ 1.762 no trimestre e R$ 22.541 nos nove meses findos em
30 de setembro de 2010).
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J. Investimentos em coligadas e controladas

A Companhia, até 6 de maio de 2010, possuia indiretamente, por meio das participagdes nas
controladas Tarpon BR S.A. e Tarpon BR Participagdes Ltda., participagdo de 25% dos
investimentos em uma joint venture, a Parana Consultoria de Investimentos S.A. (“Parana™),
uma empresa de consultoria. Como a Companhia ndo possuia poder preponderante sobre as
decises operacionais e financeiras da Parand, consequentemente ela era tratada como uma
investida contabilizada pelo método de equivaléncia patrimonial. A participag@o indireta foi
vendida, gerando uma perda de R$ 100.

Diretoria

Diretor-Presidente
José Carlos Reis de Magalhdes Neto

Diretor de Rela¢do com Investidores
Rafael Sonder

Contadora
Caroline Miranda
CRC 18SP-255926/0-6
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