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Relatorio da Administracao

Relatorio da Administracao

Contexto de Mercado

Os fundos de investimentos sob nossa gestdao investem em empresas listadas em
bolsa e também em private equity.

Presenciamos, no 1T15, a desacelaracdo da atividade econdmica, observada pelo
reflexo da desvalorizacao do real, aumento da inflacdo e taxa de juros, bem como
reducdo do indice de confianca do consumidor e reducao da atividade industrial.

No ano, o Ibovespa, principal indicador do desempenho das acdes na BM&F
Bovespa, subiu 2,29%. Neste mesmo periodo, os indices norte-americanos S&P 500
e Dow Jones subiram 0.44% e -0.26%, respectivamente, e o indice europeu Stoxx
600 avancou 15.99%.

No caso das empresas listadas nha BM&F Bovespa, que representam a maior parte
do portfélio dos fundos geridos pela Tarpon, observamos desempenho positivo de
Dufry (+17,97%), BRF (+0,62%) e Abril educacdo (+7,39%), enquanto do lado
negativo se destacaram Metalurgia Gerdau (-3,75%) e Marisa (-2,76%).

Destaques - 1T15

A Receita de Taxa de Administracao totalizou R$19,9 milhdes no 1T15.

Resgates: No primeiro trimestre de 2015, registramos resgates liquidos de R$ 209
milhdes.

Ativos sob gestao: R$ 8,40 bilhdes em fundos de portfélio e R$ 2,27 bilhGes em
fundos de Co Investimento, totalizando R$ 10,68 bilhdes.

Desempenho dos fundos de portfélio no 1T15 e nos ultimos 12 meses:



Fundos do Portfdlio 12 Meses

Long Only Equity em RS 2,8904 13,009
Long Only Equity em USS  -14 53% -19,68%
Hybrid Equity erm RS 3,54% 14,80%
Hybrid Equity em USS -12.65%  -16,79%
Ibovespa em RS 2,29%, 1,465

Ibove spa erm USS -15,31% -28,43%
IBr¥ em RS 2,38% 1,69%

IBrK emUSS -15,23% -28, 26%

Prejuizo liquido: (R$1,1) milhdes no 1T15. Margem Liquida de -5,8%.

Sobre a Tarpon Investimentos

A Tarpon realiza a gestdo 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 valorizagao 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 portfélio dos Fundos Tarpon e nos permite obter conhecimento mais
aprofundado sobre tais companhias.

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

Alta convicgao
Buscamos adotar um processo de investimento disciplinado, o que nos permite atingir um
elevado grau de convicgdo com relagdo as nossas decisGes 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 Gestdo

Os ativos sob gestdo nos Fundos Tarpon (“"AuM”) totalizaram R$ 10,68 bilhdes em
31 de margo de 2015, um aumento de 19,4% quando comparado com o AuM de
R$8,94 registrado em 31 de marco de 2014 devido principalmente a captacao para
fundos de Co Investimento. Em relacdo ao 4T14, houve um aumento de 1,1%,
conforme apresentado no grafico abaixo. Do total do AuM, 91% é denominado em
Reais e 9% em ddlares norte americanos.

Evolugdo AuM Total Tarpon AuM - R$ X USD

(R$ MM) (%)
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— == % AuM incide Taxa de Administragdo
Co Invest
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Abaixo segue a evolugdo trimestral dos fundos de Co Investimento e dos fundos de
Portfdlio.

Para os fundos de Portfélio observou-se um resgate liquido de R$502 milhGes e
uma performance bruta de R$ 301 milhdes.



Crescimento AuM Fundos de Portfélio - Trimestral
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1 Ja considera resgates solicitados até 31 de Margo de 2015, que terdo saida de caixa efetiva em Abril.

Ja para os fundos de Co Investimento tivemos captagao liquida de R$ 294 milhdes
e performance bruta de R$ 23 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 operacgoes estruturadas, podendo envolver companhias listadas ou nao
listadas (private equity).

Em 31 de marco de 2015, o AuM dos fundos de portfélio totalizava R$8,4 bilhdes.

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

A estratégia de co investimento 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 exposicdo que consideramos ideal, o que nos permite aumentar a
participacdo conjunta dos fundos em determinadas empresas investidas.

Em 31 de marco de 2015, o AuM da estratégia de co investimento totalizava
R$ 2,27 bilhdes. Desse montante, 72,6% nao sdo passiveis de cobranca de taxa de
administracdo e a cobranca de taxa de performance se dard apenas no
desinvestimento.

Em 31 de margo de 2015, o montante do AuM alocado em investimentos de bolsa
representava 78% do total do capital investido. Os investimentos em private
equity, avaliados a valor de mercado(*), correspondiam a 22% do AuM.
Adicionalmente, no grafico abaixo apresentamos a quebra entre hybrid (bolsa e
private equity), long-only (somente bolsa) e co investimento (investimento
estratégico junto a Tarpon em uma oportunidade especifica):



AuM Estratégia de
Investimento

(%)

Long-Only
8%

Co-Investimento

71%
Hybrid

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

Base de investidores

Em 31 de margo de 2015, a base de investidores institucionais, como fundos de
universidades (endowments), fundacbes, fundos de pensdo e fundos soberanos,
correspondia a 78% do AuM. O capital proprietario investido representava 8% do
AuM.,

AuM por Regido Geografica AuM por Tipo de Investidor
(%) (%)
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Fd BR |:| Asia e Oriente Médio —
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Desempenho dos Fundos de Portfolio

No trimestre findo em 31 de marco 2015, a estratégia de investimento nos fundos
de portfélio Long Only Equity (exclusivamente bolsa) apresentou performance
liquida de 2,89% em R$ e -14,53% em US$. O retorno histérico anualizado dessa
estratégia, liquido de taxas e despesas, é de 25,64% em R$ e 19,88% em USS$.



A estratégia de fundos de portfolio Hybrid Equity (bolsa e private equity)
apresentou performance liquida no 1T15 de 3,54% em R$ e -12,65% em US$. O
retorno anualizado histérico dessa estratégia é de 6,07% em R$ e de 15,27% em
USs.

Apenas para efeitos ilustrativos, no mesmo periodo os indices Ibovespa e IBrX
apresentaram retornos em R$ de 2,29% e de 2,38%, respectivamente. Em US$ os
retornos para o Ibovespa e IBrX foram de -15,31% e -15,23% respectivamente.

O quadro a seguir apresenta o comparativo desempenho dos fundos tarpon em
relacdo ao Ibovespa e IBrX:

Performance’

Desde o inicio

12 M .
€ses (anualizado)

Long Only Equity (RS) maio 2002 2,89% 2,89% 13,01% 7,97% 71,33% 25,64%
Long Only Equity (USS) maio 2002 -14,53% -14,53% -19,68% -31,90% -11,57% 19,88%
Hybrid Equity (RS) set 2011 3,54% 3,54% 14,80% 11,03% NA 6,07%
Hybrid Equity (USS$) out. 2006 -12,65% -12,65% -16,79% -29,37% 10,99% 15,27%

Desde maio 2002
(anualizado)

indices de Mercado 12 Meses

Ibovespa (RS) 2,29% 2,29% 1,46% -9,23% -27,31% 11,38%
IBrX (RS) 2,38% 2,38% 1,69% -1,57% -4,05% 15,34%
Ibovespa (USS) -15,31% -15,31% -28,43% -43,02% -59,65% 9,30%
IBrX (USS$) -15,23% -15,23% -28,26% -38,21% -46,73% 13,19%

(1) Performance liquida de taxas e despesas.
(2) Performance apresentada até 31 de margo de 2015.



Desempenho Financeiro

Receitas Operacionais

As receitas operacionais sao compostas por remuneracdo pelos servicos que
prestamos aos Fundos Tarpon, referentes a taxas de administracdo - fluxo de
receitas recorrente, calculado com base no montante do patrimdnio liquido dos
Fundos Tarpon - e a taxas de performance - fluxo de receitas de maior
volatilidade, calculado com base na performance auferida pelos Fundos Tarpon.

A receita operacional total, no 1T15, foi de R$19,9 milhdes, representando um

aumento de 1% quando comparado ao 4T14. Quando comparado ao 1T14, a
receita operacional bruta cresceu 5%.

Receita Operacional Bruta

(R$ MM)

1T14 4T14 1T15
- Performance - Administracdo

Receitas Relacionadas a Taxas de Administracao
A taxa de administracdo é calculada sobre o volume do capital investido.

No 1T15, a receita bruta relacionada a taxa de administragdo totalizou R$19,9
milhdes, o equivalente a 100% do total das receitas operacionais do trimestre. A
receita relacionada a taxa de administracdo do 1T15 aumentou 1% quando
comparado ao 4T14.



Evolucdo do AuM que incide Taxa de Administra¢do Receita de Taxa de Administragdo

- : RS MM D
(R$ MM) — Final do Periodo (RS MM) D

19,03

8.838 9.078

1T14 4714 1T15 1T14 4714 1T15
- Administragdo

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 parametro de rentabilidade um indicador de
inflacdo + 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 apuracdo, superar o valor da cota no momento da ultima cobranga de
performance, ou seja, Ultima marca d'agua, ajustada pelo respectivo pardmetro de
rentabilidade.

As taxas de performance dos Fundos Tarpon sdo cobradas em diferentes datas do
ano, conforme os termos estabelecidos nos respectivos regulamentos. Abaixo
demonstramos o % do AUM por periodo de cobranga de taxas de performance:



Distribuicao da Cobranga de Performance

(% AuM)

60,56

0,55 0,37
Bi Anual Apenas Anual Anual Bi Anual Semestral BiAnual Semestral
4°Tri  Desinvest. 42 Tri 22 Tri 22Tri  12e32Tti 3°2Tri 22e4°Tti

Em 31 de margo de 2015, parcela equivalente a 13,7% do patrimonio liquido dos
Fundos Tarpon encontrava-se acima da marca d "agua.

No 1T15, ndo houve receita relacionada a taxa de performance.

Receita de Taxa de Performance

(R$ MM)

2014 1T15

- Performance
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Apenas para efeito ilustrativo, assumindo o recolhimento de taxas de performance
pelos Fundos Tarpon em 31 de margo de 2015, o montante em receitas adicionais
seria de R$10,57 milhdoes (baseado no valor do patriménio liquido dos Fundos
Tarpon na referida data), sendo R$ 9,16 milhdes relativo a fundos que recolhem
taxa de performance somente no desinvestimento. Este valor é estimado e,
portanto, ndo ha garantia de que tais valores serdo efetivamente realizados. Como
nao podemos prever a rentabilidade futura dos fundos, o valor efetivo podera variar
substancialmente.

Receita de Taxa de Performance Potencial

(R$ MM)

Portfélio Co Invest / Desinvestimento

e Este valor é estimado, ndo ha garantia de que tais valores serdo efetivamente devidos a Tarpon
nas respectivas datas. Nao houve recolhimento de performance no trimestre findo em 31 de
margo de 2015.

Despesas Operacionais

As despesas operacionais estdo divididas entre despesas recorrentes e ndo
recorrentes, as quais totalizaram R$18,8 milhdes no 1T15, queda de 7% quando
comparado ao mesmo periodo do ano anterior, devido, principalmente, a queda nas
despesas nao recorrentes.

As despesas nao recorrentes totalizaram R$ 12,12 milhdes no primeiro trimestre de
2015. Essas despesas referem-se ao pagamento de PLR, remuneragdo variavel e
provisdao (sem efeito caixa) do plano de opcdao de compra de agdes. Quando
comparamos o saldo das despesas ndo recorrentes do periodo findo neste trimestre
com o saldo do 1T14, verificamos uma queda de 10%.

As despesas recorrentes sdo compostas por despesas administrativas, despesas
com salarios e encargos sociais e outras despesas como depreciacdo e despesas
com viagens. No primeiro trimestre de 2015, as despesas recorrentes totalizaram
R$ 6,7 milhdes. Quando comparamos o saldo das despesas recorrentes trimestrais
do 1T15 com o 1T14, verificamos uma queda de 3%.

11



Despesas — Recorrentes e Nao Recorrentes Desp. Nao Rec. e % da Rec. Adm Liq.

(R$ MM) (RS MM - %)
T
I %) 1
20,25
18,79 73,1

\52,1

3 12 1

1T14 4714 1T15 1114 1715

= % Rec Liq
|:| N3o Recorrentes - Recorrentes |:| Desp. N3o Recorrente

Impostos

Imposto de renda e contribuicdo social totalizou R$1,47 milhGes no 1T15.

Resultado
No 1T14, registramos um prejuizo liquido de R$1,1 milhGes.

Lucro Liquido e Margem Liquida

(RS MM)

6,30

-2,22

1T14 4714 1715
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Governanca Corporativa

As acOes da Tarpon sao 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 disposicdo informagdes
disponiveis no website de RI Companhia (www.tarpon.com.br). Para mais
informacgodes, 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 informagGes intermediarias relativos ao trimestre
findo em 31 de marco de 2015 e aos doze meses findos em 31 de dezembro de
2014 foram realizados pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes.

A politica da Companhia para contratagdao de servigos 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 findo em 31 de marco de 2015 e os doze meses findos em 31
de Dezembro de 2014, ndo foram prestados a Tarpon outros servicos pelos seus
auditores independentes que ndo os relacionados a auditoria das informagdes
intermediarias.

Clausula Compromissoria

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

13



Anexos — Demonstrativos Financeiros

DRE - Demonstrativo de Resultados

Destagues financeiros - R$ milhdes

Receita operacional bruta 20,0 19,0
Taxas de administragcao 20,0 19,0
Taxas de performance - -

Receita operacional liquida 19,5 18,4

Despesas Recorrentes

Despesas de administracdo geral, salarios & outros (6,7) (6,8)
Resultado Bruto 12,8 11,7

Margem bruta 66% 63%
Despesas Nao Recorrentes

Despesas com Plano de Opgdes, PLR /Rem. Var. (12,1) (13,5)
Resultado operacional 0,7 (1,8)
Resultado das operacoes financeiras (0,4) 0,2

Resultado Financeiro (0,4) 0,2
Imposto de renda e contribuicao social (1,5) (0,6)
Prejuizo Liquido (1,1) (2,2)

Margem liquida -6% -12%
Prejuizo por acéo (R$/acéo) * (0,02) (0,05)
Acbes emitidas (milhares) 46.580 46.667
AuM (fim do periodo) 10.681 8.947

Balanco Patrimonial

14



Em R$'000

Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 29.913 32.309
Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio de resultado 15.192 15.638

Instrumentos Financeiros Derivativos - -

Recebiveis 1.096 1.255
Impostos a compensar 6.409 16.530
Outros ativos 3.190 3.157
Total do ativo circulante 55.800 68.890
Ativo imobilizado 1.236 1.266
Total do ativo nao circulante 1.236 1.266
Total do ativo 57.036 70.155
Passivo

Contas a pagar 1.897 457
Instrumentos Financeiros Derivativos 2.838 2.046
Obrigag8es tributarias 1.328 17.407
Obrigag8es trabalhistas / Estatutarias 8.033 1.693
Total do passivo circulante 14.096 21.604

Patrimonio liquido

Capital social 6.996 6.988
Reserva de capital 6.124 5.926
Reserva legal 1.397 1.396
Acgdes em Tesouraria - -

Ajuste Acumulado de Convers&o 11.669 5.890
Plano de opgbes 17.853 17.149
Lucros/(Prejuizos) acumulados (1.100) 11.203
Dividendos adicionais propostos - -

Total do patrimonio liquido 42,940 48.552
Total do patrimonio liquido e passivo 57.036 70.155
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Fluxo de Caixa — Consolidado

Em R$'000 1T15 1T14
Resultado liquido (1.100) (2.220)
Depreciacéo 145 136
Plano de opcodes 822 1.819
Impostos Diferidos - -
Marcagao a mercado instrumentos financeiros derivativos 792 484
Resultado liquido ajustado 659 219
Capital de giro 1.805 2.892
Recebiveis 159 36.937
Caixa proveniente de (utilizado nas) atividades operacionais 2.624 40.048
Variag&o no ativo imobilizado (36) -
Variagdo em ativos financeiros 446 5.742
Ajuste acumulado de converséo 5.779 -
Dividendos pagos (11.296) (46.132)
Exercicio de opcao de acéo 88 1.486

Recompra de acbes - -

Caixa proveniente de (utilizado nas) atividades de financiamento (5.019) (38.904)
Aumento (diminui¢do) do caixa e equivalentes a caixa (2.394) 1.144
Caixa e eauivalentes a caixa no inicio do ano 32.309 17.606
Caixa e equivalentes a caixa no fim do periodo 29.915 18.750
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Contato:

Tarpon Investimentos S.A.

www.tarpon.com.br
E-mail: ri@tarpon.com.br

Tel.: (11) 3074-5800

Observacao importante

Este documento pode conter projecdes e estimativas futuras. Estas projecdes e estimativas
estdo sujeitas a riscos e incertezas relacionados a fatores que ndo podem ser controlados ou
precisamente estimados pela Companhia, tais como condicdes de mercado, ambiente
competitivo, flutuacdbes de moeda e da inflagdo, mudancas em oOrgdos reguladores e
governamentais e outros fatores relacionados as operacdes da Companhia, sendo que 0s
resultados futuros da Companhia poderao diferir materialmente daqueles projetados.

Os leitores séo advertidos a ndo tomarem decisdes exclusivamente com base nestas projecdes
e estimativas. As projecbes e estimativas ndo representam e ndo devem ser interpretadas
como garantia de desempenho futuro. A Companhia ndo se obriga a publicar qualquer revisdo
ou atualizar essas projecdes e estimativas frente a eventos ou circunstancias que venham a
ocorrer ap6s a data deste documento.

Este documento pode conter informag¢des operacionais e outras informac6es ndo derivadas
diretamente das demonstragfes financeiras, as quais ndo foram objeto de revisdo especial
pelos auditores independentes da Companhia e podem envolver premissas e estimativas
adotadas pela administracéo.

Este documento ndo constitui uma oferta ou solicitagdo de oferta para aquisicdo de valores
mobiliarios

%// TRPN3

NOVO

MERCADO
BM&FBOVESPA
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Deloitte

Deloitte Touche Tohmatsu
Rua Alexandre Dumas, 1.981
04717-906 - Sdo Paulo - SP
Brasil

Telefone: (11) 5186-1000

Fac-simile: (11) 5181-2911
www.deloitte.com.br

RELATORIO SOBRE A REVISAO DE INFORMACOES TRIMESTRAIS

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

Introdu¢éo

Revisamos as informagdes financeiras intermediarias, individuais e consolidadas, da Tarpon
Investimentos S.A. (“Companhia”), contidas no Formulario de Informag¢des Trimestrais - ITR
referentes ao trimestre findo em 31 de margo de 2015, que compreendem o balango patrimonial em
31 de margo de 2015 e as respectivas demonstragdes do resultado ¢ do resultado abrangente, das
mutac¢des do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o periodo de trés meses findo naquela
data, incluindo as notas explicativas.

A Administragio da Companhia € responsavel pela elaboragdo dessas informagdes financeiras
intermediarias individuais e consolidadas de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 21 (R1) -
Demonstragdo Intermediaria ¢ de acordo com a norma internacional IAS 34 - Interim Financial
Reporting, emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pela
apresentaco dessas informagdes de forma condizente com as normas expedidas pela Comissdo de
Valores Mobilidrios, aplicdveis a elaboragdo das Informagdes Trimestrais - ITR. Nossa
responsabilidade ¢ a de expressar uma conclusgo sobre essas informagdes financeiras intermediarias
com base em nossa revisao.

Alcance da revisao

Conduzimos nossa revisio de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisdo de
informacdes intermediarias (NBC TR 2410 - Revisgo de Informagdes Intermediérias Executada pelo
Auditor da Entidade e ISRE 2410 - “Review of Interim Financial Information Performed by the
Independent Auditor of the Entity”, respectivamente). Uma revisdo de informagdes intermedidrias
consiste na realizacdo de indagagdes, principalmente as pessoas responsaveis pelos assuntos
financeiros e contabeis e na aplicagdo de procedimentos analiticos ¢ de outros procedimentos de
revisdo. O alcance de uma revisio € significativamente menor 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, nio expressamos uma opinido de auditoria.

Conclusio sobre as informagdes intermediarias

Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as
informagdes financeiras intermedidrias, individuais e consolidadas, incluidas nas informagdes
trimestrais acima referidas ndo foram elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com o
CPC 21 (R1) e o IAS 34 aplicéveis a elaboragdo das Informagdes Trimestrais - ITR, e apresentadas
de forma condizente com as normas expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios.

“Deloitte” refere-se a 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 descrigdo detalhada da estrutura
juridica da Deloitte Touche Tohmatsu Limited e de suas firmas-membrao.

© Deloitte Touche Tohmatsu. Todos os direitas reservados.
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Outros assuntos
Demonstracoes do valor adicionado

Revisamos, também, as demonstragdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA),
referentes ao periodo de trés meses findo em 31 de margo de 2015, preparadas sob a responsabilidade
da Administra¢do da Companhia, cuja apresentagdo nas informagdes intermedidrias € requerida de
acordo com as normas expedidas pela CVM - Comissdo de Valores Mobilidrios aplicaveis a
elaboragdo de Informagdes Trimestrais - [TR, e como informagdo suplementar pelas IFRSs que nédo
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 os seus
aspectos relevantes, de forma consistente com as informagdes financeiras intermediari
conjunto.

S&do Paulo, 6 de maio de 2015

Lo e Aok T-

DELOITTE TOUCHE TOHMATS
Auditores Independentes Contado
CRCn°2 SP 011609 /O-8 CRCn°/l PR 050377/0-6

© 2015 Deloitte Touche Tohmatsu. Todos os direitos reservados. 2



Tarpon Investimentos S.A.

Balangos patrimoniais individuais e consolidados

Em 31 de marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014

(Em milhares de Reais)

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa
Ativos financeiros mensurados ao
valor justo por meio do resultado
Recebiveis
Impostos a compensar
Outros ativos

Né&o-circulante
Investimento
Imobilizado

Total ativo

Notas

Consolidado Individual
31703715 31712714 31/03/15 31712714

29,913 32,309 76 17
15,192 15,638 120 978
1,096 1,255 - -
6,409 16,530 1,168 3,258
3,190 3,157 606 552
55,800 68,890 1,970 4,806
R - 44,523 49,399

1,236 1,266 - -
1,236 1,266 44,523 49,399
57,036 70,155 46,493 54,205

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

Dividendos adicional proposto
Lucro(Prejuizo) acumulado

Patrimonio liquido atribuivel aos controladores

Total passivo e patrimonio liquido

Passivo Notas
Circulante
Contas a pagar 19c
Instrumentos financeiros derivativos 6c
Obrigagdes societarias 10c
Obrigagdes tributarias 19d
Obrigagdes trabalhistas 19e
Patriménio liquido
Capital social 10a
Reservas de capital 10e
Reserva legal 10b
Plano de opgdes 15
Ajuste acumulado de converséo 2.4

Consolidado Individual
31/03/15 31712714 31703715 31/12714

1,897 457 3,465 3,433
2,838 2,046 - -

- 935 - 935

1,329 17,407 89 2,220
8,033 1,693 - -
14,097 22,538 3,554 6,588
6,996 6,988 6,996 6,988
6,124 5,926 6,124 5,926
1,396 1,396 1,396 1,396
17,853 17,149 17,853 17,149
11,669 5,890 11,669 5,890
- 10,268 - 10,268
(1,100) - (1,100) -
42,939 47,617 42,939 47,617
57,036 70,155 46,493 54,205




Tarpon Investimentos S.A.

Demonstracdes individuais e consolidadas de resultados
Trimestres findos em 31 de marco de 2015 e de 2014

(Em milhares de Reais)

Taxa de administragdo

Receita operacional liquida
Despesas e receitas operacionais
Despesas com pessoal
Plano de opcodes
Despesas administrativas
Resultado com ativos financeiros mensurados
ao valor justo por meio de resultado
Equivaléncia patrimonial
Outras receitas/(despesas) operacionais

Resultado operacional

Imposto de renda e contribuicéo social
Lucro liquido do periodo

Atribuivel aos controladores

NuUmero de a¢des no final do periodo

Lucro bésico por acdo

Lucro bésico diluido por agéo

Notas

12

19e
15
14

16

1la

1la

11b

Consolidado Individual
31/03/15 31/03/14 31/03/15 31/03/14
19,513 18,437 - R
19,513 18,437 - -
(15,318) (15,862) - (19)
(822) (1,819) - -
(2,860) (2,504) (117) (237)
(357) 178 23 418
- - (985) (2,312)
214 (60) (21) (32)
(19,143) (20,067) (1,100) (2,182)
370 (1,630) (1,100) (2,182)
(1,470) (590) - (38)
(1,100) (2,220) (1,100) (2,220)
(1,100) (2,220) (1,100) (2,220)
46,579 46,667 46,579 46,667
(0.02) (0.05) (0.02) (0.05)
(0.02) (0.04) (0.02) (0.04)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragoes financeiras individuais e consolidadas.




Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragdes individuais e consolidadas dos resultados abrangentes
Trimestres findos em 31 de marco de 2015 e de 2014
(Em milhares de Reais)

Lucro liquido no exercicio findo em 31 de marco de 2015

Resultados abrangentes
Ajuste Acumulado de Conversdo

Resultado abrangente total do exercicio findo em 31 de margo de 2015

Resultado abrangente atribuivel aos controladores

Lucro liquido no exercicio findo em 31 de marco de 2014

Resultados abrangentes
Ajuste Acumulado de Conversdo

Resultado abrangente total do exercicio findo em 31 de marco de 2014

Resultado abrangente atribuivel aos controladores

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragfes financeiras individuais e consolidadas.

Consolidado  Individual
(1,100) (1,100)
5,779 5,779

4,679 4,679

4,679 4,679
(2,220) (2,220)
(737) (737)
(2,957) (2,957)
(2,957) (2,957)




Tarpon Investimentos S.A.

Demonstracdes consolidadas das mutagdes do patrimonio liquido
Trimestres findos em 31 de marco de 2015 e de 2014

(Em milhares de Reais)

Saldos em 31 de dezembro de 2014

Aumento de capital

Plano de opcoes

Reverséo das opcdes exercidas
Distribuicéo de dividendos
Ajuste Acumulado de Converséo
Prejuizo do exercicio

Saldos em 31 de marco de 2015

Saldos em 31 de dezembro de 2013

Aumento de capital

Plano de Opgdes

Reversdo das opcdes exercidas
Ajuste Acumulado de Converséo
Prejuizo do exercicio
Constituigao de reservas
Dividendos adicionais propostos
Distribuicéo de dividendos

Saldos em 31 de marco de 2014

10a
15

10e
10c

10a

10e

10b

10c
10c

) B Ajustes de Dividendos . o
Capital Reservas Reservas Reserva Acdes Plano avaliacao Ajuste acumulado adicionais (Prejuizos)/Lucros Patrimonio
social de capital  estatutarias legal em Tesouraria de opgdes patrimonial  de conversdo propostos acumulados liquido total
6,988 5,926 - 1,396 - 17,149 - 5,890 10,268 - 47,617
8 80 - - - - - - - - 88
- - - - - 823 - - - - 823
- 118 - - - (118) - - - - -
- - - - - - - - (10,268) - (10,268)
- - - - - - - 5,779 - - 5,779
- - - - - - - - - (1,100) (1,100)
6,996 6,124 - 1,396 - 17,854 - 11,669 - (1,100) 42,940
Ajustes de Dividendos
Capital Reservas Reservas Reserva Acoes Plano avaliagdo  Ajuste Acumulado de adicionais Lucros/prejuizos Patriménio
social de capital estatutarias legal em Tesouraria de opgoes patrimonial Converséo 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
- - - - - 1,819 - - - 1,819
- 1,544 - - - (1,544) - - - -
- - - - - - - (737) - - (737)
. _ . - - - . - (2,220) (2,220)
- - - - - - - - (46,132) - (46,132)
6,759 9,308 - 1,317 (7,935) 16,122 - 1,997 - (2,220) 25,347

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas.




Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragdes individuais e consolidadas dos fluxos de caixa
Trimestres findos em 31 de margo de 2015 e de 2014
(Em milhares de Reais)

Atividades operacionais
Lucro liquido das operacdes recorrentes
Ajustes:
Depreciagdo e amortizacéo
Resultado de equivaléncia patrimonial
Despesas apropriadas com plano de opgdes
Marcacgdo a mercado instrumentos financeiros derivativos

Lucro ajustado
Variag8o de ativos e passivos:

(Aumento)/diminuicdo em recebiveis
(Aumento)/diminuigdo em outros ativos
(Aumento)/diminuigdo em Impostos a compensar
Aumento/(diminuigdo) em contas a pagar
Aumento/(diminuigdo) em obrigagdes tributérias
Aumento/(diminuigdo) em obrigaces trabalhistas
Variagdo de ativos(passivos) financeiros derivativos

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Atividades de investimentos
Recebimento de dividendos
(Aumento)diminuicdo em ativos financeiros a valor justo pelo resultado
(Aquisicdes)/baixas no ativo imobilizado
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Atividades de financiamento

Pagamento de dividendos
Aumento de capital por exercicio de opgdes de acdes

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Total do fluxo de caixa

Aumento/(diminuicgo) liquido de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo

Variagdo cambial sobre o caixa e equivalente de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas.

Consolidado Individual
31/03/15 31/03/14 31/03/15 31/03/14
(1.100) (2.220) (1.100) (2.220)
145 136 -
- 985 2.312
822 1.819 - -
793 484 - -
659 219 (115) 92
172 36.937 - -
169 5.252 (56) (258)
10.976 3.398 2.090 3.398
672 358 (31) 3.407
(15.787) (14.984) (2.132) (3.231)
6.340 8.868 0 2
792 - - -
3.994 40.048 (244) 3.410
- - 10.492 34.632
446 5.742 857 6.678
36 - - -
482 5.742 11.349 41.310
(11.203) (46.132) (11.134) (46.132)
88 1.486 88 1.486
(11.115) (44.646) (11.046) (44.646)
(6.639) 1.144 59 74
(6.639) 1.144 59 74
32.309 17.606 17 22
4.243 - - -
29.913 18.750 76 96




Tarpon Investimentos S.A.

Demonstragdes individuais e consolidadas do valor adicionado
Trimestres findos em 31 de margo de 2015 e de 2014
(Em milhares de Reais)

Consolidado Individual
31/03/15 31/03/14 31/03/15 31/03/14
Receitas 19,952 19,028 - -
Taxas de administracdo 19,952 19,028 - -
Insumos adquiridos de terceiros (2,764) (2,428) (137) (269)
Materiais-Energia-Servs Terceiros-Outros (2,764) (2,428) (137) (269)
Valor adicionado bruto 17,188 16,600 (137) (269)
Retengdes (145) (136) - -
Depreciagdo e amortizagéo (145) (136) - -
Valor adicionado liquido produzido 17,043 16,464 (137) (269)
Valor adicionado recebido em transferéncia (357) 178 (963) (1,894)
Resultado de equivaléncia patrimonial - - (985) (2,312)
Receitas e despesas financeiras (357) 178 22 418
Valor adicionado total a distribuir 16,686 16,642 (1,100) (2,163)
Distribuicao do valor adicionado 16,686 16,642 (1,100) (2,163)
Pessoal 16,140 17,084 - -
Remunerac&o direta e encargos 16,140 17,084 - -
Impostos, taxas e contribuicoes 1,646 1,778 - 57
Federais 1,578 1,501 - 57
Municipais 68 277 - -
Remuneracao de capitais proprios (1,100) (2,220) (1,100) (2,220)
Lucro retido no exercicio (1,100) (2,220) (1,100) (2,220)

As notas explicativas s8o parte integrante das demonstrag6es financeiras individuais e consolidadas.



2.1

2.2

Tarpon Investimentos S.A.
Demonstracgdes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em

31 de marco de 2015

Notas explicativas as demonstracdes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas

(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, com sede a Avenida Brigadeiro
Faria Lima, 3.355 - 23° andar, Sdo Paulo/SP, tendo por objeto social atuar como
administradora de carteiras de titulos e valores mobiliarios e gestora de recursos de terceiros,
por meio de fundos de investimento, carteiras administradas e outros veiculos de
investimentos (“Fundos Tarpon”). Em dezembro de 2003, a Companhia procedeu a
transformacéo para sociedade andnima.

Em julho de 2011, foi constituida a subsidiaria da Companhia em Nova lorque (TISA NY,
Inc.), cujo propdsito é a prestacdo de servigos de assessoria financeira. Em 28 de margo de
2012 houve a transferéncia das acdes da Tarpon All Equities (Cayman), Ltd. e TSOP Ltd. da
TIG Holding NY LLC para a Tarpon Investimentos S.A. Por fim, em 25 de abril de 2012 a
Companhia formou a Tarpon Gestora de Recursos S.A. (“Tarpon Gestora™), cujo propoésito €
atuar como administradora de carteira e gestora de recursos proprios e de terceiros em fundos,
carteiras e outros veiculos de investimento, no Brasil e no exterior

Apresentacdo das demonstracgdes contabeis

Apresentacdo das demonstracdes contabeis individuais e consolidadas

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas foram elaboradas, respectivamente,
de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisao de informacdes intermediarias
(NBC TR 2410 — Reviséo de Informacdes Intermediarias Executada pelo Auditor da Entidade
e ISRE 2410 - “Review of Interim Financial Information Performed by the Independent
Auditor of the Entity”, respectivamente)

N&o ha diferenca entre o patriménio liquido e o resultado consolidado e individual
apresentados em razdo dessas praticas contabeis terem sido aplicadas de maneira consistente.
Assim sendo, as demonstracbes financeiras individuais e consolidadas estdo sendo
apresentadas lado-a-lado em um Gnico conjunto de demonstra¢des contébeis.

Essas demonstracdes financeiras e o respectivo relatério dos auditores independentes
referente a auditoria das demonstracGes financeiras foram aprovados pelo Conselho de
Administracdo em 06 de maio de 2015.

Moeda funcional e de apresentagio

As demonstragdes contabeis foram elaboradas em Reais (R$), a moeda funcional e de apresentacdo da
Companhia.
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2.3

2.4

2.5

Tarpon Investimentos S.A.
Demonstracgdes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em

31 de marco de 2015

Utilizacao de estimativas e julgamentos

A elaboracdo das demonstragcdes contabeis exige que a Administracdo faca julgamentos e estimativas
que afetem a aplicacdo dos principios contdbeis, bem como os valores apresentados de ativos, passivos,
receitas e despesas incluindo a determinacdo dos valores de mercado de titulos e plano de opcbes de
compra de acBes. Os resultados reais podem divergir das estimativas. As premissas e as estimativas sao
revisadas trimestralmente.

Base de consolidagdo

As demonstracBes contébeis consolidadas incluem a Tarpon Gestora de Recursos S.A., TISA NY, Inc.,
Tarpon All Equities (Cayman), Ltd., TSOP Ltd.

Tarpon Gestora de Recursos S.A.
Em 25 de abril de 2012, a Tarpon Investimentos S.A. passou a deter a totalidade das a¢Bes da Tarpon
Gestora, totalizando 500 acdes ao valor unitario de R$ 1,00.

TISA NY, Inc.

A TISA NY é uma subsidiaria integral da Companhia. O resultado da TISA NY e seu respectivo
investimento sdo avaliados por equivaléncia patrimonial (demonstracdes contéabeis individuais) que
tém a moeda funcional diferente da moeda funcional da controladora.

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

Em 28 de marc¢o de 2012, a Companhia passou a deter a totalidade das a¢des da Tarpon All Equities
(Cayman), Ltd. e da TSOP Ltd. Essas empresas atuam como general partner (s6cio gerente) de
determinados fundos de investimento estrangeiros e tem sua moeda funcional diferente da moeda
funcional da controladora.

Os investimentos nas subsidiarias no exterior sdo convertidos para a moeda de apresentacdo, conforme
abaixo:

. Os saldos dos ativos e passivos sdo convertidos a taxa de cAmbio vigente na data de encerramento das
demonstracdes contabeis consolidadas;

. As contas de resultado sdo convertidas pela cotacdo do cAmbio na data de cada transacéo; e
. Todas as diferengas resultantes de converséo de taxas de cambio s&o reconhecidas no patrimoénio
liquido e na demonstracdo dos resultados abrangentes consolidados, na linha “ajuste acumulado de

conversao”.

O valor dos investimentos nas controladas e todos os saldos entre essas empresas foram eliminados na
elaboracdo das demonstracdes contabeis consolidadas.

Adocéao de normas

As normas e pronunciamentos contabeis que passaram a vigorar para exercicios iniciados em
ou apo6s 1° de janeiro de 2014, quando aplicaveis, foram adotadas pela Tarpon.
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Tarpon Investimentos S.A.
Demonstracgdes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em

31 de marco de 2015

2.6 Normas e interpretacfes emitidas e ainda ndo adotadas

e IFRS 9 - Instrumentos Financeiros - Classificacdo e Mensuragdo — introduz novos
requerimentos de classificacdo e mensuracdo de ativos financeiros e passivos
financeiros. Esta norma passa a vigorar para periodos anuais iniciados em ou ap6s
1° de janeiro de 2018, com adocdo antecipada permitida.

e IFRS 15 - Receitas de contratos com clientes — estabeleceu um modelo simples e
claro para as empresas utilizarem na contabilizagdo de receitas provenientes de
contratos de clientes. Esta norma passa a vigorar para periodos anuais iniciados em
ou apos 1° de janeiro de 2017, com adog¢do antecipada permitida.

o Alteragcbes a IFRS 11/CPC 19 (R2) — Negdcios em Conjunto - As alteracGes a IFRS
11/CPC 19 (R2) fornecem instrucdes de como contabilizar a aquisicdo de um
negdcio em conjunto que constitua um “negécio”, conforme a definicdo dada pela
IFRS 3/CPC 15 (R1) - Combinacdo de Negdcios. As alteracdes da IFRS 11/CPC 19
(R2) aplicam-se prospectivamente para 0s periodos anuais iniciado em ou apés 1°
de janeiro de 2016.

o Alteracbes a IAS 16/CPC 27 e IAS 38/CPC 04 (R1) — Esclarecimentos dos
Métodos Aceitaveis de Depreciacdo e Amortizacdo - As alteracdes a IAS 16/CPC
27 proibem as empresas a usarem o método de depreciacdo baseada na receita para
itens do imobilizado. Estas alteracBes passam a vigorar para periodos anuais
iniciados em ou apds 1° de janeiro de 2016, com adocdo antecipada permitida.

o AlteracOes a IAS 16/CPC 27 e IAS 41/CPC 29 — Agricultura: Plantas Produtivas -
As alteracdes a IAS 16/CPC 27 e IAS 41/CPC 29 trazem a definicdo de plantas
produtivas que atendem a definicdo de plantas produtivas passiveis de
contabilizacdo como imobilizado de acordo com a IAS 16/CPC 27, ao invés da IAS
41/CPC 29. Em vigor para periodos anuais iniciados em ou ap6s 1° de janeiro de
2016, com adocéo antecipada permitida.

A Administracdo da Companhia esta avaliando os efeitos da ado¢do dessas normas

3  Principais praticas contabeis

As principais praticas contabeis descritas a seguir foram aplicadas consistentemente para a Companhia
e suas controladas e subsidiarias no exterior no trimestre findo em 31 de marco de 2015.

a. Receitas

As receitas sdo compostas de remuneracdo pelos servigos de gestdo de carteira dos Fundos Tarpon,
referentes a taxas de administracdo e taxas de performance. As taxas de administragdo sdo apuradas
com base em percentual sobre o valor do patriménio liquido dos fundos e reconhecidas conforme a
prestacdo dos respectivos servigcos. As taxas de performance sdo geradas quando o desempenho dos
fundos supera um determinado pardmetro ou taxa minima de rentabilidade (hurdle rate), conforme
definido nos respectivos regulamentos, e sdo reconhecidas no momento em que houver a certeza do
seu valor e recebimento.
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Tarpon Investimentos S.A.
Demonstracgdes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em

31 de marco de 2015

Instrumentos financeiros

Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio de resultado

Os ativos financeiros mensurados a valor justo por meio de resultado sdo destinados a negociagédo e
sdo representados por aplicacdes da Companhia e em operagdes compromissadas. Os juros, 0s ganhos
e as perdas decorrentes do ajuste a valor justo foram reconhecidos nas demonstracfes 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 depésito interbancario - DI
informado pelo Banco de contratagdo da operacdo compromissada ao final de cada més, que se
assemelha ao valor contébil por haver liquidez diaria e indexacédo a taxa CDI diaria.

Instrumentos financeiros derivativos

Os ativos financeiros derivativos sdo classificados na data de sua aquisi¢do, de acordo com a intenc¢ao
da administracdo em utiliz&-los como instrumento de prote¢cdo (hedge) ou ndo. Os derivativos sdo
contabilizadas pelo valor de mercado, incluindo a consideragdo sobre risco de crédito, com os ganhos
e as perdas realizados e nédo realizados, reconhecidos diretamente na demonstracdo do resultado.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa compreendem saldos de caixa e investimentos financeiros com
vencimento original de trés meses ou menos a partir da data da contratacdo, os quais estdo sujeitos a
um risco insignificante de alteracdo no valor justo, e sdo utilizados pela Companhia na gestdo das
obrigagOes de curto prazo.

Reducéo ao valor recuperavel

Os valores contabeis dos ativos da Companhia sdo revisados a cada data de balango para determinar se
ha sinal de perda em relagdo ao valor de recuperacdo (impairment). Caso exista a referida indicacéo,
estima-se o0 valor a recuperar do ativo. Reconhece-se a perda no valor de recuperacdo (impairment),
caso o valor contabil do ativo seja superior ao seu valor recuperavel.

Investimentos em controladas e subsidiaria no exterior

Os investimentos em controladas e em subsidiaria no exterior sdo demonstrados pelo custo e
atualizados pelo método de equivaléncia patrimonial nas Demonstra¢fes Contabeis Individuais.

Ativo imobilizado

O ativo imobilizado é registrado pelo custo de aquisi¢do, liquido das respectivas depreciacoes
acumuladas, calculadas pelo método linear, que consideram o tempo de vida Gtil-econdmica estimada
dos bens e os respectivos valores residuais. As taxas anuais de depreciacdo sdo: mdveis e utensilios e
maquinas e equipamentos (10%), instalacdes (10%), sistemas de processamento de dados (20%),
sistemas de comunicacao e seguranca (20%) e licencas de software (25%). As benfeitorias em imovel
de terceiro sdo amortizadas pelo prazo de vigéncia do contrato de aluguel (cinco anos), a uma taxa
anual de 20%.

Depositos judiciais
Estdo representados por depositos judiciais efetuados pela companhia para interposicdo de

recursos e discussdo da incidéncia de Imposto Sobre Servigos (ISS) sobre receitas
provenientes do exterior. (vide nota 17).

12



Tarpon Investimentos S.A.
Demonstracgdes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas em

31 de marco de 2015

Quando aplicavel, nas demonstracdes financeiras, esses depositos sdo apresentados com a
reducdo das respectivas provisdes para riscos fiscais.

Beneficios de curto prazo aos empregados e administradores

Os empregados e administradores fazem jus a remuneracédo fixa, variavel e participacdo no plano de
participacdo nos lucros e resultados da Companhia, conforme aplicavel. Reconhece-se a provisdo do
valor estimado a pagar a titulo de participagdo nos lucros ou remuneracdo varidvel quando a
Companhia atender as condi¢des de obrigacdo legal (condi¢Ges estabelecidas no plano) ou constituida,
conforme aplicéavel, de pagar o referido valor e quando houver a possibilidade de estimativa confiavel
da obrigacéo.

Os empregados e administradores ndo fazem jus a qualquer tipo de beneficios pds-emprego, outros
beneficios de longo prazo e beneficios de rescisdo de contrato de trabalho.

Passivos contingentes, provisdes e obrigacdes legais

O reconhecimento, a mensurac¢do e a divulgacao dos ativos e passivos contingentes e das obrigacGes
legais sdo efetuados de acordo com os critérios definidos no CPC 25 - Provisfes, Passivos
Contingentes e Ativos Contingentes, da seguinte forma:

ProvisBes para riscos - sao avaliados por assessores juridicos e pela Administracdo, levando em
conta a probabilidade de perda de uma ag&o judicial ou administrativa que possa gerar uma saida de
recursos que seja mensuravel com suficiente seguranca. Sdo constituidas provisfes para 0s processos
classificados como perdas provaveis pelos assessores juridicos e divulgados em notas explicativas.

Passivos contingentes - sdo incertos e dependem de eventos futuros para determinar se existe
probabilidade de saida de recursos; ndo sdo, portanto, provisionados, mas divulgados se classificados
como perda possivel, e ndo provisionados nem divulgados se classificados como perda remota.

Plano de opcdes de compra de acbes

Os efeitos do plano de opcdes de compra de ac¢Bes sdo calculados com base no valor justo na data da
outorga das opc0es e reconhecidos no balango patrimonial e demonstracdo de resultados em base pro-
rata, pelo periodo de caréncia (vesting) de cada concesséo.

Imposto de renda, contribuicéo social e outros impostos

No trimestre, a Tarpon Investimentos S.A. utiliza como regime tributério o Lucro Real. Dessa
forma, a provisdo para imposto de renda € constituida a aliquota-base de 15% do lucro
tributavel, acrescida do adicional de 10% sobre determinados limites. A provisdo para
contribuicdo social sobre o lucro antes do imposto de renda € calculada considerando a
aliquota de 9%. Os valores recolhidos a titulo de antecipacdo de imposto de renda e
contribuicéo social estdo sendo contabilizados no ativo como impostos a recuperar (vide nota
16a).

Para o0 exercicio de 2015 a Tarpon Gestora de Recursos S.A., adotou o regime de tributario
pelo Lucro Presumido.
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Cabe destacar que a Companhia adotava 0 Regime Tributario de Transicdo (RTT) para
apuracgéo de imposto de renda e contribuicdo social. Em 13 de maio de 2014 foi editada a Lei
12.973, que converteu em lei a Medida Provisoria 627, de 11 de novembro de 2013. A
referida Lei alterou a legislacdo tributéria federal relativa ao Imposto sobre a Renda das
Pessoas Juridicas - IRPJ, a Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL, a Contribuicao
para o PIS/PASEP e a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS;
revogou o Regime Tributario de Transicdo - RTT, instituido pela Lei n® 11.941, de 27 de maio
de 2009, disciplinando os ajustes decorrentes dos novos métodos e critérios contébeis
introduzidos pela convergéncia das normas contabeis brasileiras aos padrdes internacionais;
dispds sobre a tributacdo da pessoa juridica domiciliada no Brasil, com relagdo ao acréscimo
patrimonial decorrente de participacdo em lucros auferidos no exterior por controladas e
coligadas e de lucros auferidos por pessoa fisica residente no Brasil por intermédio de pessoa
juridica controlada no exterior. A Administracdo avaliou as alteracdes trazidas pela Lei
12.973 e entende que as demonstragOes financeiras da empresa ndo sofrerdo impactos
significativos.

Para as empresas com regime de tributacdo do lucro presumido, as aliquotas de PIS e COFINS sdo de
0,65% e 3,00%, respectivamente, incidentes apenas sobre as receitas de taxa de administracdo e
performance oriundas da (gestdo?) dos fundos brasileiros, deduzidas as despesas creditaveis. (e as
aliquotas para as empresas com regime de tributagdo pelo lucro real?)

A aliquota de ISS incidente sobre as receitas de gestdo de carteira, incluindo a gestdo de fundos
brasileiros e gestdo de fundos e carteiras estrangeiros, é de 2%.

Os valores devidos a titulo de PIS, COFINS e ISS sdo contabilizados como despesas de impostos
sobre faturamento.

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos ativos, decorrentes do imposto a compensar sobre
lucros auferidos no exterior, foram constituidos considerando a expectativa de provavel realizagao.

Outros ativos e passivos

Os outros ativos estdo demonstrados pelos valores de realizagdo, incluindo, quando aplicavel, os
rendimentos e as variacbes monetarias (em base “pro-rata” dia) auferidos e provisdo para perda,
guando julgada necessaria. Os outros passivos demonstrados incluem os valores conhecidos e
calculaveis, acrescidos dos encargos e das variacdes monetarias (em base “pro-rata” dia) incorridos.

Recebiveis
Os recebiveis sdo registrados pelos valores de realizagdo, incluindo provisdo para perdas, quando
aplicavel.

DivulgacGes financeiras por segmento

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

A Companbhia, por meio de suas subsidiarias, realiza apenas um tipo de negdcio (prestacdo de servigos
relacionados com a gestdo de carteiras) nos diversos mercados em que atua e, consequentemente, ndo
¢ apresentada nenhuma divisdo secundaria do segmento por tipo de negdcio nem por segmento
geografico.
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Resultado abrangente
Resultante do prejuizo liquido do trimestre corrente, da variacdo cambial resultante da
consolidacdo da subsidiaria no exterior.

Demonstracdes do valor adicionado

A Companhia elaborou demonstracfes do valor adicionado (DVA) individuais e consolidadas nos
termos do pronunciamento técnico CPC 9 - Demonstracdo do Valor Adicionado, as quais sdo
apresentadas como parte integrante das demonstracdes contabeis conforme BRGAAP aplicavel as
companhias abertas, enquanto para IFRS representam informacéo financeira adicional.

Lucro por acdo

O lucro basico por acéo € calculado por meio dos resultados dos trimestres findos em 31 de margo de
2015 e 2014 atribuivel aos acionistas da Companhia e a média ponderada das ac¢fes ordinarias em
circulacdo no respectivo trimestre. O resultado por acdo diluido é calculado por meio da referida
média das a¢bes em circulacdo, ajustada pelo potencial exercicio das op¢Bes de compra das agbes, com
efeito diluidor no trimestre findo em 31 de marco de 2015 apresentados, nos termos do CPC 41 —
Resultado por Agdo e IAS 33.

Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa estdo representados no consolidado e individual em 31 de marco de
2015 e de 31 de dezembro de 2014 pelos saldos de caixa e bancos.

Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Consolidado
Marco Dezembro
2015 2014
Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado
Operagdes Compromissadas 15.192 15.638
15.192 15.638
Individual
Marco Dezembro
2015 2014
Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado
Operacdes Compromissadas 120 978
120 978
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Operacdes indexadas a variagdo do DI, realizadas junto a banco de primeira linha. Seu valor
justo é classificado como nivel 2, considerando a existéncia de liquidez diaria e a indexacao
ao CDI, sendo os ajustes diarios informados pelo Banco de contratacdo da referida operagéo
compromissada ao final de cada més. O valor contabil se assemelha ao valor justo na data do
balanco. As operagOes estdo lastreadas em Debéntures, com vencimentos em outubro e
novembro de 2015 e maio de 2016.

Instrumentos financeiros

Gerenciamento de riscos
A Companhia estd exposta basicamente a riscos provenientes do uso de instrumentos financeiros, entre
0s quais:

Risco de crédito

Refere-se a possibilidade da Companhia e suas controladas sofrerem perdas decorrentes de
inadimpléncia de suas contrapartes ou de instituicdes financeiras depositarias de recursos ou de
investimentos financeiros. A politica da Companhia é minimizar a exposicdao ao risco de crédito. A
Administracdo revisa e aprova todas as decisfes sobre investimentos para garantir que eles sejam
feitos somente em ativos de alta liquidez, emitidos por instituicdes financeiras de primeira linha.

A exposicdo maxima ao risco de crédito estd demonstrada nas notas 4,5 e 7.

Risco de mercado

E o risco de que alteracdes nos precos de mercado como taxa de juros e cotagdes em bolsa de valores,
afetem a receita ou o valor de seus instrumentos financeiros. A politica da Companhia é minimizar a
sua exposicdo ao risco de mercado, buscando diversificar a aplicagdo de seus recursos em termos de
taxas pds-fixadas.

Risco de moeda
Exceto pela participacdo em subsidiaria no exterior, cuja moeda funcional é diferente da moeda
funcional e de reporte da Companhia, ndo possuimos exposicao significativa ao risco cambial.

Ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio de resultado

Meétodo de avaliacao Exposicédo a risco de valor
Margo/ 2015 e Dezembro/2014 de mercado?

Corrigido pela taxa de indexacéo -
Operagdes compromissadas B]| Néo

Ponta ativa: A¢6es TRPN3

Instrumentos financeiros derivativos Ponta passiva: CDI + 0,5%a.a. Sim

Instrumentos financeiros derivativos

A Companhia mantém contrato de troca de resultados de fluxos financeiros futuros (swap) junto ao
Banco Ital BBA S.A., tendo a Companhia posicao ativa na variacdo do preco das acfes ordinarias de
sua emissao e passiva na variacdo de 100% do CDI acrescido de uma taxa pré-fixada, com valor
nocional de até R$ 22.000, prazo de liquidagdo de até 12 meses contados de cada negocia¢do. O
resultado das operac@es sera liquidado financeiramente no vencimento.
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Em 31 de marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014, a Companhia (por meio de sua subsidiaria)

detinha em aberto as operacdes destacadas abaixo:

Consolidado
Valor Valor
Instrumento Valor Justo Justo
Financeiro Vencimento Nocional Ponta Ativa 31/03/15 31/12/14
SWAP 21/08/2015 5.813  Acdes - -
SWAP 01/12/2015 8.920  Acdes - -
Ponta Passiva
5.813 CDI + 0,5%a.a. (1.899) (1.601)
8.920 CDI + 0,5%a.a. (939) (445)
(2.838) (2.046)
Saldo a
Total Liquidar (2.838) (2.046)

Analise de sensibilidade - Efeito na variagao do valor justo

Conforme determinado pela Instru¢cdo CVM 475/08, a Companhia preparou 3 cenarios de andlise de
sensibilidade. O cenéario | considera o0 ajuste de marcacdo a mercado do swap na data base das
demonstracBes financeiras intermedidrias e os cenérios Il e Il consideram uma variacdo de 25% e
50%, respectivamente, na variavel de risco considerada.

Risco
Queda preco TRPN3
Queda preco TRPN3

SWAP

Ajuste a valor justo
Ajuste a valor justo

Valor Nocional
Valor Nocional

Valor MTM
Valor MTM

Outros ativos e passivos financeiros
Os valores justos dos demais ativos e passivos financeiros sdo iguais aos valores contabeis dos
balangos patrimoniais, tal como mensurados pelo valor justo ou pelo curto prazo de vencimento.

Recebiveis

Cenario | Cenario Il Cenario Il
Qtd. 1% -25% -50%
416 5.813 5.813 5.813
800 8.920 8.920 8.920
Cotacdo

10,16 4,184 3.138 2.092
10,16 8.047 6.035 4.024

-2.502 -5.560 -8.618

As taxas de administracdo devidas pelos Fundos Tarpon sdo calculadas mensalmente e pagas no inicio
do periodo subsequente, conforme o respectivo regulamento. As taxas de performance sdo calculadas
semestralmente, anualmente ou bi-anualmente e pagas em 31 de margo, 30 de junho, 30 de setembro e
em 31 de dezembro de cada ano, conforme o respectivo regulamento.
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Consolidado
Marco Dezembro
2015 2014
Taxa de Administracéo (i) 1.096 1.255
1.096 1.255

Até a data de aprovacdo dessas demonstragfes contabeis, foram liquidados os recebiveis referentes ao
trimestre findo em 31 de marco de 2015.

Investimentos

Abaixo seguem os quadros de movimentacao dos saldos da TISA NY:

TISANY - em R$ mil - Movimentac&o do Investimento

Saldo em 31 de dezembro de 2014 26.527
Equivaléncia Patrimonial (1.209)
Aporte na controlada referente ao plano de opces 32
Variagdo Cambial 5.779
Saldo em 31 de marco de 2015 31.129

TISA NY -em R$ mil - Acumulado

TISANY -em USD mil TISANY - em R$ mil
Patriménio  Resultado Patriménio Aporte na Valor
P liguido em Resultado Variacdo  Participagd Equivalénci controlada patrimonial
liquido — 31de A -
L 31de 31de marco  Cambial 0 no capital a referente ao do
Inicio do margo de . . . -
. dezembro de de 2015 acumulada em % patrimonial plano de investiment
periodo 2015 ~
2014 opgoes 0
10.163 (353) 26.527 (1.209) 5.779 100% (1.209) 32 31.129

Os investimentos nas controladas Tarpon All Equities (Cayman), Ltd. e TSOP Ltd. equivalem a R$
101 em 31 de marco de 2015.

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

Saldo em 31 de dezembro de 2014 22.771
Dividendos recebidos pela controladora (10.492)
Equivaléncia Patrimonial 224
Aporte na controlada referente ao plano de opgoes 790
Saldo em 31 de marco de 2015 13.293
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Tarpon Gestora - em R$ mil - em R$ mil - Acumulado

Patrimonio Resultado 31 Participacdo no Equivaléncia S)Fr)\(t)rrct)?argg Dividendos at\r/iir:%rnial
liquido — Inicio do  de marco de cipag quivalen ! p
. capital em % patrimonial referente ao recebidos do
periodo 2015 ~ . ]
plano de opgdes investimento
22.771 224 100% 224 789 (10.492) 13.292
9 Imobilizado
O imobilizado da Companhia é composto por:
Consolidado
Instalagbes
~ Maquinas e Moéveis e Equipamentos em
Instalagdes equipamentos Computadores Software utensilios de telefonia imoveis de Total
terceiros

Saldo do imobilizado
em 31 de dezembro de 2 59 372 608 104 29 92  1.266
2014

Adicdes 36 36

Depreciagéo e
amortizacio ) 3) 6 (@) (6) @ (27 (145)

Variacdo Cambial 1 4 21 38 7 3 5 79

Saldo do imobilizado 2 60 331 639 105 29 70 1.236

em 31 de marco de 2015

Em 31 de marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014, apenas as subsidiarias possuiam ativos
imobilizados registrados em seus respectivos balangos.

10 Patrimoénio liquido
a. Capital social

Em reunido do Conselho de Administracdo realizada em 27 de fevereiro de 2014, foi aprovada a
emissdo, dentro do capital autorizado, de 379 mil acGes da Companhia, no contexto do exercicio de
opcBes de compra de acdes pelos beneficiarios do Plano. Do preco total de subscri¢do, no montante de
R$ 1.485, 0o montante de R$ 1.337 foi destinado a reserva de capital e R$ 149 foi destinado ao capital
social da Companhia. Dessa forma, o capital social passou de R$ 6.610 para R$ 6.759 (R$ 6.610 em
31 de dezembro de 2013), dividido em 46.667 mil (46.288 mil em 31 de dezembro de 2013) a¢des
ordinarias nominativas, sem valor nominal.
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Em reunido do conselho de administracdo realizada em 25 de julho de 2014, foi aprovada a
emissao de 430 mil acdes da Companhia, no contexto do exercicio de op¢bes de compra de
acOes pelos beneficiarios do Plano. Do preco total de subscricdo, no montante de R$2.271,
sendo que R$2.044 foi destinado a reserva de capital e R$228 foi destinado ao capital social
da Companhia.

Em 02 de dezembro de 2014, foi aprovado pelo Conselho de Administracdo o cancelamento
da totalidade das 542 mil a¢des ordinarias de emissdo da Companhia mantidas em tesouraria,
adquiridas no ambito do programa de recompra de acbes aprovado em 05 de dezembro de
2013. Dessa forma, o capital social passou a ser divido em 46.554 mil agdes.

Em 31 de dezembro de 2014, o capital social da Companhia era de R$6.988 (R$6.610 em 31
de dezembro de 2013), dividido em 46.554 mil (46.288 mil em 31 de dezembro de 2013)
acOes ordinarias nominativas, sem valor nominal.

Em reunido do conselho de administragédo realizada em 04 de marco de 2015, foi aprovada a
emissdo de 25 mil a¢cdes da Companhia, no contexto do exercicio de opgcbes de compra de
acOes pelos beneficiarios do Plano. Do preco total de subscri¢cdo, no montante de R$88, sendo
gue R$80 foi destinado a reserva de capital e R$8 foi destinado ao capital social da
Companhia.

Em 31 de marco de 2015, o capital social da Companhia era de R$6.996 (R$6.988 em 31 de
dezembro de 2014), dividido em 46.579 mil (46.554 mil em 31 de dezembro de 2014) ac¢des
ordinarias nominativas, sem valor nominal.

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 podera exceder 20% do capital social, tem por fim assegurar
a integridade do capital social e somente podera ser utilizada para compensar prejuizos ou aumentar o
capital. A reserva legal podera 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% do capital social. Em 31 de mar¢o de 2015, o saldo de reserva legal era de R$ 1.397 (R$1.317 em
dezembro 2014).

Dividendos

O estatuto social da Companhia prevé a distribuicdo de dividendos minimos obrigatérios de 25% sobre
o lucro liquido do exercicio, ajustado nos termos do estatuto.

Em Assembléia Geral Ordinaria e Extraordinaria realizada em 28 de fevereiro de 2014, foi aprovada a
distribuicdo de R$ 46.132 de dividendos que foram pagos no dia 13 de marco de 2014.
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Em Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria realizada em 12 de mar¢o de 2015 foi aprovada a
distribuicdo de R$11.201 que foram pagos em 23 de margo de 2015, sendo R$10.268 a titulo de
dividendos complementares do exercicio de 2014 e saldo de R$ 933 referente ao minimo obrigatério
gue se encontrava provisionado no passivo em 31 de dezemrbo de 2014.

d. Reserva estatutaria

O estatuto social da Companhia prevé que até 10% do lucro liquido, ajustado nos termos do estatuto,
deduzido o pagamento do dividendo minimo obrigatdrio, podera ser destinado para reserva estatutaria
denominada reserva de investimento, com a finalidade de resgate, recompra ou aquisi¢ao de agdes de
emissdo da Companhia, ou ao desenvolvimento das atividades da Companhia, limitado ao Capital
Social da Companhia. Em 31 de marc¢o de 2015 e 31 de dezembro de 2014, o saldo estava zerado, pois
foi utilizado para a recompra das a¢des conforme estabelecido no programa de recompra de acdes
aprovado em 28 de janeiro de 2013.

e. Reserva de capital
O saldo da conta de reserva de capital é decorrente da emissdo de novas acGes, transferéncia do saldo

das opgdes exercidas da conta de “Plano de Opcdo” e cancelamento de a¢Ges mantidas em tesouraria,
conforme demonstrado abaixo:

Alocacéo pelo prego

de emisséo
. Emisséo/cancelamento de . . Reservade  wvalores transferidos do  Total reserva de
Periodo Natureza novas acdes (qtd - mil) Capital Social capital plano de opcdo para capital
reserva de capital
Saldo em 31 de
dezembro de 2014 4—64_5—5—4 @ M 1& M
Emissdo agdes 8 - - -

Exercicio de opgdes de

compra de agdes da 25 - 88 118 198

Companhia, conforme
Plano de Opgéo.

Saldo em 31 de margo de
2015 46.579 6.996 (1.958) 8.082 6.124

f.  Recompra de agoes

Em 2 de dezembro de 2014, a Companhia efetivou o cancelamento das 542.100 acGes
ordinarias, mantidas em tesouraria..
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(Prejuizo)/Lucro por acdo

(Prejuizo)/Lucro por acéo basico

O célculo do (prejuizo)/lucro por acéo foi feito com base no prejuizo/lucro da Companhia atribuido
aos acionistas e na média ponderada de acdes ordinarias, conforme demonstrado abaixo:

Consolidado e individual

Marco 2015 Marco 2014

Prejuizo atribuivel aos acionistas (1.100) (2.220)

Média ponderada no namero de acGes ordinarias
Consolidado e individual

Margo 2015 Margo 2014

Acdes ordinarias no inicio do trimestre 46.554 46.288
Acdes emitidas no trimestre (nota 10 a) 25 379
Acdes canceladas no trimestre (nota 10 a) -
Total de acGes 46.579 46.667
Média ponderada do nimero de a¢des

ordinarias da Companhia 46.562 46.427
(Prejuizo)/Lucro bésico por agéo no

trimestre 0,02 0,05

Prejuizo diluido por acao
Para o célculo do prejuizo diluido por acdo, pressupomos o exercicio das op¢fes de compra de acdes
ja outorgadas:

Consolidado e individual

Marco Marco

2015 2014
(Prejuizo)/Lucro atribuivel aos acionistas (1.100) (2.220)
Meédia ponderada do nimero de ac6es ordinarias
da Companhia 47.105 46.427
Ajuste por op¢do de compra de a¢des (nota 14) 9.735 9.254
Quantidade média ponderada de a¢des
ordinarias para o lucro diluido por agéo 56.840 55.681
(Prejuizo)/Lucro diluido por acéo - R$ (0,02) (0,04)
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Receita operacional liquida

Consolidado
Margo de 2015 Margo de 2014
Receita relacionada a taxa de administracéo 19.952 19.028
Tributos sobre as receitas @ B (439) (591)
19.513 18.437

i. Saldo composto por impostos sobre receita bruta (ISS, PIS e COFINS).

Os Fundos Tarpon seguem o conceito de ‘‘high water mark’” (marca d’agua). Assim, somente é
cobrada taxa de performance dos Fundos Tarpon se o valor da cota no momento da apuragdo superar o
valor da cota no momento da Gltima cobranca de performance, ou seja, Ultima marca d’agua, ajustada
pelo seu parametro de rentabilidade.

Consequentemente, o valor das receitas relacionadas com taxas de performance pode sofrer variagdes
significativas de ano a ano de acordo com: (i) as flutua¢6es no valor dos ativos liquidos das carteiras
dos Fundos Tarpon, (ii) o desempenho das carteiras comparado com as taxas minimas de rentabilidade
(hurdle rate) para cada fundo e (iii) a realizagdo dos investimentos iliquidos (uma vez que, taxas de
performance relacionadas a esses investimentos sdo cobradas somente quando da realizagdo do
investimento).

Resultado com ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Consolidado Individual
mar/15 mar/14 mar/15 mar/14
Operagdes compromissadas 435 660 23 418
Resultado com instrumentos financeiros e derivativos
(@) (792) (482) - ;
(357) 178 23 418

(a) Valores correspondem ao ajuste liquido da marcacdo a mercado no trimestre dos contratos
de SWAP efetuados pela Companhia.
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Despesas administrativas

Consolidado Individual
mar/15 mar/14 mar/15 mar/14

Manutenc&o do escritorio 610 956 4 6
Servicos de terceiros 913 633 94 228
Despesas de representacao 342 439 - -
Depreciacdo e amortizacdo 145 136 - -
Despesas com sistema de informacéo 135 67 - -
Despgsa_s com taxas e demais 137 1
contribuigdes - -
Outros gastos 578 262 - 3

2.860 2.504 98 237

Plano de opcdes de compra de acoes

Os acionistas da Companhia aprovaram um plano de opcGes de compra de acgdes da
Companhia, em 16 de fevereiro de 2009. Este Plano permite a outorga de 13.724 mil acdes,
cujos termos, condigdes de aquisicdo, prazo maximo das opg¢Bes outorgadas e a forma de
liquidacdo estdo abaixo descritos.

O Plano tem por objetivo permitir que determinados administradores e empregados da
Companhia, bem como pessoas vinculadas a empresas de portfélio dos Fundos Tarpon ou que
prestem servicos a Companhia, mediante determinacdo do Conselho da Administragéo,
adquiram ac¢des ordinarias da Companhia, representando até 25% das a¢Ges de emissdo da
mesma. Cada opc¢do outorgada permite ao participante o direito de subscrever uma acdo da
Companhia.

Do total das op¢Bes outorgadas no Plano, (a) até 70% podem ser outorgadas a partir da data
de entrega em vigor do Plano, (b) até 7,5% adicionais podem ser outorgadas a partir de 1° de
julho de 2009, (c) até 7,5% adicionais podem ser outorgadas a partir de 1° de julho de 2010,
(d) ate 7,5% adicionais podem ser outorgadas a partir de 1° de julho de 2011, e (e) até 7,5%
adicionais poderéo ser outorgadas a partir de 1° de julho de 2012. As Opc¢des ndo outorgadas
em qualquer data de outorga acima prevista poderdo ser outorgadas nas datas de outorga
subsequentes.

As opc¢Oes outorgadas tornam-se exerciveis, conforme disposto a seguir:

e  Primeira parcela das opgdes outorgadas em 10 de margo de 2009, exercivel na proporcéo
de 20% em 10 de marco de 2009, 20% em 1° de julho de 2009 e 20% em cada um dos 3
anuais aniversarios subsequentes a 1° de julho de 2009;

e  Segunda parcela das opgOes outorgadas em 10 de margo de 2009, exercivel na proporcéao
de 20% em 1° de julho de 2009 e 20% em cada um dos 4 aniversarios anuais
subsequentes a 1° de julho de 2009; e
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Opcdes outorgadas a partir de 1° de julho de 2009, exerciveis na proporcao de 20% em
cada dia 1° de julho dos 5 exercicios sociais subsequentes a respectiva data de outorga,
com excecdo das devolvidas. A mesma regra € valida para as opg¢Oes outorgadas a partir
de 1° de julho de 2010, 1° de julho de 2011 e 1° de julho de 2012.

As opcles 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 julho de 2017, sendo que tais opcBes tornar-se-ao exerciveis na propor¢do
de 20% em cada um dos 5 exercicios sociais subsequentes a respectiva data de outorga.

Caso os atuais acionistas controladores deixem de deter em conjunto pelo menos 30% do
total das acdes a qualquer momento, dentre outras hipéteses, todas as op¢des outorgadas
sob o plano tornar-se-ao imediatamente exerciveis.

Cada parcela das opc¢des do plano expirara no quinto aniversario da respectiva data em
que se tornar exercivel.

O exercicio das opcOes objeto do plano esta sujeito ao preenchimento de determinados
requisitos por parte do beneficiario da op¢édo na respectiva data do exercicio da opgéo, o
que inclui a exigéncia de manutengdo do vinculo do beneficiario com a Companhia. Em
caso de término voluntario do vinculo do beneficiario com a Companhia, ou de término
sem justa causa por parte da Companbhia, tal beneficiario podera exercer apenas aquela
parte das opcdes exerciveis de que for titular, no prazo de 30 dias de tal término, sendo
que as opcbes ndo exercidas ou ndo exerciveis estardo novamente disponiveis para
outorga no ambito do plano de opcdes de compra de agdes. Em caso de término do
vinculo com a Companhia por parte da Companhia, por justa causa, tal beneficiario ndo
tera direito de exercer quaisquer das opcOes que recebeu. Neste caso, todas as opgoes ndo
exercidas ou ndo exerciveis estardo novamente disponiveis para outorga no ambito do
plano de opcBes de compra de agdes.

O preco de exercicio de cada outorga de op¢des equivale ao maior valor entre (i) R$5,60
por acdo (ajustado por dividendos distribuidos pela Companhia desde a data da
aprovacao inicial do Plano até a data da outorga da respectiva opcao) e (ii) 75% da
cotacdo da acdo no pregdo anterior a data de outorga. O preco de exercicio das opgdes
sera reduzido por dividendos distribuidos pela Companhia até o limite do maior valor
entre R$2,53 por acdo ou 45% da cotacdo das acOes na data anterior & outorga da
respectiva opc¢éo.

O preco de exercicio da op¢do deverd ser pago integralmente 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 opcao.

Abaixo seguem as descri¢des de cada outorga (consolidado):
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Outorgadas Devolvidas Exercidas A exercer
Valor Ju~sto Quantidade ) Meédia do Quantidade Preco de
das opcdes Preco de Valor justo L
Total . ~ Preco preco de exercicio  Total
.« hadatada exercicio das opcBes  Total em . - Total em .
Qtd (mil) em R$ . . Quantidade médio de - Datas de exercicio mercado . em3lde emR$
outorga - i ha data da (mil) na data da R$ mil P R$ mil d (mil) d i
RS por mi outorga outorga - R$ exercicio em cada marco de mi
= ~ exercicio 2015
acdo por acao
10 de margo de 2010, 07 de janeiro
1a e 22 outorga (10 de marco de de 2011, 4 de julho de 2011, 15 de
2009) 9 ¢ 7.662 0,38  2.965 5,6 -238 0,38 -94 7.424 2,62 19.451 agosto de 2011, 31 de julho de 14,64 - - -
2012, 29 de julho de 2013 e 27 de
fevereiro de 2014
07 de janeiro de 2011, 4 de julho
de 2011, 15 de agosto de 2011, 31
3a outorga (30 de novembro de ) . de julho de 2012, 29 de julho de
2009) 2.493 4,08 10.180 5,4 384 4,08 1.611 1.913 3,06 5.854 2013, 27 de fevereiro de 2014, 25 14,01 208 3,06 636
de julho de 2014 e 04 de margo de
2015
07 de janeiro de 2011, 4 de julho
de 2011, 15 de agosto de 2011, 31
4a outorga (19 de fevereiro de ) ) de julho de 2012, 29 de julho de
2010) 530 4,67 2449 5,63 184 4,67 856 267 3,38 902 2013, 27 de fevereiro de 2014, 25 13,87 86 3,38 291
de julho de 2014 e 04 de marco de
2015
07 de janeiro de 2011, 4 de julho
de 2011, 15 de agosto de 2011, 31
de julho de 2012, 29 de julho de
5a outorga (19 de agosto de 2010) 1.115 6,72 7491 8,59 -299 6,72 -2.035 555 5,83 3.236 2013, 27 de fevereiro de 2014, 25 14,15 266 515  1.370
de julho de 2014 e 04 de marco de
2015
28 de janeiro de 2013, 29 de abril,
29 de julho de 2013, 4 de
6a outorga (8 de agosto de 2011) 960 8,07 7.745 11,4 -326 8,07 -2.624 256 10,6 2.714 novembro de 2013, 27 de fevereiro 14,5 378 9,1 3440
de 2014 e 25 de julho de 2014
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 15,3 170 736 1251
82 outorga (20 de setembro de 2012) a0 6,88 344 10.12 ) . ) ) ) ) ) 50 8.16 S
92 outorga (10 de outubro de 2013) 1.192 8,15 9.713 11,58 - - - - - - - 1.192 10,52 12.540
10 outorga (04 de marco de 2015) 147 5,80 853 7,88 - - - - - - 147 7,88 1158
Total Plano: 14.709 45.385 -1.743 -9.246 10.493 32.813 2.497 21.094

(*) Quantidade de acdes passiveis de serem exerciveis totalizam 9.254 (referem-se a movimentacéo do total do plano, opc¢Bes outorgadas, exercidas e devolvidas).
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Quanto aos saldos apropriados na conta de plano de op¢ao de ac¢des, tanto no patrimdnio liquido

quanto no resultado (consolidado), temos:

Em R$ mil

Plano de opcéo de
acoes
Exercidas

31 de marco de

31 de marco de

2015 2014
822 1.819
(118) (1.544)

A avaliacdo do Plano de Opcdo de Compra de Ac0es € elaborada utilizando o modelo de arvore
binomial, que foi aplicado na data de cada outorga considerando os parametros de mercado. As

seguintes premissas foram adotadas na data de cada outorga:

10 de 30 de 19 de 19 de
marco de novembrode  fevereiro agosto de
2009 (*) 2009 de 2010 2010
Volatilidade média
anual 70% 34% 28% 23%
Preco corrente da agdo 1,29 6,87 7,84 11,45
Preco de exercicio das
opgdes objeto do plano
nos termos do
programa 5,60 5,40 5,63 8,59
Taxa de juros livre de
risco 13,00% 8,75% 8,63%  10,75%
Dividendos esperados R$0,62 R$0,47 R$0,45 R$0,69

8 de
agosto
de 2011

20%
15,20

11,40

11,90%
6%

9 de 28 de 10 de
agosto setembro  outubro
de 2012 de2012 de 2013
24% 20% 19%
12,65 13,77 15,44
9,49 10,12 11,58
10,15% 9,10% 11,78%
6% 6% 6%

Nesta data, a agdes da Tarpon Investimentos S.A ndo eram negociadas na BM&FBovespa.

Para a determinacdo da volatilidade esperada foram utilizados entre outros parametros os indices
Ibovespa e o preco de negociagOes das agdes da Tarpon (TRPN3), durante os periodos os quais as

opcOes foram outorgadas.
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Demonstragéo do calculo de imposto de renda e contribuic¢éo social

Reconciliacédo da aliquota

Lucro Real
Apuracéo da base de calculo

Resultado antes do imposto de renda e
contribuic&o social (i)

Imposto de renda e contribuicéo social as
aliquotas

Equivaléncia Patrimonial

Lucro(Prejuizo) auferido no exterior
Provisdo indedutivel Stockoption
Provisdo indedutivel Gratificaces

Efeito adicional aliquota Lucros auferidos
exterior

Efeito tributacdo pelo lucro presumido
Tarpon Gestora

Outros

Total de imposto

Imposto a compensar do imposto pago em
Nova lorque

Imposto de renda e contribuicéo social do
trimestre

Tarpon Investimentos S.A.
Demonstragdes contabeis
individuais e consolidadas em

31 de dezembro de 2014

Consolidado Individual
31 de marc¢o 31 de mar¢o marii gg marzcl) gg
de 2015 de 2014 2015 2014
370 (1.630) (1.100) (2.182)
(126) 554 380 748
- - (335) (786)
- - (515) (704)
- (618) - -
- (846) - -
(15) (20) i i
(1.226) - i i
(104) 340 - .
(1.470) (590) (1.120) (742)
- - 515 704
(1.470) (590) - (38)

A subsidiaria integral da Companhia, TISA NY, Inc., apurou prejuizo nos trimestres findos
em 31 de marco de 2015 e 2014, de forma que ndo foi passivel de tributacdo a aliquota de
35% (imposto federal) ndo havendo proviséo de impostos sobre resultados do exterior.

Impostos a compensar

Os saldos dos impostos a compensar sao compostos pelos créditos tributarios compensaveis
da Companhia e das suas subsidiarias, conforme segue:

Imposto de renda e contrib. social
retidos

PIS/COFINS retidos

IRRF s/ aplicaces financeiras
Credito tributario exterior
Antecipagdo IR e CS correntes
Outros

Consolidado Individual
mar/15 dez/14 mar/15 dez/14
24 286 - -
29 37 22 21
1.146 1.434 1.146 1.126
- 2.111 - 2.111
4974 12.565 - -
236 98 - -
6.409 16.530 1.168 3.258
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Contingéncias
Dep0sito judicial

A Companhia provisiona mensalmente os valores devidos de ISS, os quais estdo sendo
recolhidos via depdsito judicial:

Provisdo ISS Deposito
Acdo a pagar - R$ | Judicial - R$

Interposicao para néo
recolhimento de ISS
sobre receitas
estrangeiras 1.137 1.137

Contingéncias

Em junho de 2010, a Companhia efetuou a compensacdo de montantes de PIS/COFINS
recolhidos a maior. Tal compensacdo foi indeferida pela Receita Federal, sendo que a
Companhia atualmente pleiteia sua homologacdo. Segundo o0s assessores juridicos da
Companbhia, a avaliacdo de risco de perda para a Companhia é possivel.

Adicionalmente, a Companhia esta exposta a determinados passivos contingentes de natureza
fiscal, relacionados a autuagdes lavradas pela Receita Federal em abril de 2014, cujo
prognostico de perda, com base na opinido dos assessores juridicos da Companhia, €
considerado possivel:

e Plano de opgdes de compra de acles: auto de infracdo no montante de R$13.692
(R$15.178 atualizado até marco de 2015), referente a contribui¢cGes previdenciarias
supostamente incidentes sobre plano de opcbes de compra de acGes da Companhia. A
fiscalizacdo considerou que o plano teria natureza parcialmente remuneratdria, ensejando
a incidéncia de contribuicOes previdenciarias.

o Programa de participagdo nos lucros e resultados (PLR): autos de infracdo nos montantes
de R$11.725 e R$9.061 (R$12.997 e R$10.044 atualizados até marco de 2015), referentes
a supostos débitos de contribuicdes previdenciarias e IRPJ, respectivamente, relacionados
ao pagamento de participacdo nos lucros e resultados a determinados empregados da
Companhia nos anos calendario de 2009 a 2011. Os autos estipularam que alguns dos
pagamentos efetuados no ambito do PPLR teriam natureza de verbas remuneratdrias e,
portanto, ndo fariam jus a isencdo de contribuigcdes previdenciarias e deveriam ter sido
adicionadas a base de apuracéo do lucro real da Companhia.

A administracdo da Companhia esta contestando as referidas autuacdes. Como a avaliacdo de

probabilidade de perda é considerada possivel, nenhuma provisdo foi constituida pela
Companhia.
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Partes relacionadas

Os principais saldos de ativos e passivos em 31 de marco de 2015 e de 31 de dezembro de 2014, assim
como as operagdes que influenciaram o resultado dos mesmos periodo/exercicio, relativas a operagdes
com partes relacionadas, decorrem de operacdes da Companhia com profissionais-chave da
Administracao.

Consolidado e individual

Ativo/(Passivo/ Receita(Despesa)
Patrimonio liquido)

31/03/2015  31/12/2014 31/03/2015  31/03/2014
Dividendos pagos (vide nota 10c) (11.201) (2.488) - -
Dividendos obrigatérios - (935) - -
Dividendos adicionais propostos - (10.268) - -
Beneficios de curto prazo a Administragdo (*) - (4.835) (3.775)
Plano de opcéo de agdes
para a Administracdo (5.547) (6.647) (822) (953)

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

No individual hd um valor de R$ 3.400 que refere-se a um contrato de mutuo entre a Companhia e sua
subsidiaria, sem incidéncia de juros e prazo de liquidag&o de até 1 ano.

Outras informacdes
b. Outros ativos

Este grupo estd composto conforme segregacdo demonstrada abaixo

Consolidado Individual
mar/15 dez/14 mar/15 dez/14
Adiantamentos fornecedores/empregados 1.627 133 386 108
Valores a reembolsar - Fundos 1.268 2.613 199 154
Outros 295 112 21 13
3.190 3.157 606 552
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c. Contas a pagar

Em 31 de dezembro o contas a pagar é composto por:

Consolidado Individual
mar/15 dez/14 mar/15 dez/14
Empréstimos partes relacionadas - - 3.400 3.400
Fornecedores e locacGes 1.872 299 - -
Prestacdo de servigos 25 158 65 33
1.897 457 3.465 3.433

d. Obrigacdes tributarias

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

Consolidado Individual
mar/15 dez/14 mar/15 dez/14
IR/CS a pagar 1.922 13.546 - 2.111
PIS/COFINS a pagar 32 100 - -
ISS/IOF a pagar 28 37 27 -
Impostos retidos terceiros 145 126 61 109
Impostos no exterior (798) 3.598 - -
1.329 17.407 88 2.220

e. Obrigacdes trabalhistas e despesas de pessoal

O saldo é composto por encargos sociais sobre salarios, provisdo de férias, décimo
terceiro salario, participacdo nos lucros e resultados e gratificacdo. Em 31 de margo de
2015 os montantes eram: consolidado de R$ 8.033 (em 31 de dezembro de 2014
Consolidado de R$ 1.693).

As despesas de pessoal em 31 de mar¢o de 2015 e 31 de marco de 2014 nos respectivos

valores de R$ 15.318 e R$ 15.862 , sdo compostas por remuneragdo, encargos sociais,
participagdo nos lucros e resultados e gratificagao.

20 Eventos Subsequentes

Em 07 de abril de 2015, foi aprovado pelo Conselho de Administragdo o programa de recompra de
acOes para aquisicdo de até 600.000 acdes representativas de até 3,2% do total de a¢fes em circulacao;
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