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Relatorio da Administracao

Contexto de Mercado

Os fundos de investimento sob nossa gestdo investem em empresas listadas em bolsa e também em private
equity.

O segundo trimestre de 2014 foi marcado pela deterioracdao da aprovagdo do governo brasileiro e pelo
crescimento da oposi¢do nas pesquisas sobre as eleigdes presidenciais de outubro. Nesse contexto, diante da
maior possibilidade de uma gestdo menos intervencionista, a bolsa brasileira apresentou uma forte alta,
liderada por empresas estatais. No exterior, os principais dados divulgados mostraram sinais divergentes
sobre o crescimento no mundo desenvolvido (Ex. PIB dos EUA no 1T14 caiu 2.9% T/T), porém a
perspectiva positiva de uma recuperacdo gradual das economias prevaleceu e os principais indices
americanos e europeus continuaram na tendéncia de alta iniciada no ano passado.

O Ibovespa, principal indicador do desempenho das agdes na BM&F Bovespa, subiu 5.46%. Neste mesmo
periodo, os indices norte-americanos S&P 500 e Dow Jones subiram +4.69% e +2.24%, respectivamente, € o
indice europeu Stoxx 600 avangou 2.26%.

No caso das empresas listadas na BM&F Bovespa, que representam a maior parte do portfolio dos fundos
geridos pela Tarpon, observamos desempenho fraco de Metalurgica Gerdau (-9.63), enquanto do lado
positivo se destacaram Marisa (+6.63%), BRF (+17.88%) e Tempo (+30.14%).

Destaques 2T14

A Tarpon Investimentos S.A. (“Tarpon” ou “Companhia”), por meio de suas subsidiarias, realiza a gestao de
fundos e carteiras de investimentos em bolsa e private-equity (“Fundos Tarpon”), com o objetivo de
viabilizar, no longo prazo, retornos absolutos superiores a média de mercado.

As acgdes da Tarpon sdo negociadas no segmento Novo Mercado da BM&FBOVESPA, sob o cdédigo
TRPNS3.

As receitas brutas provenientes de honorarios de prestagdo de servigos aos Fundos Tarpon atingiram R$
17,3 milhdes no segundo trimestre de 2014.

Captagdes: No 2T14, registramos captagdes liquidas de R$ 344 milhdes na estratégia de fundos de
portfolio;

Ativos sob gestédo: R$ 8,1 bilhdes nos fundos de portfolio e R$ 1,8 bilhdo nos fundos de co-investimento,
totalizando R$ 9,9 bilhdes sob gestdo em 30 de junho de 2014.

Desempenho dos fundos de portfélio no trimestre:

Fundos de portfolio 2T14 2T13
Long Only Equity em R$ 6,51% -3,7%
Long Only Equity em US$ 9,92% -11,8%

Hybrid Equity em R$ 6,47% -2,9%
Hybrid Equity em US$ 8,44% -10,4%

Ibovespa em R$ 5,46% -15,8%
IBX em R$ 525%  -9,2%



Receitas operacionais:

Receitas relacionadas a taxas de administracdo: R$17,3 milhdes no 2T14 e R$ 36,3 milhdes no primeiro
semestre de 2014.

Receitas relacionadas a taxas de performance: foram inferiores a R$ 1 milhdo no trimestre e semestre
findos em 30 de junho de 2014.

Lucro liquido: R$4,8milhdes no 2T14 e R$2,5 milhdes no semestre. O lucro liquido do semestre sera
distribuido por meio de dividendos em 7 de agosto de 2014.

Sobre a Tarpon Investimentos

A Tarpon realiza a gestao de fundos dedicados a investimentos em bolsa e private-equity, com o objetivo de
viabilizar retornos absolutos no longo prazo, superiores a média de mercado.

Nossa filosofia de investimento é composta por seis pilares:

Foco em valor intrinseco
Buscamos oportunidades com potencial significativo de valorizagdo no longo prazo, cujo valor de mercado
esteja substancialmente inferior ao valor intrinseco justo do investimento.

Concentracao de portfélio

Acreditamos em concentragdo, o que contribui para que cada companhia investida tenha um impacto
relevante no portfolio dos Fundos Tarpon e nos permite obter conhecimento mais aprofundado sobre tais
companhias.

Abordagem de contramao
Buscamos oportunidades de investimento pouco 6bvias, normalmente subestimadas ou ignoradas,
formando uma visao independente do consenso de mercado.

Alta conviccao
Buscamos adotar um processo de investimento disciplinado, o que nos permite atingir um elevado grau de
convicgado com relagéo as nossas decisdes de investimento.

Perspectiva de longo prazo
Acreditamos que uma perspectiva de longo prazo seja essencial para maximizar o ganho potencial de cada
investimento que realizamos.

Geragao de valor
Em determinados casos, procuramos atuar junto as companhias investidas para implementar uma agenda

positiva de geragao de valor para os acionistas.

Ativos sob gestao

Os ativos sob gestdo nos Fundos Tarpon (“AuM”) totalizaram R$9,9 bilhdes em 30 de junho de 2014, um
aumento de 20,52% quando comparado com o AuM de R$8,2 bilhdes registrado em 30 de junho de 2013.
Em relagdo ao 1T14, houve um aumento de 10,75%, conforme descrito abaixo:



Crescimento histérico do AuM Total - R$ milhdes

9.909

8.927
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Conforme demonstrado no quadro acima, 88% do AuM é denominado em reais e 12% em ddlares norte-
americanos.

Crescimento do AuM - Estratégia de Fundos de Portfolio - R$ milhdes
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Estratégias de investimento

Conduzimos a atividade de investimentos por meio de duas principais estratégias:

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

A estratégia de investimento em fundos de portfélio compreende os fundos que investem num portfélio de
acdes de companhias abertas listadas em bolsa, bem como em operagdes estruturadas, podendo envolver
companhias listadas ou nao listadas (private equity).

Em 30 de junho de 2014, o AuM dos fundos de portfdlio totalizava R$8,1 bilhdes.

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

A estratégia de coinvestimento compreende os fundos que tém por objetivo investir em oportunidades
especificas em conjunto com os demais fundos de portfélio Tarpon, tanto em oportunidades de bolsa quanto
de private-equity.

Os fundos dessa estratégia investem em empresas onde os fundos de portfélio ja tém a exposicado que
consideramos ideal, o que nos permite aumentar a participagao conjunta dos fundos em determinadas
empresas investidas.



Em 30 de junho de 2014, o AuM da estratégia de co-investimento totalizava R$ 1,8 bilhdo. Desse montante,
67,1% nao sao passiveis de cobranca de taxa de administragdo e a cobranga de taxa de performance é
apenas no desinvestimento.

Em 30 de junho de 2014, o montante do AuM alocado em investimentos de bolsa representava 94% do total
do capital investido. Os investimentos em private-equity, avaliados a valor de mercado ) correspondiam a
6% do AuM. Adicionalmente, no grafico abaixo apresentamos a quebra entre hybrid, long-only e Co-invet.

AuM por tipo de abordagem
(capital investido)

2714

m Hybrid ®Long-only = Co-invest

(1) O valor de mercado de determinados investimentos em private-equity € mensurado com base em avaliagdes realizadas pela
gestora, uma vez que nao existe fonte de prego de mercado imediatamente disponivel para tais investimentos.

Base de investidores

Em 30 de junho de 2014, a base de investidores institucionais, como fundos de universidades
(endowments), fundagdes, fundos de penséo e fundos soberanos, correspondia a 75% do AuM. O capital
investido de nossos executivos e empregados representava 9% do AuM.

AuM por regidao geografica AuM por tipo de investidor

m Fundos soberanos e Fundos de pensdo Endowments e Fundagdes

B Américas (ex. Brasil) Brasil M Europa M Asiae Oriente Médio ) Y ) L
m Investidores ndo institucionais m Capital Proprietdrio



Desempenho dos fundos de Portfélio

No trimestre, a estratégia de investimento nos fundos de portfélio Long Only Equity (exclusivamente bolsa)
apresentou performance liquida de 6,51% em R$ e 9,92% em US$. O retorno anualizado histérico dessa
estratégia, liquido de taxas e despesas, é de 26,82% em R$ e 24,43% em US$.

A estratégia de fundos de portfolio Hybrid Equity (bolsa e private equity) apresentou performance trimestral
liquida de 8,44% em US$ e 6,47% em R$. O retorno anualizado historico dessa estratégia é de 16,28% em
US$ e 4,91% em R$.

Apenas para efeitos ilustrativos, no 2T14 os indices lbovespa e IBX apresentaram retornos em
R$ de 5,46% e de 5,25%, respectivamente. Em US$ os retornos para o Ibovespa e IBX foram de 8,36% e
8,14% respectivamente.

Performance"

12 Desde o
Estratégia Inicio 2T14 2anos 5 anos inicio
meses .
(anualizado)

Fundos de Portfélio Long Only maio

0 - 0 0, [ 0 0
Equity (R$) 2002 6,51% 4,43% 5,66% 17,21%  145,53% 26,82%

Fundos de Portfélio Long Only maio

0, 0, 0, 0, 0, 0,
Equity (USS$) 2002 9,92% 1,30% 5,65% 6,66% 94,35% 24,43%
Fundos de Portfdlio Hybrid E‘g;’g 2°Ou1t'1 647%  -356%  6,09%  1358%  14,56% 4,91%
Fundos de Portfélio Hybrid Equity out. o o o o o o
(USS) 2006 8,44% 2,70% 0,59% 2,57% 96,41% 16,28%
P 12
Indices de mercado 2T14 2014 2 anos 5 anos
meses
Ibovespa (R$) 5,46% 3,22% 12,03% -2,18% 3,31%
IBX (R$) 5,25% 3,01% 12,14% 10,71% 31,66%
Ibovespa (US$) 8,36% 9,79% 12,70%  -10,23% -8,46%
IBX (US$) 8,14% 9,56% 12,81% 1,60% 16,66%

(1) Performance liquida de taxas e despesas.
(2) Performance apresentada até 30 de junho de 2014.



Desempenho financeiro

Sumario

Destaques financeiros - R$ milhdes

2T14 2713 1814 1813
Receita operacional bruta 17,3 29,6 36,4 54,9
Taxas de administragcao 17,3 19,1 36,3 37,8
Taxas de performance 0,0 10,5 0,0 171
Receita operacional liquida 16,8 28,7 35,2 53,4
Despesas Recorrentes (6,4) (6,9) (13,2) (14,0)
Despesas de administracao geral, salarios & outros (6,4) (6,9) (13,2) (14,0)
Resultado Bruto 10,4 21,7 22,0 39,4
Margem bruta 62% 76% 63% 74%
Despesas Nao Recorrentes
Despesas com Plano de opgdes, PLR e remuneragao variavel (1,6) (1,3) (15,0) (5,1)
Resultado operacional 8,8 20,5 7,0 34,3
Resultado das operagées financeiras (0,5) (0,6) (0,3) 0,2
Resultado Financeiro (0,5) (0,6) (0,3) 0,2
Imposto de renda e contribuigdo social (3,6) (3,6) (4,2) (6,6)
(Prejuizo) / Lucro liquido 4,7 16,3 25 28,0
(Prejuizo) Lucro por agéo (R$/agéo) * 0,10 0,36 0,05 0,61
Acdes emitidas (milhares) 46.667 45.556 46.667 45.556
AuM (fim do periodo) 9.909 8.222 9.909 8.222

(*) Lucro por acao é calculado utilizando-se a média ponderada de agoes.
Nota: A margem bruta é calculada sobre a receita operacional liquida.

Receitas operacionais

As receitas operacionais sdo compostas por remuneragdo pelos servigos que prestamos aos Fundos
Tarpon, referentes a taxas de administragdo — fluxo de receitas recorrente, calculado com base no montante
do patriménio liquido dos Fundos Tarpon — e a taxas de performance — fluxo de receitas de maior

volatilidade, calculado com base na performance auferida pelos Fundos Tarpon.
Receitas relacionadas a taxas de administragao

A taxa de administragéo € calculada sobre o volume do capital investido.

No 2T14, a receita bruta relacionada a taxas de administragéo totalizou R$17,3 milhdes, o equivalente a
aproximadamente 100% do total das receitas operacionais do trimestre. As receitas relacionadas a taxas de
administracéo do 2T14 diminuiram 9,08% quando comparado ao 1T14, quando analisamos a variagéo entre

0 1S14 e o mesmo periodo do ano anterior identificamos uma queda de 3,94%.



Receitas relacionadas a taxas de administragédo - R$’000

19.891 2025 37.821

36.329
18.716 19.105 19.028
I 17.301

1713 2T13 3T13 4T13 1714 2T14 1813 1814

Receitas relacionadas a taxas de performance

A taxa de performance é recebida quando o desempenho dos Fundos Tarpon supera um determinado
parametro minimo de rentabilidade (hurdle rate). A maior parte dos ativos sob gestdo tem como paradmetro
de rentabilidade indicador de inflacdo + 6% ao ano.

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

No 2T14 e 1S14, foram registradas receitas relacionada com taxas de performance inferiores a R$ 1 milhdo.
37.265 17.072

10.506

497

1T13 2713 3T13 4T13 1T14 2T14 1813 1814



Abaixo demonstramos o0 % do AUM por periodo de cobranga de taxas de performance:

Distribuicao da Cobranga de Performance - %AUM

60%

12% 11%
8%
4% 4%
] I - >
T T T T T T T 1
Bi-anual 42 TRI No Anual 42 TRI Anual 22 TRI Semestral 12 e 32 Bi-anual 22 TRI  Semestral 22 e 42  Bi-anual 32 TRI
Desinvestimento TRI TRI

Em 30 de junho de 2014, parcela equivalente a 1% do patriménio liquido dos Fundos Tarpon encontrava-se
acima das respectivas marcas d’aguas excluindo-se aqueles que tém sua cobranca de taxas no
desinvestimento. As taxas de performance dos Fundos Tarpon sdo cobradas em diferentes datas do ano,
conforme os termos estabelecidos nos respectivos regulamentos.

Apenas para efeito ilustrativo, assumindo o recolhimento de taxas de performance pelos Fundos Tarpon em
30 de junho de 2014, o montante em receitas adicionais seria de R$7,0 milhdes (baseado no valor do
patrimonio liquido dos Fundos Tarpon na referida data), sendo R$5,1 milhdes relativo a fundos que
recolhem taxa de performance somente no desinvestimento. Como ndo podemos prever a rentabilidade
futura dos fundos, o valor efetivo podera variar substancialmente. Este valor € uma mera estimativa e nao
ha garantia de que tais valores seréo efetivamente devidos a Tarpon nas respectivas datas.

Receitas relacionadas a taxas de performance potencial em 30 de junho de 2014 -R$’000

2T14

® Receita com honordrios relacionados a taxa de performance acumulada (potencial) em 30 de junho 2014

*  Este valor é estimado, ndo ha garantia de que tais valores serdo efetivamente devidos a Tarpon nas
respectivas datas. O recolhimento de performance no trimestre findo em 30 de junho de 2014 foi de
R$ 29 mil.



Receita total

A receita operacional, no 2T14, foi de R$17,3 milhdes, o que significa uma queda de 8,93% quando
comparado ao 1T14. No 1S14 a receita foi de R$36,4 milhoes, o que representa uma queda de 33,76%
comparado ao mesmo periodo de 2013. Essa queda deu-se principalmente pelo limitado recolhimento de
taxas de performance no 2° Trimestre de 2014.

Receitas operacionais totais - R$°000

57.520

54.893

36.357
29.611 17.329
25.281

o7
6.565 10508 497 19.028 29 17.072 29

18.716 19.105 19.891 20.255 19.028 17.301 37.821 36.329

1713 2713 3T13 4T13 1T14 2T14 1813 1814

m Receita com honordrios relacionados a taxas de performance
Receita com honorarios relacionados a taxas de administragdo

Despesas operacionais

As despesas operacionais estdo divididas entre despesas recorrentes e nao recorrentes, as quais
totalizaram R$8 milhdes no 2T14 e R$ 28,2 milhdes no 1S14.

As despesas recorrentes sdo compostas por despesas administrativas, despesas com salarios e encargos
sociais, e outras despesas como depreciagédo e despesas com viagens. No segundo trimestre de 2014, as
despesas recorrentes totalizaram R$6,4 milhdes enquanto no primeiro semestre de 2014 elas totalizaram
R$ 13,2 milhdes. Quando comparamos o saldo das despesas recorrentes trimestrais com 1T14 verificamos
uma queda de 5,70%. Ja ao comparar o primeiro semestre de 2014 com o mesmo periodo do ano anterior,
as despesas recorrentes tiveram uma queda de 5,78%.

Despesas operacionais totais - R$'000

20.245

10.874 12873 13472 10,075 28.189
3.849 8.201 8- 6.231 7044 - o
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m Despesas recorrentes (salério e administragéo geral) Despesas nao recorrentes (remuneragdo varidvel e plano de opgdes)

Despesas ndo recorrentes totalizaram R$ 1,6 milhdes no segundo trimestre de 2014 e R$15 milhdes no
1S14, essas foram referentes a provisdo (sem efeito caixa) do plano de opcado de compra de agdes e ao
pagamento de PLR remuneragdo variavel (1T14). Quando comparamos o saldo das despesas néao
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recorrentes do periodo findo neste trimestre com o saldo do 1T14, verificamos uma queda de 88,44%. Ja ao
comparar as despesas nao recorrentes do primeiro semestre de 2014 com o mesmo periodo de 2013,
observamos um aumento de 194,32%.

Impostos
Imposto de renda e contribuigéo social somou R$3,6 milhdes no 2T14 e R$4,2 milhdes no 1514.
Resultado

No segundo trimestre de 2014, registramos um lucro de R$4,7 milhées e R$2,5 milhdes no 1S14.

27.969
35.956

16.329
11.639

1713 2T13

2.488

1813 1814

Governanca corporativa
As agdes da Tarpon s3o negociadas no segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA sob o ticker
TRPN3.

Relacoes com Investidores - RI

Acionistas, investidores e analistas de mercado tém a sua disposi¢do informag¢des disponiveis no website de
RI Companhia (www.tarpon.com.br). Para mais informagdes, o contato direto com o Departamento de RI
pode ser feito por meio de e-mail (RI@tarpon.com.br) ou por telefone: (11) 3074 5800.

Auditoria independente

Os trabalhos de auditoria das demonstragdes contabeis relativos ao trimestre/ semestre findos em 30 de junho
de 2014 foram realizados pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes. Até¢ 31 de dezembro de
2013, os trabalhos de auditoria eram realizados pela KPMG Auditores Independentes, que foi substituida em
razdo do rodizio obrigatorio estabelecido pela CVM. A politica da Companhia para contratacao de servicos
ndo relacionados a auditoria externa junto aos seus auditores independentes visa assegurar que nao haja
conflito de interesses, perda de independéncia ou objetividade.

Durante o trimestre/ semestre findos em 30 de junho de 2014, ndo foram prestados a Tarpon outros servigos

pelos seus auditores independentes que ndo os relacionados a auditoria das demonstragdes contabeis.

Clausula compromissoria
A Tarpon Investimentos S.A. esta vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme
Clausula Compromissdria constante do seu Estatuto Social.
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Deloitte Touche Tohmatsu
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04717-906 - Sdo Paulo - SP
Brasil

Telefone: (11) 5186-1000

Fac-simile: (11) 5181-2911
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES
SOBRE A REVISAO DE INFORMACOES INTERMEDIARIAS

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

Introducio

Revisamos o balango patrimonial da Tarpon Investimentos S.A. (“Companhia”), individual e consolidado,
em 30 de junho de 2014, e as respectivas demonstragdes do resultado e resultado abrangente, das mutagdes
do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para os periodos de trés e seis meses findos naquela data, assim
como o resumo das principais praticas contabeis € demais notas explicativas.

A Administragdo da Companhia ¢ responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagdo das
informagdes contabeis intermediarias de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 21 (R1) -
Demonstragio Intermedidria e das informagdes intermedidrias consolidadas de acordo com o CPC
21 (R1) e com a norma internacional IAS 34 - Interim Financial Reporting, emitoda pelo
International Accounting Standards Board - IASB. Nossa responsabilidade é a de expressar uma
conclusio sobre essas informagdes contabeis intermediarias com base em nossa revisao.

Alcance da revisao

Conduzimos nossa revisdo de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisdo (NBC
TR 2410 - Revisdo das Informagdes Intermediarias Executada pelo Auditor da Entidade € ISRE
2410 - Review of Interim Financial Informatioin Performed by the Independent Auditor of the
Entity, respectivamente). Uma revisdo de informagdes intermediarias consiste na realizagdo de
indagagdes, principalmente as pessoas responsaveis pelos assuntos financeiros e contdbeis ¢ na
aplica¢do 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, ndo 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.

Conclusio sobre as informacées contabeis intermediarias individuais

Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que
as informacdes contabeis intermediarias individuais acima referidas ndo foram elaboradas, em todos
os seus aspectos relevantes, de acordo com o CPC 21 (R1) aplicdvel a elaboragdo de informagdes
contabeis intermediarias.

“Deloitte” refere-se & sociedade limitada estabelecida no Reino Unido “Deloitte Touche Tohmatsu Limited” e sua rede de firmas-membro,
cada qual constituindo uma pessoa juridica independente. Acesse www.deloitte.com/about para uma descricdo detalhada da estrutura
juridica da Deloitte Touche Tohmatsu Limited e de suas firmas-membro.

®© Deloitte Touche Tohmatsu. Todos os direitos reservados.
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Conclusio sobre as informacdes contabeis intermediarias consolidadas

Com base em nossa revisdo, nio temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que
as informagdes contéabeis intermediarias consolidadas acima referidas ndio foram elaboradas, em
todos os seus aspectos relevantes, de acordo com o CPC 21 (R1) e o IAS 34 aplicaveis a elaboragdo
de informagdes contdbeis intermedidrias.

Outros assuntos
Demonstragdo do valor adicionado

Revisamos, também, as informagdes contabeis intermediarias, individuais e consolidada, do valor
adicionado (DVA), referente ao semestre findo em 30 de junho de 2014, preparada sob a
responsabilidade da administragio da Companhia, cuja apresentagdo nas informagdes contdbeis
intermedidrias é requerida de acordo com as normas expedidas pela CVM - Comissdo de Valores
Mobilidrios e considerada informagio suplementar pelas normas internacionais de relatorio
financeiro (“International Financial Reporting Standards - IFRS”), que ndo requerem a apresentagao
da DVA. Essas informag¢des 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 os seus aspectos relevantes, de forma consistente
com as informagdes contabeis intermediarias individuais e consolidadas, tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes ao trimestre e semestre findos em 30 de junho de 2013 e
exercicio findo em 31 de dezembro de 2013

Os valores correspondentes ao trimestre ¢ semestre findos em 30 de junho de 2013 e exercicio findo
em 31 de dezembro de 2013 foram revisados por outros auditores independentes, que emitiram
relatorio datado de 29 de julho de 2013 ¢ 28 de janeiro de 2014 respectivamente, ndo contendo
qualquer modificagao.

Sdo Paulo, 29 de julho de 2014

Drcitt. fod FlA=

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Marcelo Luis Teixeira/Santos
Auditores Independentes Contadgr
CRCn°2 SP 011609 /O-8 CRC

/0-6
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Tarpon Investimentos S.A.

Balangos patrimoniais individuais e consolidados
Em 30 de junho de 2014 e 31 de dezembro de 2013

(Em milhares de Reais)

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa
Ativos financeiros mensurados ao

valor justo por meio do resultado

Instrumentos Financeiros Derivativos
Recebiveis
Impostos a compensar
Outros ativos

Nao-circulante
Investimento
Imobilizado

Total ativo

Notas

4

6¢

15a
18b

Consolidado Individual

30/06/14 31/12/13 30/06/14  31/12/13
19.805 17.606 48 22
9.416 17.698 1.728 8.597

- 195 - -

1.214 38.425 - -
8.275 13.092 2.534 5.453
2.619 3.497 560 541
41.329 90.513 4.870 14.613
- - 30.663 60.603

1.374 1.648 - -
1.374 1.648 30.663 60.603
42.703 92.161 35.533 75.216

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis intermedidrias individuais e consolidadas.

Passivo Notas
Circulante
Contas a pagar 18¢c
Instrumentos Financeiros Derivativos 6¢
Obrigagdes tributarias 18d
Obrigagoes trabalhistas 18¢

Patrimonio liquido

Capital social 10a
Reservas de capital 10e
Reserva legal 10b
Agdes em Tesouraria

Plano de opgdes 14

Ajuste Acumulado de Conversdo
Dividendos adicionais propostos
Lucros acumulados

Patrimonio liquido atribuivel aos acionistas

Total passivo e patrimonio liquido

Consolidado Individual

30/06/14 31/12/13 30/06/14 31/12/13
559 839 3.442 33

928 - - -
7.708 18.091 1.040 4.039
2.463 2.099 6 12
11.658 21.029 4.488 4.084
6.759 6.610 6.759 6.610
9.308 6.427 9.308 6.427
1.317 1.317 1.317 1.317
(7.935) (7.935) (7.935) (7.935)
17.678 15.847 17.678 15.847
1.430 2.734 1.430 2.734
- 46.132 - 46.132
2.488 - 2.488 -
31.045 71.132 31.045 71.132
42.703 92.161 35.533 75.216
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Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragdes individuais e consolidadas de resultados
Semestres e Trimestres findos em 30 de junho de 2014 e de 2013
(Em milhares de Reais)

C lidad. C lidad. Individual Individual
Semestres findos em 30  Trimestres findos em 30 Semestres findos em Trimestres findos
Junho Junho 30 Junho em 30 Junho
Notas 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Taxa de administragdo 35.169 37.025 16.733 18.700 - - - -
Taxa de performance 29 16.378 29 9.954 - - - -
Receita operacional liquida
12 35.198 53.403 16.762 28.654 - - - -
Despesas e receitas operacionais
Despesas com pessoal 18e (19.362) (9.737) (3.500) (3.566) (38) (38) (19) (19)
Plano de opgdes 14 (3.375) (2.520) (1.557) (1.257) - - - -
Despesas administrativas 13 (5.047) (5.398) (2.543) (3.044) (352) (500) (114) 97
Resultado com ativos financeiros mensurados - -
ao valor justo por meio de resultado (285) 224 (462) (551) 464 82 46 10
Equivaléncia patrimonial 8 - - - - 2.620 28.401 4.932 16.423
Outras receitas/(despesas) operacionais (401) (1.420) (341) (334) (183) (30) (151) (16)
(28.470)  (18.851) (8.403) (8.752) 2.511 27915 4.694 16.301
Resultado operacional
6.728 34.552 8.359 19.902 2.511 27915 4.694 16.301
Imposto de renda e contribuicio social
15 (4.240) (6.583) (3.650) (3.573) (23) 54 15 28
Lucro liquido do periodo
2.488 27.969 4.709 16.329 2.488 27.969 4.709 16.329
Atribuivel aos acionistas 2.488 27.969 4.709 16.329 2.488 27.969 4.709 16.329
Numero de a¢des no final do periodo
lla 46.667 45.556 46.667 45.556 46.667 46.387 46.667 45.556
Lucro basico por a¢iao
lla 0,05 0,60 0,10 0,35 0,05 0,60 0,10 0,35
Lucro basico diluido por acio
11b 0,04 0,52 0,08 0,30 0,04 0,32 0,08 0,30

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




Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragdes consolidadas das mutagdes do patrimonio liquido
Semestres findos em 30 de junho de 2014 e de 2013

(Em milhares de Reais)

Saldos em 31 de dezembro de 2013

Aumento de capital

Ajuste de avalia¢do patrimonial
Recompra de agdes

Plano de Opgdes

Reversdo das opgdes exercidas
Cancelamento de Ag¢des da Cia
Ajuste Acumulado de Conversiao
Lucro liquido

Constituigdo de reservas
Dividendos adicionais propostos
Distribuigao de dividendos

Saldos em 30 de junho de 2014

Saldos em 31 de dezembro de 2012

Aumento de capital

Reserva legal

Ajuste de avaliagdo patrimonial
Reclassifica¢ao para resultado - Ajuste a valor de mercado
Recompra de agdes

Plano de Opgdes

Reversdo das opgdes exercidas
Cancelamento de Agdes da Cia
Ajuste Acumulado de Conversdo
Lucro liquido

Constituigdo de reservas
Distribui¢ao de dividendos

Saldos em 30 de junho de 2013

Ajustes de Dividendos
Capital Reservas Reservas Reserva Acdes Plano avaliagio Ajuste Acumulado de adicionais (Prejuizos)/Lucros Patriménio
social de capital estatutdrias legal em Tesouraria de op¢cdes  patrimonial Conversio propostos acumulados liquido total
6.610 6.427 - 1.317 (7.935) 15.847 - 2.734 46.132 - 71.132
149 1.337 - - - - - - - - 1.486
- - - - - 3.375 - - - - 3.375
- 1.544 - - - (1.544) - - - - -
- - - - - - - (1.304) - - (1.304)
- - - - - - - - - 2.488 2.488
- - - - - - - - (46.132) - (46.132)
6.759 9.308 - 1.317 (7.935) 17.678 - 1.430 - 2.488 31.045
Ajustes de Dividendos
Capital Reservas Reservas Reserva Acgdes Plano avaliacio Ajuste Acumulado de dicionai Lucros Patrimonio
social de capital estatutarias legal em Tesouraria de op¢des  patrimonial Conversio propostos acumulados liquido total
6.216 - 3.052 1.223 - 14.502 (4) 529 - - 25.518
72 648 - - - - - - - - 720
- - (11.999) - - - - - (11.999)
- - - - - 2.520 - - - - 2.520
- 489 - - - (489) - - - - -
- (1.137) (3.052) - 11.999 - - - - (7.810) -
- - - - - - - 1.185 - 27.969 29.154
- - - - - - 4 - - - 4
- - - - - - - - - (20.000) (20.000)
6.288 - - 1.223 - 16.533 - 1.714 - 159 25917

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




Tarpon Investimentos S.A.

Demonstra¢des intermediarias individuais e consolidadas dos fluxos de caixa

Semestres findos em 30 de junho de 2014 e de 2013
(Em milhares de Reais)

Consolidado Individual

Semestres findos em 30  Semestres findos em 30

de junho de junho
2014 2013 2014 2013
Atividades operacionais
Lucro liquido das operagdes recorrentes 2.488 27.969 2.489 27.969
Ajustes:
Depreciac@o e amortizagdo 270 257 - -
Resultado de equivaléncia patrimonial - - (2.620) (28.401)
Aumento/(diminui¢ao) em plano de opgdes 3.375 2.520 - -
Ajuste Acumulado de Conversao (1.304) 1.185 - 1.185
Impostos diferidos 951 1.757 951 1.757
Variagao de ajuste de avaliagdo patrimonial - 4) - 4)
Variagao de ativos financeiros derivativos 1.123 1.939 - 1.977
Lucro ajustado 6.903 35.623 820 4.483
Variagao de ativos e passivos:
(Aumento)/diminui¢ao em recebiveis 37.211 9.799 - -
(Aumento)/diminui¢ao em outros ativos 904 12.429 (20) 7.795
(Aumento)/diminui¢ao em Impostos a compensar 3.866 - 1.967 -
Aumento/(diminui¢do) em contas a pagar (281) 180 3.409 (50)
Aumento/(diminui¢@o) em obrigagdes tributarias (10.383) (20.679) (2.999) (18.402)
Aumento/(diminui¢ao) em obrigacdes trabalhistas 364 337 (7) (33)
Fluxo de caixa das atividades operacionais 38.584 37.689 3.171 (6.207)
Atividades de investimentos
Variacao de ativos financeiros a valor justo pelo resultado 8.282 5.607 6.869 31.915
(Aquisigdes)/baixas no ativo imobilizado e arrendamento (21) - - -
Fluxo de caixa das atividades de investimentos 8.261 5.607 6.869 31.915
Atividades de financiamento
Aumento de Capital por exercicio opgao 149 149
Recompra a¢des - - 11.999 (11.999)
Pagamento de dividendos (46.132) (21.510) (46.132) (21.510)
Aumento de reserva por exercicio de opgdes de agdes 1.337 720 1.337 720
Recebimento Dividendos - - 34.632 6.305
Fluxo de caixa das atividades de financiamento (44.646) (32.789) (10.014) (26.484)
Total do fluxo de caixa 2.199 10.507 26 (776)
Aumento/(diminui¢ao) liquido de caixa e equivalentes de caixa 2.199 10.507 26 (776)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 17.606 3.317 22 1.098
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 19.805 13.824 48 322

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des contabeis intermediarias individuais e consolidadas.




Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragoes individuais e consolidadas dos resultados abrangentes

Semestres findos em 30 de junho de 2014 e de 2013
(Em milhares de Reais)

Consolidado Individual

Lucro liquido do semestre findo em 30 de junho de 2014 2.488 2.488
Resultados abrangentes

Ajuste Acumulado de Conversao 1.430 (1.430)
Resultado abrangente total do semestre findo em 30 de junho de 2014 3918 1.058
Resultado abrangente atribuivel aos acionistas 3.918 1.058
Lucro liquido do semestre findo em 30 de junho de 2013 27.969 27.969
Resultados abrangentes

Ajuste Acumulado de Conversao 1.714 1.714

Ajuste Avaliag@o patrimonial 4 4
Resultado abrangente total do semestre findo em 30 de junho de 2013 29.687 29.687
Resultado abrangente atribuivel aos acionistas 29.687 29.687

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

Demonstragdes individuais e consolidadas do valor adicionado
Semestres findos em 30 de junho de 2014 e de 2013

(Em milhares de Reais)
Consolidado Individual
Semestres findos em Semestres findos em 30 de
30 de junho junho

2014 2013 2014 2013
Receitas 36.357 54.893 - -
Taxas de performance e administragao 36.357 54.893 - -
Insumos adquiridos de terceiros (4.656) (6.561) (573) (530)
Materiais-Energia-Servs Terceiros-Outros (4.656) (6.561) (573) (530)
Valor adicionado bruto 31.701 48.332 (573) (530)
Retencdes (270) (257) - -
Depreciagao e amortizagao (270) (257) - -
Valor adicionado liquido produzido 31.431 48.075 (573) (530)
Valor adicionado recebido em transferéncia (285) 224 3.084 28.483
Resultado de equivaléncia patrimonial - 2.620 28.401
Receitas e despesas financeiras (285) 224 464 82
Valor adicionado total a distribuir 31.146 48.299 2.511 27.953
Distribui¢do do valor adicionado 31.146 48.299 2.511 27.953
Pessoal 22.735 10919 - -
Remuneragéo direta e encargos 22.735 10919 - -
Impostos, taxas e contribuicoes 5.923 9.411 23 (16)
Federais 4.866 8.533 23 (16)
Municipais 1.057 878 - -
Remuneracio de capitais proprios 2.488 27.969 2.488 27.969
Dividendos - 20.000 - 20.000
Lucro retido no semestre 2.488 159 2.488 159
Cancelamento de agdes - 7.810 - 7.810

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des contabeis intermedidrias individuais e consolidadas.




2.1

2.2

2.3

Tarpon Investimentos S.A.
Demonstragfes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em
30 de junho de 2014

Notas explicativas as demonstra¢gdes contabeis inteediarias

individuais e consolidadas
(Em milhares de Reais)

Contexto operacional

A Tarpon Investimentos S.A. (“Companhia” ou “Tarfoffoi fundada em junho de 2002,
inicialmente organizada sob a forma de sociedadialila, com sede a Avenida Brigadeiro
Faria Lima, 3.355 — 23° andar, Sdo Paulo/SP, tpndobjeto social atuar como administradora
de carteiras de titulos e valores mobiliarios eagasde recursos de terceiros, por meio de
fundos de investimento, carteiras administradasiteo® veiculos de investimentos (“Fundos
Tarpon”). Em dezembro de 2003, a Companhia procedétansformacdo para sociedade
anonima.

Em 30 de maio de 2012, o conselho de Administrag@ovou a reorganizagdo societaria
interna pela qual as atividades de administracdaedersos de terceiros da Companhia
passaram a ser exercidas pela Tarpon Gestoragdiguizsda Companhia, e a Companhia passou
atuar exclusivamente como uma sociedade de pagigs ljolding. Referida reorganizacao
societéria foi concluida em 31 de agosto de 2012.

Apresentacdo das demonstracdes contabeis

Apresentacdo das demonstracdes contabeis individgsas consolidadas

As demonstragfes contabeis individuais da contootadoram elaboradas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil e as deragds8 contabeis consolidadas foram
elaboradas de acordo com as normas internacioeadatorio financeiro - IFRS emitidas pelo
International Accounting Standards Board - IA®Btambém de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil.

N&o hé diferenca entre o patriménio liquido e altado consolidado e individual apresentados.
Assim sendo, as demonstragfes contabeis consdidattalividuais estdo sendo apresentadas
lado-a-lado em um Unico conjunto de demonstracebeis.

Essas demonstracdes contabeis e o respectivori@ldts auditores independentes referente a
auditoria das demonstracfes contabeis foram agosyeelo Conselho de Administracdo em 29
de julho de 2014.

Moeda funcional e de apresentacao
As demonstrac6es contabeis foram elaboradas ens RB&), a moeda funcional e de
apresentacdo da Companhia.

Utilizacao de estimativas e julgamentos

A elaboracdo das demonstracdes contabeis exigeagAeministracdo faca julgamentos e
estimativas que afetem a aplicagéo dos princiintbeis, bem como os valores apresentados de
ativos, passivos, receitas e despesas incluinégdeantinacdo dos valores de mercado de titulos e
plano de opgbes de compra de acdes. Os resultedsspodem divergir das estimativas. As
premissas e as estimativas séo revisadas trinmestres.
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2.4

2.5

Tarpon Investimentos S.A.
Demonstragfes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em
30 de junho de 2014

Base de consolidacao
As demonstragfes contdbeis consolidadas incluemrgoi Gestora de Recursos S.A., TISA
NY, Inc., Tarpon All Equities (Cayman), Ltd., TSQ#RI..

Tarpon Gestora de Recursos S.A.
Em 25 de abril de 2012, a Tarpon Investimentos Sa&sou a deter a totalidade das acdes da
Tarpon Gestora, totalizando 500 acdes ao valoaumite R$ 1,00.

Em 31 de agosto de 2012, a Companhia subscreveenawrde capital social da Tarpon
Gestora, passando de R$1 para R$ 763, mediantessaende 762.292 novas agdes ordinarias,
nominativas e sem valor nominal, ao preco unitdeédR$ 1,00. As acdes foram integralizadas
na mesma data da subscricdo, mediante contribamdmens e em moeda corrente nacional.

TISA NY, Inc.

A TISA NY € uma subsidiéria integral da CompanRiaesultado da TISA NY e seu respectivo
investimento sdo avaliados por equivaléncia pattisdddemonstracdes contabeis individuais)
qgue tém a moeda funcional (US$) diferente da mé@tdonal da controladora.

Tarpon All Equities (Cayman), Ltd. e TSOP Ltd.

Em 28 de margo de 2012, a Companhia passou a alétealidade das agdes da Tarpon All
Equities (Cayman), Ltd. e da TSOP Ltd. Essas erapratuam comgeneral partner(sécio
gerente) de determinados fundos de investimentanggtiros e tem sua moeda funcional (US$)
diferente da moeda funcional da controladora.

Os investimentos nas subsidiarias no exterior s@westidos para a moeda de apresentacao,
conforme abaixo:

. Os saldos dos ativos e passivos sdo convertidtexa de cambio vigente na data de
encerramento das demonstracdes contabeis consdjdad

. As contas de resultado sdo convertidas pela@otdg cambio na data de cada transacgéo; e
. Todas as diferencas resultantes de conversd@ades tde cambio sdo reconhecidas no
patriménio liquido e na demonstragdo dos resultadesngentes consolidados, na linha “ajuste

acumulado de conversao”.

O valor dos investimentos nas controladas e todosabdos entre essas empresas foram
eliminados na elaboracao das demonstracdes contéabeolidadas

Adocéo de normas
As normas e pronunciamentos contabeis que passaraigorar para 0s periodos

iniciados em ou apds 1° de janeiro de 2014, quamiicaveis, foram adotadas pela
Tarpon.
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Tarpon Investimentos S.A.
Demonstragfes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em
30 de junho de 2014

2.6 Normas e interpretacdes emitidas e ainda néo adotad

* IFRS 9 - Instrumentos Financeiros - ClassificacaMensuracdo — introduz
novos requerimentos de classificacdo e mensuracaatides financeiros e
passivos financeiros. A IFRS 9 utiliza uma abordagemples para determinar
se um ativo financeiro € mensurado ao custo amadiizou valor justo, com
base na maneira pela qual uma entidade adminigtes $nstrumentos
financeiros (seu modelo de negdcios) e o fluxoadeaccontratual caracteristico
dos ativos financeiros. A norma exige ainda a anloigdapenas um método para
determinacdo de perdas no valor recuperavel desateso reconhecimento do
valor da variacdo no valor justo do passivo finaocatribuivel a mudancas no
risco de crédito daquele passivo como “Outros tadas abrangentes”
observando certos critérios. Esta norma passaamavigpara exercicios sociais
iniciados a partir de 1° de janeiro de 2018.

* Modificagbes as IFRS 9 e IFRS 7 — Data de aplicagdondatodria da IFRS 9 e
Divulgacbes de Transicdo. Esta norma passa a vigara exercicios sociais
iniciados a partir de 1° de janeiro de 2015.

3 Principais préticas contabeis
As principais préaticas contabeis descritas a sefguam aplicadas consistentemente para a
Companhia e suas controladas e subsidiarias ndagxte trimestre/semestre findos em 30 de
junho de 2014.

a. Receitas

As receitas sdo compostas de remuneracdo pelagosene gestdo de carteira dos Fundos
Tarpon, referentes a taxas de administragédo e thxaerformance. As taxas de administragao
sdo apuradas com base em percentual sobre o wval@atliménio liqguido dos fundos e
reconhecidas conforme a prestacdo dos respecterogas. As taxas de performance sao
geradas quando o desempenho dos fundos superaemmidado pardmetro ou taxa minima de
rentabilidadeljurdle ratg, conforme definido nos respectivos regulamergasgo reconhecidas
no momento em que houver a certeza do seu vadmebimento.

b. Instrumentos financeiros

Ativos financeiros mensurados ao valor justo porimeée resultado

Os ativos financeiros mensurados a valor justo mpeio de resultado sdo destinados a
negociacdo e séo representados por aplicacbesrdpa@bia em operagbes compromissadas.
Os juros, os ganhos e as perdas decorrentes de ajuslor justo foram reconhecidos nas
demonstracdes de resultados na rubrica “Resultatioativos financeiros mensurados ao valor
justo por meio de resultado”. O valor justo dess#s € determinado com base no valor
ajustado pela taxa de depdésito interbancério -ridrinado pelo Banco de contratagdo da
operacdo compromissada ao final de cada més, gasseeelha ao valor contabil por haver
liquidez diaria e indexacao a taxa CDI diaria.
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Tarpon Investimentos S.A.
Demonstragfes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em
30 de junho de 2014

Instrumentos financeiros derivativos

Os ativos financeiros derivativos sdo classificadaslata de sua aquisicdo, de acordo com a
intencdo da administracdo em utilizd-los como umsénto de protecdo (hedge) ou n&do. Os
derivativos sdo contabilizados pelo valor justg|umdo a consideracédo sobre risco de crédito,
com o0s ganhos e as perdas realizados e nado resljzadconhecidos diretamente na
demonstracéo do resultado.

Caixas e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa compreendem saldeside e investimentos financeiros com
vencimento original de trés meses ou menos a p#atidata da contratacdo, os quais estédo
sujeitos a um risco insignificante de alteracawalor justo, e sdo utilizados pela Companhia na
gestéo das obrigagbes de curto prazo.

Reducao ao valor recuperavel

Os valores contabeis dos ativos da Companhia sAsades a cada data de balanco para
determinar se ha sinal de perda em relacdo ao dalcgcuperacaanipairmenj. Caso exista a
referida indicagdo, estima-se o valor a recupeoaatd/o. Reconhece-se a perda no valor de
recuperacaarfipairmen}, caso o valor contabil do ativo seja superios@o valor recuperavel.

Investimentos em controladas e subsidiaria no exter
Os investimentos em controladas e em subsidiariexterior sdo demonstrados pelo custo e
atualizados pelo método de equivaléncia patrimard@alDemonstracdes Contabeis Individuais.

Ativo imobilizado

O ativo imobilizado € registrado pelo custo de sigéb, liquido das respectivas depreciacdes
acumuladas, calculadas pelo método linear, queidsmasn o tempo de vida uatil-econdmica
estimada dos bens e os respectivos valores residAai taxas anuais de depreciagdo e
amortizacdo sdo: moveis e utensilios e maquinagupamentos (10%), instalacbes (10%),
sistemas de processamento de dados (20%), sistsmasmunicacdo e seguranca (20%) e
licencas de software (25%). As benfeitorias em ehd@le terceiro sdo amortizadas pelo prazo
de vigéncia do contrato de aluguel (cinco anogjna taxa anual de 20%.

Depositos judiciais

Estdo representados por depdsitos judiciais efetug@ela companhia para interposicdo de
recursos e discussdo da incidéncia de Imposto sevecos (ISS) sobre receitas provenientes
do exterior. (vide nota 16).

S&o contabilizados ao custo, atualizados pela.Selic

Beneficios de curto prazo aos empregados e admimeadores

Os empregados e administradores fazem jus a reag#itefixa, varidvel e participacdo no
plano de participacdo nos lucros e resultados aap@ohia, conforme aplicavel. Reconhece-se
a provisdo do valor estimado a pagar a titulo décg@acao nos lucros ou remuneracao variavel
quando a Companhia atender as condi¢cdes de olwigagal (condi¢cdes estabelecidas no
plano) ou constituida, conforme aplicavel, de pagareferido valor e quando houver a
possibilidade de estimativa confidvel da obrigagéo.

Os empregados e administradores ndo fazem jus lguguaipo de beneficios pds-emprego,
outros beneficios de longo prazo e beneficios ste@s&o de contrato de trabalho.
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Demonstragfes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em
30 de junho de 2014

Passivos contingentes, provisdes e obriga¢cdes lsgai

O reconhecimento, a mensuracédo e a divulgagéo ftilass & passivos contingentes e das
obrigactes legais séo efetuados de acordo comitésax definidos no CPC 25 - Provisdes,
Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, dairsiegforma:

ProvisBes para riscos - sdo avaliados por assegsoidicos e pela Administragdo, levando em
conta a probabilidade de perda de uma acéo judicizhdministrativa que possa gerar uma
saida de recursos que seja mensuravel com sufidegtiranca. Sao constituidas provisées para
0s processos classificados como perdas provavis pesessores juridicos e divulgados em
notas explicativas.

Passivos contingentes - sdo incertos e dependeswaidos futuros para determinar se existe
probabilidade de saida de recursos; ndo séo, pmrtpnovisionados, mas divulgados se
classificados como perda possivel, e ndo providmmaem divulgados se classificados como
perda remota.

Plano de op¢des de compra de acdes

Os efeitos do plano de opcbes de compra de acdesakdllados com base no valor justo na
data da outorga das opc¢des e reconhecidos no bglatrgnonial e demonstracao de resultados
em base pro-rata, pelo periodo de carémvasting de cada concessao.

Imposto de renda, contribuicdo social e outros impsios

No semestre, a Tarpon Investimentos S.A. utilizom@ regime tributario o Lucro Real. Dessa
forma, a provisdo para imposto de renda é corddit@é aliquota-base de 15% do lucro
tributavel, acrescida do adicional de 10% sobreerddghados limites. A provisdo para
contribui¢do social sobre o lucro antes do impdstoenda é calculada considerando a aliquota
de 9%. Os valores recolhidos a titulo de antecipagdimposto de renda e contribuicdo social
estdo sendo contabilizados no ativo como imposteswuperar (vide nota 18.b).

Cabe destacar que a Companhia adotava o Regimgdritode Transi¢cdo (RTT) para apuragao
de Imposto de Renda e Contribuicdo Social. Em 18a@ie de 2014 foi editada a Lei 12.973,
que converteu em lei a Medida Proviséria 627, daldIlnhovembro de 2013. A referida Lei
altera a legislacao tributaria federal relativalmposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas -
IRPJ, a Contribuicdo Social sobre o Lucro LiquidSLL, a Contribuicdo para o PIS/ PASEP e
a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridaa@alS- COFINS; revoga o Regime
Tributério de Transicdo - RTT, instituido pela L&l 11.941, de 27 de maio de 2009,
disciplinando os ajustes decorrentes dos novosduosgte critérios contabeis introduzidos pela
convergéncia das normas contabeis brasileiras adsdgs internacionais; dispbe sobre a
tributacdo da pessoa juridica domiciliada no Brasiim relacdo ao acréscimo patrimonial
decorrente de participagdo em lucros auferidosxterier por controladas e coligadas e de
lucros auferidos por pessoa fisica residente ncsiBmor intermédio de pessoa juridica
controlada no exterior. A administracao avalioalesracoes trazidas pela Lei 12.973 e entende
gue as demonstracdes financeiras da empresa mégasampactos significativos.

Para as empresas com regime de tributacdo doreakoas aliquotas de PIS e COFINS sao de

1,65% e 7,60%, respectivamente, incidentes apemas as receitas de taxa de administracdo e
performance oriundas dos fundos brasileiros, déddszs despesas creditaveis.
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A aliquota de ISS incidente sobre as receitas gigele carteira, incluindo a gestdo de fundos
brasileiros e gestédo de fundos e carteiras esirasge de 2%.

Os valores devidos a titulo de PIS, COFINS e IS& @ntabilizados como despesas de
impostos sobre faturamento.

O imposto de renda e contribuicdo social diferididgos, decorrentes do imposto a compensar
sobre lucros auferidos no exterior, foram constiigiconsiderando a expectativa de provavel
realizacao.

Outros ativos e passivos

Os outros ativos foram demonstrados pelos valae®alizacdo, incluindo, quando aplicavel,
os rendimentos e as variagdes monetérias (em lpagedta” dia) auferidos e provisdo para
perda, quando julgada necessaria. Os outros passlemonstrados incluem os valores
conhecidos e calculaveis, acrescidos dos encargles @ariacdes monetarias (em base “pro-
rata” dia) incorridos.

Recebiveis
Os recebiveis sd@o registrados pelos valores de&zaead, incluindo provisdo para perdas,
quando aplicavel.

Divulgacdes financeiras por segmento

Um segmento é um componente da Companhia que #madedornecer produtos ou prestar
servicos (segmento de negdcios), ou a fornecemupyedu prestar servicos em um ambiente
econdmico particular (segmento geografico), qué ssjeito a riscos e recompensas diferentes
daqgueles de outros segmentos.

A Companhia, por meio de suas subsidiarias, realmmas um tipo de negdcio (prestacdo de
servigos relacionados com a gestdo de carteiras)dnersos mercados em que atua e,
consequentemente, ndo € apresentada nenhuma dbéséndaria do segmento por tipo de
negocio nem por segmento geogréfico.

Resultado abrangente
Resultante do lucro liquido dos semestres correrdas variagdo cambial resultante da
consolidagdo das subsidiarias no exterior e aflestevaliagdo patrimonial.

Demonstracdes do valor adicionado

A Companhia elaborou demonstra¢cfes do valor adidior{DVA) individuais e consolidadas
nos termos do pronunciamento técnico CPC 9 - Detraggd® do Valor Adicionado, as quais
sdo apresentadas como parte integrante das deagdiestr contabeis conforme BRGAAP
aplicavel as companhias abertas, enquanto para IeRf&sentam informacdo financeira
adicional.

Lucro por acdo

O lucro basico por acdo é calculado por meio dedltadlos dos semestres/trimestres findos em
30 de junho de 2014 e 2013 atribuivel aos acicndéaCompanhia e a média ponderada das
acdes ordinarias em circulagdo nos respectivos ssesérimestres. O resultado por agéo
diluido é calculado por meio da referida médiaalg@®s em circulacéo, ajustada pelo potencial
exercicio das opc¢des de compra das agfes, cor dfleidor no semestre/trimestre findos em
30 de junho de 2014 apresentados, nos termos dalCP®Resultado por Agao e IAS 33.
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Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa estéo representadosnsolidado e individual em 30 de junho
de 2014 e de 31 de dezembro de 2013 pelos satdosaixh, bancos e aplicacdes de curto
prazo.

Ativos financeiros mensurados ao valor justo por me do resultado

Consolidado
Junho Dezembro
2014 2013
Ativos financeiros mensurados ao valor justo por e do resultado
Operacdes Compromissadas 9.416 17.698
9.416 17.698
Individual
Junho Dezembro
2014 2013
Ativos financeiros mensurados ao valor justo por nie do resultado
Operagdes Compromissadas 1.728 8.597
1.728 8.597

OperacOes indexadas a variacao do DI, realizasds pibanco de primeira linha. Seu valor
justo é classificado como nivel 2, considerandgisténcia de liquidez diaria e a indexacdo ao
CDI, sendo os ajustes diarios informados pelo Bamheocontratacdo da referida operacao
compromissada ao final de cada més. O valor cdraabissemelha ao valor justo na data do
balanco.

Instrumentos financeiros

Gerenciamento de riscos
A Companhia estd exposta basicamente a riscos rpesdes do uso de instrumentos
financeiros, entre os quais:

Risco de crédito

Refere-se a possibilidade da Companhia e suasotagds sofrerem perdas decorrentes de
inadimpléncia de suas contrapartes ou de instiégifianceiras depositarias de recursos ou de
investimentos financeiros. A politica da Comparéhiainimizar a exposi¢ao ao risco de crédito.
A Administracdo revisa e aprova todas as decisflee 9nvestimentos para garantir que eles
sejam feitos somente em ativos de alta liquidei#jdws por instituicées financeiras de primeira
linha.

A exposigdo maxima ao risco de crédito estd demadesnas notas 4, 5e 7.
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Risco de mercado

E o risco de que alteragdes nos precos de mercano taxa de juros e cotagbes em bolsa de
valores, afetem a receita ou o valor de seus msintos financeiros. A politica da Companhia é

minimizar a sua exposi¢cdo ao risco de mercado,amakc diversificar a aplicacdo de seus

recursos em termos de taxas pos-fixadas.

Risco de moeda
Exceto pela participacdo em subsidiaria no extecgia moeda funcional € diferente da moeda
funcional e de reporte da Companhia, ndo possugnpassicao significativa ao risco cambial.

Ativos e passivos financeiros mensurados pelo valjusto por meio de resultado

Método de avaliacao

Junho/ 2014 e Exposicéo a risco de valor
Dezembro/2013 de mercado?
Ponta atiCorrigido pela taxa

Operacgdes compromissadas de indexagéo - DI N&o

Ponta ativa: Acdes TRPN3

Instrumentos financeiros derivativo&Onta passiva: CDI + 0,5%a.a Sim

Instrumentos financeiros derivativos

A Companhia mantém contrato de troca de resultdedkixos financeiros futuroswap junto

ao Banco Itau BBA S.A., tendo a Companhia posi¢i@ ana variagdo do preco das acgdes
ordinarias de sua emissao e passiva na variacd00$é do CDI acrescido de uma taxa pré-
fixada, com valor nocional de até R$ 22.000, p@dadiquidacdo de até 12 meses contados de
cada negociacéo. O resultado das operagfes sgdiatig financeiramente no vencimento.

Em 30 de junho de 2014, a Companhia (por meio dessbsidiaria) detinha em aberto as
operacOes destacadas abaixo:

Consolidado
Valor Justo Valor Justo
Instrumento Financeiro Vencimento  Valor Notional Ponta Ativa 30/06/14 31/12/13
SWAP 02/09/2014 2.684  Acbes 430 89
SWAP 03/09/2014 3.137  Acgbes 504 106
934 195

Ponta Passiva

Total CDI + 0,5%a.a (1.862) -
A Liquidar (928) 195
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Andlise de sensibilidade - Efeito na varia¢do do @ justo

Conforme determinado pela Instru¢do CVM 475/08, an@anhia preparou 3 cenarios de
andlise de sensibilidade. O cenario | considerjasieade marcagdo a mercado do swap na data
base das demonstracfes financeiras intermediarias eenarios Il e Il consideram uma
variacdo de 25% e 50%, respectivamente, na varitevasco considerada.

Risco 30/06/2014 Cenariol  Cenério2
-50% -25%
Swap Queda no preco da TRPN3 5.281 2.640 3.960
Ajuste ao Valor Justo (361) (3.678) (2.358)
Risco 30/06/2014 Cenariol  Cenério2
50% 25%
Swap Aumento da taxa de juros 6.318 9.066 7.610
Ajuste ao Valor Justo (361) (2.370) (2.493)

Outros ativos e passivos financeiros
Os valores justos dos demais ativos e passivosdai@s sdo iguais aos valores contdbeis dos
balancos patrimoniais, tal como mensurados pelwr yasto ou pelo curto prazo de vencimento.

Recebiveis

As taxas de administracdo devidas pelos Fundosomado calculadas mensalmente e pagas no
inicio do periodo subsequente, conforme o respeotigulamento. As taxas de performance sao
calculadas semestralmente, anualmente ou bi-anotdregpagas em 31 de margo, 30 de junho,
30 de setembro e em 31 de dezembro de cada ariorroero respectivo regulamento.

Consolidado
Junho Dezembro
2014 2013
Taxa de Administracag) 1.214 1.566
Taxa de Performance - 36.859
1.214 38.425
® Até a data de aprovacao dessas demonstracdesaisntalbam liquidados os recebiveis

referentes ao trimestre findo em 30 de junho d&201

28



Tarpon Investimentos S.A.
Demonstragdes contébeis intermediarias
individuais e consolidadas em
30 de junho de 2014

Investimentos

Abaixo seguem os quadros de movimentacdo dos SdddoESA NY:

TISA NY - em R$ mil - Movimentag&o do Investimento

Saldo em 31 de dezembro de 2013 18.733
Equivaléncia Patrimonial 3.215
Aporte na controlada referente ao plano de opg¢des 138
Variacdo Cambial (1.304)
Saldo em 30 de junho de 2014 20.782

TISA NY - em R$ mil - Acumulado

TISA NY - em USD mil TISA NY - em R$ mil
Patriménio
Patriménio liguido em Resultado Valor
liguido—  Resultado 31lde 30 de Variacdo Participagdo patrimonial
Inicio do 30 de junho dezembro  junho de Cambial no capital em Equivaléncia do
Semestre de 2014 de 2013 2014 acumulada % patrimonial  investimento
8.058 1.417 16.069 3.278 1.430 100% 3.215 20.783

Os investimentos nas controladas Tarpon All Equifi@ayman), Ltd. e TSOP Ltd. equivalem a
R$ 102 em 30 de junho de 2014.

Tarpon Gestora de Recursos S.A. - em R$ mil - Mawvientagédo do Investimento

Saldo em 31 de dezembro de 2013 41.769
Dividendos recebidos pela controladora (34.632)
Equivaléncia Patrimonial (595)
Aporte na controlada referente ao plano de opgdes 3.237
Saldo em 30 de junho de 2014 9.779

Tarpon Gestora - em R$ mil - em R$ mil - Acumulad

Aporte na Valor

Resultado 30 Participagao controlada patrimonial

Patriménio liquido — de junho de no capital Equivaléncia referente ao do
Inicio do Semestre 2014 em % patrimonial plano de opgdes  investimento
7.137 (595) 100% (595) 3.237 9.779
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Imobilizado
O imobilizado da Companhia é composto por:
Consolidado
Instalagde Maquinas e Computadore Méveis e Equipament InstalagBes
¢ equipament P Software tensili os de em imoéveis Total
s os s utenstlios telefonia de terceiros
Saldo em 31 de
dezembro de 2013 6 65 391 274 638 92 183 1.648
Adicoes - - 16 5 - - - 21
Baixas
Transferéncias
Depreciacéo e
amortizagao ) 4) (16) (90) (90) (13) (55) (270)
Variagdo Cambial
¢ - - @) &) 1) @ - (25)
Saldo do imobilizado
em 30 de junho de 2014 4 61 389 187 527 77 128 1.374

Imobilizado adquirido
e_ltraves_de arrendamento - - 30 10 264 31 - 335
financeiro (nota 18a)

Em 30 de junho de 2014 e 31 de dezembro de 20&Baapas subsidiarias possuiam ativos
imobilizados registrados em seus respectivos basang

Vide na Nota 18 (a) os valores a pagar referensesoaitraprestacdes dos arrendamentos
financeiros.

Patrimonio liquido
Capital social

Em 28 de janeiro de 2013, o Conselho de Admini&tagprovou o cancelamento de 1.527
acles ordinarias de emissdo da Companhia mantidagsouraria, adquiridas no ambito do

programa de recompra de ag¢des e dentro do capi@iizado, a emissdo de 66 mil agdes,
decorrente do exercicio de op¢des de compra de acdergadas no ambito do plano de opc¢éo
de compra de ac6es da Companhia. Do preco de @rerd montante de R$ 561, R$ 56 foram

destinados ao capital social e R$ 505 a resencapital. Dessa forma, o capital social passou
de R$ 6.216 para R$ 6.272, dividido em 46.387 wilea ordinarias nominativas, sem valor

nominal.

Em 29 de abril de 2013, o Conselho de Administragi#ovou, dentro do capital autorizado, a
emissao de 16 mil acdes, decorrente do exercicapg@es de compra de acdes outorgadas no
ambito do plano de opcdo de compra de acbes da &inap Do preco de exercicio, no
montante de R$ 159, R$ 16 foram destinados aoatagutial e R$ 143 foram destinados a
reserva de capital. Dessa forma, o capital soeiséqu de R$ 6.272 para R$ 6.288, dividido em
46.402 mil acBes ordinarias nominativas, sem vaboninal.
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Em 24 de junho de 2013, foi aprovado pelo ConsdindAdministragcdo o cancelamento da
totalidade das 847 mil acdes ordinarias de emislsga@ompanhia mantidas em tesouraria,
adquiridas no ambito do programa de recompra desagprovado em 28 de janeiro de 2013.
Dessa forma, o capital social passou a ser dividd®556 mil acdes.

Em 29 de julho de 2013, o Conselho de Administragi#iovou, dentro do capital autorizado, a
emissao de 595 mil agbes, decorrente do exeroécapddes de compra de a¢bes outorgadas no
ambito do plano de opcdo de compra de acbes da &inap Do preco de exercicio, no
montante de R$ 2.061, R$ 195 foram destinadosp@itataocial e R$ 1.866 foram destinados a
reserva de capital. Dessa forma, o capital soeiséqu de R$ 6.288 para R$ 6.484, dividido em
46.150 mil acBes ordinarias nominativas, sem vaboninal.

Em reunido do Conselho de Administracéo realizadd ee novembro de 2013, foi aprovada a

emissao, dentro do capital autorizado, de 138 ¢déa da Companhia, no contexto do exercicio
de opcdes de compra de acbes pelos beneficiari®dat@. Do preco total de subscricdo, no

montante de R$ 1.267, o montante de R$ 1.140 &iirdelo a reserva de capital e R$ 127 foi

destinado ao capital social da Companhia. Dessaafar capital social passou de R$ 6.484 para
R$ 6.610, dividido em 46.288 mil acdes ordinariasimativas, sem valor nominal.

Em reunido do Conselho de Administragéo realizad2 @ de fevereiro de 2014, foi aprovada a
emissao, dentro do capital autorizado, de 379 ¢déa da Companhia, no contexto do exercicio
de opcdes de compra de acbes pelos beneficiari®dat@. Do preco total de subscricdo, no
montante de R$ 1.485, o montante de R$ 1.337 &iirgmlo a reserva de capital e R$ 149 foi
destinado ao capital social da Companhia. Dessaafa capital social passou de R$ 6.610 para
R$ 6.759 (R$ 6.610 em 31 de dezembro de 2013yidtviem 46.667 mil (46.288 mil em 31 de
dezembro de 2013) acbes ordindrias nominativasyatmnominal.

Reserva legal

Constituida a razéo de 5% do lucro liquido apuerdaada exercicio social, nos termos do art.
193 da Lei n°® 6.404/76, essa reserva, que nao gedeeder 20% do capital social, tem por fim
assegurar a integridade do capital social e sompatiera ser utilizada para compensar
prejuizos ou aumentar o capital. A reserva legdepbdeixar de ser constituida quando o saldo
dessa reserva, acrescido do montante das resereapital de que trata o artigo 182, paragrafo
1°, da Lei n°® 6.404/76, exceder 30% do capitalado&m 30 de junho de 2014 e 31 de
dezembro de 2013, o saldo de reserva legal é d8R%1

Dividendos
O estatuto social da Companhia prevé a distribudgalividendos minimos obrigatérios de
25% sobre o lucro liquido do exercicio, ajustade teomos do estatuto.

Em 31 de dezembro de 2013, a administracéo propagamento complementar de R$ 46.132
a titulo de dividendos do exercicio, deixando tegi® no patrimoénio liquido na rubrica
Dividendos adicionais propostos.

Em Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinariaizadbh em 28 de fevereiro de 2014, foi
aprovada a distribuicdo de R$ 46.132 de dividerples foram pagos no dia 13 de margo de
2014.

Em 29 de julho de 2014, o Conselho de Administraigiberou a distribuicdo de dividendos
no montante de R$ 2.488, cujo pagamento seraadaliem 07 de agosto de 2014.
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Reserva estatutaria

O estatuto social da Companhia prevé que até 10%ado liquido, ajustado nos termos do

estatuto, deduzido o pagamento do dividendo mirobmigatério, podera ser destinado para
reserva estatutaria denominada reserva de invegtimeom a finalidade de resgate, recompra
ou aquisicdo de acbes de emissdo da Companhiap oesenvolvimento das atividades da
Companhia, limitado ao Capital Social da Companhiam 30 de junho de 2014 e 31 de

dezembro de 2013, o saldo estava zerado.

Reserva de capital

O saldo da conta de reserva de capital € decomargenissdo de novas acoes, transferéncia do
saldo das opcdes exercidas da conta de “Plano ¢lgoOp cancelamento de acbes mantidas em
tesouraria, conforme demonstrado abaixo:

Alocacéo pelo preco

de emisséo
Valores
Emisséo/cancele transferidos
mento de novas do plano de
acoes opgéo para Total
(quantidades - Reservade reservade reserva de
Periodo Natureza mil) Capital Social capital capital capital

Saldo em 31 de dezembro

de 2013 46.288 6.610 2.517 3.910 6.427
Cancelamento
das acdes em
tesouraria.

Exercicio de

opcdes de

compra de acdes

da Companhia,

conforme Plano

de Opcéo. 379 149 1.337 1.544 2.881

Saldo em 30 de junho de
2014 46.667 6.759 3.854 5.454 9.308

Recompra de acbes

Em 28 de janeiro de 2013, a Companhia encerroogrggma de recompra anterior e langou um
novo programa de recompra de agdes, para aquidécate 1.870.045 agbes, no prazo de até um
ano, com 0 mesmo objetivo dos programas anteriores.

Em 23 de maio de 2013, a Companhia adquiriu 80a@@@s ordinarias de prépria emissdo, ao
preco unitario de R$ 14,42, totalizando R$ 1.15#lgindo taxas de corretagem); em 28 de
maio de 2013, adquiriu 120.000 acdes ao preco rimitle R$14,35, totalizando R$1.723
(incluindo taxas de corretagem); em 4 de junhoGde3 2adquiriu 239.700 ac¢des ao preco médio
de R$14,25 (preco maximo de R$14,33 e minimo detR®), totalizando R$3.416 (incluindo
taxas de corretagem); em 18 de junho de 2013, A @%0.000 ao preco unitario de R$14,02,
totalizando R$4.909 (incluindo taxa de corretagemgm 20 de junho de 2013, adquiriu 57.000
acodes ao preco unitario de R$13,98, totalizand®R$ncluindo taxa de corretagem).
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Em 24 de junho de 2013, foi aprovado pelo ConsdindAdministragcdo o cancelamento da
totalidade das 846.700 acdes ordinarias de emidadGompanhia mantidas em tesouraria,
adquiridas no ambito do programa de recompra desagdrovado em 28 de janeiro de 2013.

Em 5 de dezembro de 2013, a Companhia adquirid6@ac¢bes ordinarias de propria emissao,
ao preco unitario de R$ 14,63, totalizando R$ 7 @33uindo taxas de corretagem). No dia 28
de dezembro de 2012 a cotacdo da acdo de emis€aogeanhia era de R$14,80.

Durante o primeiro semestre de 2014 ndo houve ne@ode acoes.

Lucro por acéao

Lucro por acdo basico
O calculo do lucro por acao foi feito com baseuwyd da Companhia atribuido aos acionistas e
na média ponderada de ac¢des ordindrias, conformerdgrado abaixo.

Consolidado e individual

Semestre Semestre  Trimestre Trimestre

findo em findo em findo em findo em
30 de 30 de 30 de 30 de
junho de junho de junho de junho de
2014 2013 2014 2013
Lucro liquido atribuivel aos acionistas 2.488 27.969 4.709 16.329

Média ponderada no numero de acdes ordinarias

Consolidado e individual

Semestre findo Semestre findo  Trimestre findo Trimestre
em 30 de junho em 30 de junho em 30 de junho findo em 30 de
de 2014 de 2013 de 2014  junho de 2013
Acdes ordinarias no inicio do semestre/trimestre 46.288 47.849 46.667 46.387
AcOes emitidas no semestre/trimestre (nota 10 a) 379 81 - 16
Ag;)es canceladas no semestre/trimestre (nota 10 . (2.374) . 847
Total de agdes no fim do semestre/trimestre 46.667 45.556 46.667 45.556
Média ponderada do numero de agoes 46.667 46.578 46.667 46.333
ordinarias da Companhia
Lucro basico por agdo 0,05 0,60 0,10 0,35
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Lucro diluido por agéo
Para o calculo do lucro diluido por acao, pressugsomexercicio das op¢des de compra de
acOes j4 outorgadas:

Consolidado e individual
Semestre Semestre findo Trimestre  Trimestre

findo em 30 em 30de findoem30 findoem
de junho de junho de 2013 de junho de 30 de
2014 2014  junho de
2013
Lucro atribuivel aos acionistas 2.488 27.969 4.709 16.329
Média ponderada do numero de agdes
ordinérias da Companhia. 46.548 46.578 46.667 46.333
Ajuste por op¢éo de compra de ag¢des (nota
14). 9.133 7.304 9.133 7.304
Quantidade média ponderada de acdes
ordinarias para o lucro diluido por agao 55.681 53.882 55.800 53.637
Lucro diluido por agdo - R$ 0,04 0,52 0,10 0,30
Receita operacional liquida
Consolidado
Semestre findo em Trimestre findo em 30
30 de junho de junho
2014 2013 2014 2013
Receita relacionada a taxa de 36.328 37.821 17.300 19.105
administragcéo
Receita relacionada a taxa de performance 29 17.072 29 10.506
Tributos sobre as receitéls (1.159) (1.490) (567) (957)
35.198 53.403 16.762 28.654

(i) Saldo composto por impostos sobre receita brut, (S e COFINS).

Os Fundos Tarpon seguem o conceito digH water mark”(marca d’agua). Assim, somente &

cobrada taxa de performance dos Fundos Tarponvadooda cota no momento da apuracao
superar o valor da cota no momento da Ultima cqlrae performance, ou seja, Ultima marca
d’dgua, ajustada pelo seu parametro de rentabdidad

Consequentemente, o valor das receitas relacioramastaxas de performance pode sofrer
variacfes significativas de ano a ano de acordo: ¢gras flutuagbes no valor dos ativos
liquidos das carteiras dos Fundos Tarpon, (ii) sedgenho das carteiras comparado com as
taxas minimas de rentabilidadéufdle rat§ para cada fundo e (iii)a realizacdo dos
investimentos iliquidos (uma vez que, taxas deop@dnce relacionadas a esses investimentos
sdo cobradas somente quando da realizacdo doiimeetl).
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13 Despesas administrativas

14

Consolidado
Semestre findo em 30 de Trimestre findo em
junho 30 de junho
jun/14 jun/13 jun/14 jun/13
Manutencao do escritorio 1.890 2511 934 1.368
Servicos de terceiros 1.577 1.609 944 920
Despesas de representacao 727 591 288 388
Depreciacéo e amortizacdo 270 257 134 129
Despesas com sistema de informacéo 123 77 56 40
Desp_esa_ts~com taxas e demais 37 31 26 18
contribuicdes
Outros gastos 423 322 161 181
5.047 5.398 2.543 3.044
Individual
Semestre findo em 30 de Trimestre findo em
junho 30 de junho
jun/14 jun/13 jun/14 jun/13
Manutencao do escritorio 14 2 8 0
Servicos de terceiros 327 498 929 97
Despesas com taxas e demais
T 7 - 7 -
contribuicdes
Outros gastos 4 - - -
352 500 114 97

Plano de opcOes de compra de acdes

Os acionistas da Companhia aprovaram um plano giiiesple compra de ac6es da Companhia,
em 16 de fevereiro de 2009. Este Plano permitetargai de 13.724 mil acdes, cujos termos,
condi¢des de aquisi¢cdo, prazo maximo das opcOesgautas e a forma de liquidacdo estédo
abaixo descritos.

O Plano tem por objetivo permitir que determinadabninistradores e empregados da
Companhia, bem como pessoas vinculadas a empregawttblio dos Fundos Tarpon ou que
prestem servicos a Companhia, mediante determinagd Conselho da Administracao,
adquiram acdes ordinarias da Companhia, represkntai® 25% das acbes de emissédo da
mesma. Cada opcdo outorgada permite ao participgamtiecito de subscrever uma acdo da
Companbhia.
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Do total das opcbes outorgadas no Plano, (a) &epilem ser outorgadas a partir da data de
entrega em vigor do Plano, (b) até 7,5% adiciopatfem ser outorgadas a partir de 1° de julho
de 2009, (c) até 7,5% adicionais podem ser outagadpartir de 1° de julho de 2010, (d) até
7,5% adicionais podem ser outorgadas a partir die J9lho de 2011, e (e) até 7,5% adicionais
poderdo ser outorgadas a partir de 1° de julhdd@.2As Opcbes ndo outorgadas em qualquer
data de outorga acima prevista poder&o ser outasgaak datas de outorga subsequentes.

As opcdes outorgadas tornam-se exerciveis, confdispesto a seguir:

Primeira parcela das opcfes outorgadas em 10 dgordar 2009, exercivel na proporcao de
20% em 10 de marco de 2009, 20% em 1° de julhdf8 2 20% em cada um dos 3 anuais
aniversarios subsequentes a 1° de julho de 2009;

Segunda parcela das op¢des outorgadas em 10 de dei2009, exercivel na proporcao de
20% em 1° de julho de 2009 e 20% em cada um dosv/éraarios anuais subsequientes a 1° de
julho de 2009; e

Opcoes outorgadas a partir de 1° de julho de 20@9¢iveis na proporgdo de 20% em cada dia
1° de julho dos 5 exercicios sociais subsequentespactiva data de outorga, com excec¢éo das
devolvidas. A mesma regra € valida para as opqitesgadas a partir de 1° de julho de 2010, 1°
de julho de 2011 e 1° de julho de 2012.

As opcdes outorgadas e ndo exercidas que se torrdisponiveis para outorga em caso de
desligamento do respectivo titular poderdo serrgattas novamente em qualquer data até 1° de
julho de 2017, sendo que tais opgdes tornar-se«@eigeis na propor¢do de 20% em cada um
dos 5 exercicios sociais subseqlientes a respedetizale outorga.

Caso os atuais acionistas controladores deixenetd® dm conjunto pelo menos 30% do total
das acdes a qualquer momento, dentre outras hegoteslas as opgcdes outorgadas sob o plano
tornar-se-ao imediatamente exerciveis.

Cada parcela das opg¢fes do plano expirard no ganitersario da respectiva data em que se
tornar exercivel.

O exercicio das opcdes objeto do plano estd sugatopreenchimento de determinados

requisitos por parte do beneficiario da opcao speetiva data do exercicio da op¢ao, o que
inclui a exigéncia de manutencdo do vinculo do fieddo com a Companhia. Em caso de

término voluntério do vinculo do beneficiario contampanhia, ou de término sem justa causa
por parte da Companhia, tal beneficidrio poderéaroexeapenas aquela parte das opcodes
exerciveis de que for titular, no prazo de 30 dlastal término, sendo que as opc¢Bes nao
exercidas ou ndo exerciveis estardo novamentendigi® para outorga no ambito do plano de
opcdes de compra de agBes. Em caso de términondolaicom a Companhia por parte da

Companhia, por justa causa, tal beneficiario n& d&reito de exercer quaisquer das opcdes
que recebeu. Neste caso, todas as op¢Bes ndodesecti ndo exerciveis estardo novamente
disponiveis para outorga no &mbito do plano de epdé compra de agdes.
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O preco de exercicio de cada outorga de opcdesadgo maior valor entre (i) R$ 5,60 por
acdao (ajustado por dividendos distribuidos pela @@onhia desde a data da aprovacdo inicial do
Plano até a data da outorga da respectiva opcdid) 76% da cotagdo da acdo no pregao
anterior a data de outorga. O preco de exercicto afggbes serd reduzido por dividendos
distribuidos pela Companhia até o limite do maialow entre R$ 2,53 por acdo ou 45% da
cotacdo das acdes na data anterior & outorgactes opcao.

O preco de exercicio da opcdo devera ser pagorahtegnte pelo participante em dinheiro.
Nenhum participante podera alienar as a¢oes adgsigelo prazo de 12 meses a contar da data
de exercicio da respectiva opcao.

Abaixo seguem as descri¢fes de cada outorga (terdo):
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Outorgadas Devolvidas Exercidas A exercer
Valor justo Preco de Valor justo Preco de
das opcdes exercicio das opcdes exercicio
na data da Total nadata na data da Preco Total Média do preco em30de Total
Quantidade outorga-R$ emR$ da Quantidade outorga-R$ Total em médio de em R$ de mercado em Quantidade junho de emR$
(mil) por acdo mil  outorga (mil) por agéo R$ mil Quantidade exercicio mil Datas de exercicio cada exercicio (mil) 2014 mil

10 de marco de 2010, 07 de janeiro de 2011,
4 de julho de 2011, 15 de agosto de 2011,
la e 22 outorga (10 de marco de 31 de julho de 2012, 29 de julho de 2013 e
2009) 7.662 0,38 2.965 5,6 (238) 0,38 (94) 7.424 2,62 19.471 27 de fevereiro de 2014 15,09 - - -
07 de janeiro de 2011, 4 de julho de 2011,
15 de agosto de 2011, 31 de julho de 2012,
29 de julho de 2013 e 27 de fevereiro de

3a outorga (30 de novembro de 2009) 2.493 4,08 10.180 5,4 (384) 4,08 (1.611) 1.678 3,06 5.135 2014 14,82 431 3,06 1.317
4 de julho de 2011, 15 de agosto de 2011,
4a outorga (19 de fevereiro de 2010) 530 4,67 2.449 5,63 (184) 4,67 (856) 238 3,38 804 31 de julho de 2012 e 29 de julho de 2013 14,60 108 3,38 365

4 de julho de 2011, 15 de agosto de 2011,
31 de julho de 2012, 28 de janeiro de 2013,
29 de julho de 2013 e 27 de fevereiro de
5a outorga (19 de agosto de 2010) 1.115 6,72 7.491 8,59 (299) 6,72 (2.035) 504 5,94 2.858 2014 14,97 312 5,15 1.605
28 de janeiro de 2013, 29 de abril, 29 de
julho de 2013, 4 de novembro de 2013 e 27

6a outorga (8 de agosto de 2011) 960 8,07 7.745 11,4 (326) 8,07 (2.624) 116 10,60 1.249 de fevereiro de 2014 15,36 518 9,15 4.740
72 outorga (9 de agosto de 2012) 560 6,51 3.645 9,49 (312) 6,51 (2.026) 78 8,42 657 4 de novembro de 2013 15,30 170 7,41 1.260
82 outorga (20 de setembro de 2012) 50 6,88 344 10,12 - - - - - - - 50 8,21 411
92 outorga (10 de outubro de 2013) 1.192 8,15 9.713 11,58 - - - - - - - 1.192 10,57 12.596
Total Plano: 14.562 44.533 (1.743) (9.246) 10.038 30.173 2.781 22.294
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Quanto aos saldos apropriados na conta de plano de opcéo de acdes, taritnéroqitjuido
gquanto no resultado (consolidado), temos:

Semestre Trimestre  Trimestre
Semestre  findo em findo em findo em

findo em 30 30 de 30 de 30 de
de junho de junho de junho de junho
Em R$ mil 2014 2013 2014 de 2013
Plano de opcéo de
acoes 3.375 2.520 1.557 1.257
Exercidas (1.544) (489) - -

A avaliacdo do Plano de Opc¢éo de Compra de Ac¢les é elaborada utilizando o modeede ar
binomial, que foi aplicado na data de cada outorga considerando os parameteosadi®. As
seguintes premissas foram adotadas na data de cada outorga:

10 de 30 de 19 de 19 de 8 de 9de 28 de 10 de
marco de novembro fevereiro agosto agosto agosto setembro outubro
2009 (*) de 2009 de 2010 de 2010 de 2011 de 2012 de 2012 de 2013

Volatilidade média

anual 70% 34% 28% 23% 20% 24% 20% 19%
Preco corrente da
acao 1,29 6,87 7,84 11,45 15,20 12,65 13,77 15,44

Preco de exercicio
das opgdes objeto do
plano nos termos do

programa 5,60 5,40 5,63 8,59 11,40 9,49 10,12 11,58
Taxa de juros livre

de risco 13,00% 8,75% 8,63% 10,75% 11,90% 10,15% 1099, 11,78%
Dividendos

esperados R$0,62 R$0,47 R$0,45 R$0,69 6% 6% 6% 6%

Nesta data, a acGes da Tarpon Investimentos S.A ndo eram negaei&M&FBovespa.

Para a determinacdo da volatilidade esperada foram utilizados @utros parédmetros os
indices Ibovespa e o preco de negociacdes das acBes da TarpdiB)T&8rante os periodos
0s quais as opcdes foram outorgadas.
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15 Demonstracdo do calculo de imposto de renda e coitiuicdo social

Reconciliacdo da aliquota

Lucro Real
Individual
Semestre Semestre Trimestre Trimestre
findo em 30 findo em 30 findo em 30 findo em 30
de junho de de jUnhO de de junho de de jUnhO de
Apuracédo da base de célculo 2014 2013 2014 2013
Resultado antes do imposto de renda e
contribuigdo social (i) 2,511 27.915 4.694 16.301
Injposto de renda e contribui¢éo social as (854) (9.485) (1.596) (5.536)
aliquotas
Efeito das adi¢Ges e (exclusbes) no célculo dos
tributos
Equivaléncia Patrimonial 877 9.656 1.581 5.584
Lucro auferido no exterior (951) (2.757) (951) (2.757)
Valor Justo — Instrumento Financeiro Derivativo - (117) - (20)
Total de imposto (928) (1.703) (966) (1.729)
Imposto a compensar do Imposto pago em
Nova lorque 951 1.757 951 1.757
Imposto de renda e contribui¢do social do
semestre 23 54 (15) 28

Em 30 de junho de 2014, o valor consolidado de Imposto de renda e cofribaggal no
semestre inclui as despesas das suas subsidiariasatmaliR$ 4.240 e no trimestre R$3.650
(Em 30 de junho de 2013 totalizava R$6.583 e no trimestre R$3.573).

A subsidiaria integral da Companhia, TISA NY, Inc., apurou lucro nosesniégndo em 30 de

junho de 2014, o qual foi passivel de tributacdo a aliquota de 35%s(onfederal), em 30 de
junho de 2014, a provisdo de impostos foi de R$ 974 (Em 31 de dezembro de R$13
3.974).

Do lucro auferido por tal subsidiaria, a Companhia pode se compenparcgntual de 34%,
conforme previsto na regulamentacdo brasileira. Tal montant®@5R$foi registrado como
impostos a compensar no balan¢co da Companhia (Em 31 de dezembro de 2013 — R$4.102)
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Impostos a compensar

Os saldos dos impostos a compensar sdo compostos pelos cridulitheds compensaveis da
Companhia e das suas subsidiarias, conforme segue:

Consolidado Individual

Junho Dezembro Junho Dezembro

2014 2013 2014 2013
Imposto de renda e contrib.social retidos 255 228 - -
Pis/Cofins retidos 394 355 22 22
Irrf s/ aplicacdes financeiras 1.826 1.509 1.561 1.330
Credito tributario exterior 951 4.102 951 4,102
Outros 38 - - -
Antecipacdo IR e CS correntes 4811 6.898 - -
8.275 13.092 2.534 5.453

Contingéncias
Depésito judicial

A Companhia provisiona mensalmente os valores devidos de ISS, s epi@d sendo
recolhidos via deposito judicial:

Provisdo ISS a Depdsito
Acdo pagar - R$ Judicial — R$
Interposicédo para ngo
recolhimento de ISE 353 353

Contingéncias

Em junho de 2010, a Companhia efetuou a compensagéo de montante€déri3|&colhidos
a maior. Tal compensacdo foi indeferida pela Receita Fedsrajo que a Companhia
atualmente pleiteia sua homologacdo.Segundo os assessores judi@id@empanhia, a
avaliacdo de risco de perda para a Companhia € possivel. EmBthdal¢ 2014, o montante
total envolvido era de R$225.

Adicionalmente, a Companhia estd exposta a determinados passivogertes de
natureza fiscal, relacionados a autuacOes lavradas pel&aREederal em abril de

2014, cujo prognostico de perda, com base na opinido dos assessores juridicos da

Companhia, é considerado possivel:
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- Plano de opcdes de compra de acdes: auto de infracdo no montariel 62,
referente a contribuicdes previdenciarias supostamente incidebtespgano de opcdes
de compra de acbes da Companhia. A fiscalizacdo considerou que tegkanatureza
parcialmente remuneratéria, ensejando a incidéncia de contribuicOetepodiias.

- Programa de participacdo nos lucros e resultados (PLR): detdasfracdo nos
montantes de R$ 11.725 e R$ 9.061, referentes a supostos débitos de contribuigbes
previdenciarias e IRPJ, respectivamente, relacionados ao pagalegatdicipacao nos

lucros e resultados a determinados empregados da Companhia nos ant#gicale

2009 a 2011. Os autos estipularam que alguns dos pagamentos efetuados ndcambito
PPLR teriam natureza de verbas remuneratorias e, portanti@riaéo jus a isencao de
contribuicbes previdenciarias e deveriam ter sido adicionadas adbamguracao do

lucro real da Companhia.

A administragdo da Companhia estd contestando as referidzsc@eg. Como a
avaliacdo de probabilidade de perda € considerada possivel, nenhuma pavisédo
constituida pela Companhia.

Partes relacionadas

Os principais saldos de ativos e passivos em 30 de junho de 2014 deddeZembro de 2013,
assim como as operac¢des que influenciaram o resultado dossnesriodo/exercicio, relativas
a operacdes com partes relacionadas, decorrem de operac@@sminkia com profissionais-
chave da Administracéo.

Consolidado
Ativo/(Passivo/
Patriménio liquido) Receita/(Despesa)
Semestre Semestre  Trimestre Trimestre
3lde findoem 30 findoem 30 findo em 30 findoem 30
30 de junho dezembro de de junhode dejunhode dejunhode de junho de
de 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Dividendos a pagar(vide
nota 10c) 2.48¢ - - - - -
Dividendos adicionais
propostos - (43.722) - - - -
Beneficiosde curto prazo a
Administracaa(*) - - (4.469) (2.193 (694) (894)
Plano de opcao de agbes
para & Administragédo (5.419) (4.421) (1.639) (1.148) (686) (574)

O pessoal chave da administragdo ndo faz jugualquer tipo de beneficios pds-emprego, outros
beneficios de longo prazo e beneficios de resdsamntrato de trabalho.

No individual hd um valor de R$ 3.400 que referexagm contrato de muituo entre a Companhia e sua
subsidiaria, sem incidéncia de juros e prazo dedagdo de até 1 ano.
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Outras informacodes

Arrendamento financeiro
Os bens do imobilizado adquiridos através de arrendamento firm(dde nota 9), possuem o
seguinte passivo:

Pagamentos Valor presente

minimos dos pagamentos
futuros de minimos do
arrendamento Juros arrendamento
Menos de 1 ano 2 1 1
Total em 30 de junho de 2014 2 1 1
Menos de 1 ano 18 2 16
Total em 31 de dezembro de 2013 18 2 16

Outros ativos

Este grupo esta composto conforme segregacdo demonstrada abaixo

Consolidado Individual
Junho Dezembro Junho Dezembro
2014 2013 2014 2013
Adiantamentos fornecedores 179 148 107 107
Adiantamentos a empregados 379 388 246 246
Despesas viagens 32 32 32 32
Deposito judicial (nota 3. g) 353 - - -
Valores a reembolsar - Fundos 1.544 2.795 156 156
Despesas a antecipadas 32 33 19 -
Outros 100 101 - -
2.619 3.497 560 541
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c. Contas a pagar

Em 30 de junho de 2014 o contas a pagar é composto por:

Consolidado Individual
Junho Dezembro  Junho Dezembro
2014 2013 2014 2013
Empréstimos partes relacionadas - - 3.400 -
Arrendamento financeiro (vide nota 18a) 1 16 - -
Fornecedores e locactes 212 166 39 17
Prestacao de servicos 341 657 1 16
Outros 5 - 2 -
559 839 3.442 33

d. Obrigac0es tributarias

Os saldos sdo compostos pelos tributos préprios e de terceiros a pagar.

Consolidado Individual

Junho Dezembro Junho Dezembro

2014 2013 2014 2013
IR/CS a pagar 4.561 9.956 974 3.974
Pis/Cofins a pagar 499 379 - -
Iss a pagar (nota 16) 383 779 3) @)
impostos retidos terceiros 174 135 69 69
Impostos no exterior 2.091 6.842

7.708 18.091 1.040- 4.039

e. Obrigacdes trabalhistas e despesas de pessoal

O saldo € composto por encargos sociais sobre salarios, provi$@nade décimo terceiro
salario, participacdo nos lucros e resultados e gratificag@o.3& de junho de 2014 os
montantes eram: consolidado de R$2.463 e individual de R$6 (em 3ketabde de 2013
Consolidado de R$2.099 e individual R$12)

As despesas de pessoal em 30 de junho de 2014 e 2013 nos respectiesslgdR$ 19.362 e

R$9.737 (R$3.500 e R$3.566 relativos ao segundo trimestre de 2014 e 2013), sdo compostas por
remuneracao, encargos sociais, participacdo nos lucros e resultaalificagiio.
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Eventos Subsequentes

Em reunido do conselho de administracdo realizada em 25 de julho de &(d@rof/ada a
emissdo de 429.836 acBes da Companhia, no contexto do exercicio de opgd@eprdede
acOes pelos beneficiarios do Plano. Do preco total de subscricéiooniante de R$ 2.271,
sendo que R$ 2.044 foi destinado a reserva de capital e R$ 227 foi desticagdal social da

Companbhia.

Diretoria

Diretor-Presidente
Eduardo Silveira Mufarej

Diretora de Rela¢gBes com Investidores e Contadora
Caroline Miranda
CRC 1SSP-255926/0-6
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