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10 de agosto de 2010 – GP Investments, Ltd. [BOVESPA: GPIV11], umas das líderes no mercado de private 
equity da América Latina, anuncia os resultados do segundo trimestre bem como a evolução de seu portfólio.  
 
DESTAQUES

(1)
  

 

 No segundo trimestre de 2010, a GP Investments apurou um resultado negativo em US$192,1 milhões, 
comparado a um lucro líquido de US$118,2 milhões no segundo trimestre de 2009 e  a um resultado 
negativo em US$527.000 no primeiro trimestre de 2010. No primeiro semestre de 2010, a Companhia 
apurou um resultado negativo em US$192,6 milhões. 
 

 As receitas foram negativas em US$178,7 milhões no segundo trimestre deste ano, principalmente pelos 
prejuízos realizados relacionados à venda da Imbra, que totalizaram US$71,5 milhões, conforme 
comunicado ao mercado em junho deste ano, e pela redução não-caixa de US$67,0 milhões no valor de 
San Antonio. As receitas totais foram negativas em US$166,4 milhões no primeiro semestre do ano. 

 

 O prejuízo realizado relacionado à Imbra foi devido à venda pelo fundo GPCPV, por meio de seus 
veículos de investimento, da totalidade de sua participação na Baladare Participações S.A. (“Baladare”), 
que possuía 78,9% de participação no capital social total da Imbra S.A, por US$1. Anteriormente à 
transação de venda, a GP Investments concordou em conceder, através de um veículo, até R$40 
milhões em crédito de longo prazo para a Baladare, sujeito a uma provisão no valor total do crédito. O 
efeito combinado da venda e da provisão foi um prejuízo de US$105,3 milhões. 

 

 O efeito não-caixa relacionado à San Antonio foi devido à decisão do time de gestão de reduzir o Valor 
da Firma da San Antonio em 29%. A San Antonio teve um excelente progresso nas negociações com 
seus credores e a companhia estima assinar e executar os acordos de reestruturação nas próximas 
semanas. O processo de reestruturação envolverá redução da atual taxa de juros, extensão dos prazos 
de vencimento, conversão da dívida em ações preferenciais e recapitalização da companhia com a 
finalidade de reduzir a posição total de dívida. Os fundos GPCPIV e GPCPV participarão do aumento de 
capital e, portanto, não sofrerão nenhuma diluição. As negociações com atuais e novos acionistas para 
se estabelecer um valor a que o aumento de capital será efetuado levaram a um Valor da Firma de 
US$871 milhões para San Antonio, comparados a US$1.230 milhões em 31 de março de 2010 e, 
conseqüentemente, a uma avaliação pre-money do capital de US$15 milhões, comparados a US$400 
milhões em 31 de março de 2010. 
 

 Os resultados da San Antonio na primeira metade deste ano estão em linha com as expectativas e são 
substancialmente melhores do que os do último semestre de 2009, deixando evidente a firme 
recuperação do setor de serviços relacionados a petróleo na América Latina. Estamos confiantes que a 
conclusão da reestruturação financeira da San Antonio permitirá à companhia continuar a se beneficiar 
da recuperação do setor e explorar oportunidades de crescimento no Brasil e em outros países da 
América Latina, conduzindo-a a ganhos futuros e geração de valor para seus acionistas. Obviamente os 
fundos GPCPIV e GPCPV somente poderão capturar este valor gerado quando da venda da San Antonio 
no futuro. 

 

 O fundo GPCPV concluiu seu fechamento final em abril de 2010 com US$1,1 bilhão, incluindo o capital 
comprometido por investidores do primeiro fechamento de julho de 2008. A GP Investments é a maior 
investidora do fundo, com um capital comprometido de US$500 milhões, e investidores externos 
participaram com os US$600 milhões restantes. O fundo tem aproximadamente US$800 milhões em 
capital a ser investido. 

 

 Em abril, a GP Investments anunciou a distribuição de US$33,0 milhões, equivalentes a 25% do lucro 
líquido da Companhia em 2009, em ações bonificadas emitidas à razão de 0,040324850:1 ação da 
Classe A (incluídas as ações na forma de Brazilian Depositary Shares (“BDSs”), representadas por 
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Brazilian Depositary Receipts (“BDRs”)), e ação de Classe B. Cada detentor de uma ação ou BDR da GP 
Investments recebeu 0,040324850 ação adicional, a título de bonificação, para cada ação ou BDR de sua 
titularidade.  

 

 Em maio, a GP Investments, por meio de seus veículos de investimentos, adquiriu uma participação 
adicional de 21,8% na BRZ Investimentos (“BRZ”). Como resultado, a participação indireta da GP 
Investments na BRZ passou a ser de 74,4% em 30 de junho de 2010. Considerando-se a aquisição 
adicional concluída em julho de 2010, a participação indireta da GP Investments na BRZ aumentou para 
80,8% (equivalentes a 65% após exercício das opções – fully diluted). 

  

 O patrimônio líquido (NAV) contraiu 7% em relação ao segundo trimestre de 2009, totalizando US$554,2 
milhões. O NAV sofreu uma queda de 26% em relação ao primeiro trimestre de 2010.  

 

 Os ativos totais somaram US$967,2 milhões ao final do segundo trimestre, representando quedas de 2% 
e 16%, respectivamente, nas comparações ano-a-ano e trimestre-a-trimestre. 
 

 
EVENTOS SUBSEQUENTES  

 

 Em julho de 2010, a Leitbom concluiu a transação anunciada em março deste ano, a qual a permitiu 
operar marcas relevantes como Glória e Ibituruna, bem como a líder de mercado Parmalat. Veículos da 
GP Investments passaram a deter 60% do capital votante da companhia (40% do capital total). 

  
 
 

  



 

4 

GP Investments, Ltd. GP Investments, Ltd. 2T10 Divulgação de Resultados 

VISÃO GERAL 
 

Os rumores no início do ano acerca de um potencial superaquecimento da economia brasileira parecem ter sido 
deixados de lado nas últimas semanas com o anúncio recente de dados sugerindo sinais de desaceleração. De 
fato, a divulgação de um crescimento anualizado do PIB de 11,4% no primeiro trimestre foi motivo para certa 
preocupação. O Banco Central agiu elevando as taxas de juros em 150 pontos-base de abril a junho, em apenas 
duas reuniões do COPOM. No entanto, em julho houve uma mudança de tom por parte do Banco Central, que 
passou a elevar as taxas de juros em um ritmo mais lento, o que coincidiu com a divulgação de dados 
evidenciando uma desaceleração da economia (isto é, a prévia do PIB e o índice da produção industrial de maio 
divulgados pelo Banco Central). O consenso de mercado para o crescimento do PIB deste ano permanece pouco 
acima dos 7%. 

Neste cenário positivo, a GP Investments fez importante progresso no sentido de restaurar a solidez das 
companhias de seu portfólio após um período desafiador.  

A única exceção foi a Imbra. Nossa difícil, porém, acertada decisão de vender a participação do GPCPV na 
Baladare (controladora da Imbra) após 20 meses resultou do desempenho operacional recorrentemente abaixo 
da expectativa, apesar da aplicação disciplinada de nossa estratégia de investimento. Após uma avaliação 
detalhada da situação da companhia e da evolução de seu segmento, nosso Conselho de Administração, em 
conjunto com nosso time de investimentos, decidiram pela venda da companhia. Sendo a GP Investments a 
maior investidora do GPCPV, este desinvestimento teve obviamente um impacto negativo sobre seu patrimônio 
líquido. O impacto contábil negativo correspondeu a US$71,5 milhões. Ao mesmo tempo, este desinvestimento 
liberou recursos do time de gestão da GP Investments para focar no crescimento das outras companhias do 
portfólio e na busca de novas oportunidades. 
 
A San Antonio teve um excelente progresso nas negociações com seus credores e a companhia estima assinar e 
executar os acordos de reestruturação nas próximas semanas. O processo de reestruturação envolverá redução 
da atual taxa de juros, extensão dos prazos de vencimento, conversão da dívida em ações preferenciais e 
recapitalização da companhia com a finalidade de reduzir a posição total de dívida. O objetivo da companhia é 
reduzir significativamente os riscos de refinanciamentos no futuro.  
 
Os fundos GPCPIV e GPCPV participarão do aumento de capital e, portanto, não sofrerão nenhuma diluição. As 
negociações com atuais e novos acionistas para se estabelecer um valor a que o aumento de capital será 
efetuado levaram a um Valor da Firma de US$871 milhões para San Antonio, comparados a US$1.230 milhões 
em 31 de março de 2010 e, conseqüentemente, a uma avaliação pre-money do capital de US$15 milhões, 
comparados a US$400 milhões em 31 de março de 2010. Esta redução no valor da companhia nos fundos 
GPCPIV e GPCPV implicou em uma redução sem efeito-caixa de US$67 milhões na participação indireta da GP 
Investments na San Antonio, e que já está refletida no resultado negativo divulgado pela GP Investments no 
segundo trimestre de 2010. 
 
Os resultados da San Antonio na primeira metade deste ano estão em linha com as expectativas e são 
substancialmente melhores do que os do último semestre de 2009, deixando evidente a firme recuperação do 
setor de serviços relacionados a petróleo na América Latina. Estamos confiantes que a conclusão da 
reestruturação financeira da San Antonio permitirá à companhia continuar a se beneficiar da recuperação do 
setor e explorar oportunidades de crescimento no Brasil e em outros países da América Latina, conduzindo-a a 
ganhos futuros e geração de valor para seus acionistas. Obviamente os fundos GPCPIV e GPCPV somente 
poderão capturar este valor gerado quando da venda da San Antonio no futuro. 
 
Também observamos um excelente avanço na Leitbom, que atingiu as condições precedentes estipuladas no 
acordo de investimentos assinado em março deste ano, o qual a permitiu operar marcas relevantes como Glória 
e Ibituruna, bem como a líder de mercado Parmalat. Veículos da GP Investments passaram a deter 60% do 
capital votante da companhia (40% do capital total). Esta transação deve gerar ganhos de escala significativos 
para a operação da Leitbom, abrindo horizontes totalmente novos para a companhia. 

O índice BOVESPA caiu 13% no trimestre. Ainda que nossas companhias listadas tenham apresentado, em 
média, um desempenho superior ao do índice, não estiveram imunes à queda, afetando negativamente o 
patrimônio líquido da GP Investments devido à nossa prática de contabilizar tais investimentos com base em 
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seus valores de mercado ao final de cada trimestre. Este fato, juntamente com a venda da Baladare e a decisão 
de ajustar o valor da participação indireta da GP Investments na San Antonio, levou a uma queda de 26% no 
NAV da Companhia. Entretanto, enfatizamos que enquanto esta queda incorpora perdas já realizadas, há ainda 
potencial para um crescimento significativo das companhias que atualmente compõem nosso portfólio. Estamos, 
portanto, confiantes que o atual NAV da Companhia representa uma posição conservadora. 

Se, por um lado, optamos por não realizar novos investimentos durante o segundo trimestre; por outro, 
continuamos a analisar oportunidades e expandir o pipeline do GPCPV, e estamos seguros de que isto gerará 
bons frutos dentro do prazo esperado. Temos neste momento uma quantidade significativa de ativos de alta 
qualidade em estágios avançados de análise. 

Em relação às mudanças em nosso time, Allan Hadid, até recentemente Diretor Financeiro e de Relações com 
Investidores da GP Investments, juntou-se à BRZ Investimentos, nossa gestora de recursos. Este movimento 
está em linha com a tradicional política da GP Investments de maximizar a exposição de nossos executivos e 
sócios à gestão de nossas companhias, para benefício mútuo. Isto também demonstra nossa expectativa de dar 
continuidade ao desenvolvimento da BRZ como uma das principais gestoras independentes do Brasil. Antonio 
Bonchristiano, Co-Presidente do Conselho de Administração e Co-CEO da GP Investments, assumiu também a 
posição de Diretor de Relações com Investidores enquanto Thiago Rodrigues, diretor executivo, assumiu a 
posição de Diretor Financeiro da GP Investments. 
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A GP Investments apresenta seus resultados de private equity, excluindo as participações de não-
controladores e segregando em: 

 Gestão de Fundos, que contempla as taxas recebidas pela GP Investments como General 
Partner dos fundos de private equity e sua posição de acionista controlador da BRZ 
Investimentos; e 

 Resultados de Capital, que considera a participação da GP Investments como investidora nos 
fundos que administra. 

 
Estes resultados são gerenciais e, como tais, não são auditados. 
 
As demonstrações financeiras completas, que incluem a participação de não-controladores e são 
auditadas por nossos auditores independentes, estão contidas ao final deste documento. 
 
RECEITAS 
 
As receitas totais foram negativas em US$178,7 milhões e US$166,4 milhões, respectivamente, no segundo 
trimestre e no primeiro semestre de 2010.  

    

 
 
GESTÃO DE FUNDOS 
As taxas de administração totalizaram US$10,2 milhões no segundo trimestre de 2010, com a seguinte 
composição: 
 

 US$7,0 milhões relativos às atividades de private equity da GP Investments; e 

 US$3,2 milhões relativos à BRZ Investimentos. 
 
As taxas de performance do segundo trimestre de 2010 totalizaram US$142.000 e referem-se à BRZ 
Investimentos. 
 
RESULTADOS DE CAPITAL 
A GP Investments registrou prejuízos de US$105,3 milhões relacionados à venda da Imbra, em junho de 2010. 
Este montante corresponde ao capital total investido indiretamente na Imbra pela GP Investments como limited 
partner do GPCPV, incluindo o crédito de longo prazo disponibilizado à Baladare como parte da transação de 
venda. Entretanto, o prejuízo contábil total foi de US$71,5 milhões se considerado o valor atribuído à participação 
indireta da GP Investments na Imbra no momento anterior à transação de venda. 
 
A GP Investments recebeu US$1,2 milhões em dividendos provenientes da Estácio e da BR Properties no 
segundo trimestre de 2010. 
 

Receitas Totais 2T10 US$ milhões

Perdas Realizadas

Variação do Valor 
de Mercado

Taxas de Administração

Taxas de Performance

($178,7)

2T10

$10,2 

$0,1

($71,5)

($118,8)

$1,2

Dividendos

Receitas Recorrentes

$16,3

$19,6

1S09 1S10

US$ milhões

20%
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O valor agregado das atuais companhias do portfólio da GP Investments teve uma queda de US$118,8 milhões 
no trimestre.  
 

 
 

Um fator de liquidez de 10% é aplicado ao cálculo do valor de mercado de todas as companhias listadas do 
portfólio (BHG, BR Properties, Estácio, Magnesita e Tempo). 
 
DESPESAS 

    
No segundo trimestre, as despesas operacionais totalizaram US$6,8 milhões, com salários e encargos 
representando US$2,2 milhões e as despesas gerais e administrativas, US$4,6 milhões. As despesas 
operacionais aumentaram em 1% e 19%, respectivamente, na comparação com o trimestre anterior e com o 
segundo trimestre de 2009. As despesas operacionais totalizaram US$13,5 milhões no primeiro semestre deste 
ano, representando um aumento de 18% em relação aos primeiros seis meses de 2009. O crescimento das 
despesas na comparação anual deveu-se, principalmente, a maiores despesas gerais e administrativas 
relacionadas à nossas atividades de private equity. As despesas operacionais caíram em 5% comparando-se o 
período dos últimos doze meses até 30 de junho de 2010 com o mesmo período em 2009. 
 
As despesas com o plano de opções de ações não têm efeito-caixa e totalizaram US$2,5 milhões no segundo 
trimestre.  
 
As provisões de bonificações totalizaram US$3,1 milhões no trimestre. 
 

 
 

             
RESULTADO FINANCEIRO 
 
A GP Investments registrou um prejuízo financeiro de US$613.000 e US$644.000, respectivamente, no segundo 
trimestre e no primeiro semestre de 2010.  
 
As receitas financeiras totalizaram US$10,9 milhões no segundo trimestre, enquanto as despesas financeiras 
totalizaram US$11,5 milhões, principalmente em razão dos juros acumulados sobre os Títulos Perpétuos e sobre 
o empréstimo com prazo de dez anos.  

Valor

 (US$ milhões)
Metodologia de Avaliação

San Antonio (67,0)                    Preço base para posterior aumento de capital

Magnesita (40,6)                    Preço da ação da companhia em 30 de junho de 2010. 

BHG (7,9)                      Preço da ação da companhia em 30 de junho de 2010. 

Estácio (4,2)                      Preço da ação da companhia em 30 de junho de 2010. 

BR Properties (1,3)                      Preço da ação da companhia em 30 de junho de 2010. 

Leitbom (0,6)                      Metodologia de fluxo de caixa descontado ajustado pela taxa de câmbio em 30 de junho de 2010. 

Allis (0,2)                      Valor de aquisição ajustado pela taxa de câmbio em 30 de junho de 2010.

Tempo (0,1)                      Preço da ação da companhia em 30 de junho de 2010. 

Fogo de Chão 3,1                       Múltiplo aplicado ao EBITDA (LTM).

(118,8)

Redução no valor 

dos investimentos atuais

Variação do valor dos Investimentos 

Atuais até 30 de junho de 2010

2T102T09 3T09 4T09

Despesas Operacionais US$ milhões
Despesas Operacionais

US$ milhões

$6,8$5,7 $6,0 $5,3 $6,7

1T10

19%

1%

2T09 – Últimos 12 meses 2T10 – Últimos 12 meses

$24,8

-5%
$26,2
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LUCRO LÍQUIDO 
 
A GP Investments registrou um resultado negativo em US$192,1 milhões no segundo trimestre de 2010: 
 

 Lucro líquido de US$62.000 referente à Gestão de Fundos; e 

 Resultado negativo em US$192,1 milhões referente a Resultados de Capital. 
 
Este resultado compara-se ao lucro líquido de US$118,2 milhões no segundo trimestre de 2009 e a um resultado 
negativo em US$527.000 apurado no primeiro trimestre de 2010.  
 
 

     
 

Os resultados do primeiro semestre de 2010 foram negativos em US$192,6 milhões: 
 

 Lucro líquido de US$8,4 milhões referente à Gestão de Fundos; e 

 Resultado negativo em US$201,0 milhões referente a Resultados de Capital. 
 
 BALANÇO PATRIMONIAL 
 
Os ativos e passivos foram impactados principalmente (i) pela venda de investimentos, e (ii) pela queda no valor 
agregado dos investimentos. 
 
Com relação aos ativos, o valor dos investimentos foi calculado em bases pro-rata de acordo com a participação 
da GP Investments nos fundos GPCPIII, GPCPIV, GPCPV, e na BRZ Investimentos. Os ativos totais alcançaram 
US$967,2 milhões, representando quedas de 2% e 16%, respectivamente, nas comparações anual e trimestral: 
 

 As disponibilidades totalizaram US$124,7 milhões e as aplicações financeiras somaram US$379,8 
milhões, resultando em uma posição líquida consolidada de US$504,5 milhões. 

 Os ativos não circulantes totalizaram US$455,8 milhões. Os investimentos representaram US$426,6 
milhões, representando uma queda de 25% ou US$145,9 milhões em relação ao trimestre anterior, 
devido à venda da Imbra e ao declínio, sem efeito-caixa, no valor agregado das companhias do portfólio.  

 
Em 30 de junho de 2010, a GP Investments, como limited partner dos fundos de private equity que administra, 
havia investido aproximadamente 99% de seu comprometimento de US$400 milhões no GPCPIV e 34% de seu 
comprometimento de US$500 milhões no GPCPV. A Companhia já desembolsou todo o capital comprometido 
com o GPCPIII. Em 30 de junho de 2010, a Companhia tinha aproximadamente US$5 milhões e US$329 milhões 
de capital comprometido a ser chamado para investimento, respectivamente, nos fundos GPCPIV e GPCPV.  

Despesas
Operacionais

Receitas 
Totais

Resultado Líquido – 2T10 US$ milhões

Resultado 
2T10

Despesas
com

Impostos

Provisão de
Bonificação

Plano de 
Opção de Ações 

(não-caixa)

$(178,7)

$(6.9) 
$(2,5)

$(3,1)

$(192,1) 

$(6.9) $(6,8) 

Despesas/
Receitas

financeiras

$(0,3)$(0,6)
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A posição líquida de US$504,5 milhões da GP Investments é confortavelmente superior ao capital comprometido 
a ser chamado para investimento nos fundos GPCPIV e GPCPV.  
 

   
 
O passivo total atingiu US$413,1 milhões: 
 

 O passivo circulante totalizou US$36,0 milhões e deve-se principalmente a: (i) US$11,0 milhões em 
salários e encargos sociais; (ii) US$9,5 milhões em juros acumulados sobre empréstimos e 
financiamentos; e (iii) US$4,9 milhões em tributos e contas a pagar. 

 O passivo não circulante atingiu US$377,1 milhões basicamente devido aos Títulos Perpétuos e ao 
empréstimo bancário com prazo de dez anos. 

 
 
NAV 
 
Em 30 de junho de 2010, o NAV da GP Investments totalizou US$554,2 milhões, representando quedas de 7% e 
26%, respectivamente, em relação ao segundo trimestre de 2009 e ao primeiro trimestre de 2010.  
 
A queda de US$192,5 milhões do NAV no segundo trimestre é devida tanto a fatores de efeito-caixa como de 
efeito não-caixa. O fator de efeito-caixa refere-se à venda da Imbra por um valor simbólico em junho, 
representando um impacto negativo de US$38,8 milhões em relação ao NAV da GP Investments do primeiro 
trimestre, e de US$71,5 milhões considerando-se a última avaliação da Imbra antes da venda. Os fatores de 
efeito não-caixa são principalmente (i) a reavaliação da San Antonio, que teve seu capital total ajustado de 
US$400 milhões para US$15 milhões e (ii) a queda no valor agregado das companhias listadas do portfólio. 
 
A San Antonio está em estágios avançados nas negociações com seus credores para a sua reestruturação 
financeira. A reestruturação deverá envolver uma capitalização por parte dos atuais e de novos acionistas a um 
valor pre-money de US$15 milhões e, portanto, o NAV da GP Investments foi ajustado para refletir esta 
reavaliação. Os fundos GPCPIV e GPCPV participarão no aumento de capital e não sofrerão diluição. O 
processo de reestruturação financeira da San Antonio deverá ser concluído nas próximas semanas. 
 
 

  

Posição Líquida – 2T10

Posição Líquida 

em 1T10

Posição Líquida 

em 2T10

Capital a ser chamado da 

GP Investments pelos 

fundos GPCPIV e GPCPV

$334,4

$504,5

US$ milhões

$552,9
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*O valor dos investimentos representa a participação da GP Investments em cada companhia do portfólio.        
(1) Inclui a participação direta da GP Investments na BR Properties, no valor de US$42,5 milhões, e na Magnesita, no valor de US$5,0 milhões.      
 
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO 
                                                                 
AQUISIÇÃO DE PARTICIPAÇÃO INDIRETA ADICIONAL NA BRZ INVESTIMENTOS 
Em maio de 2010, a GP Investments, por meio de seus veículos de investimentos, adquiriu uma participação 
adicional de 21,8% na BRZ Investimentos. Como resultado, a participação indireta da GP Investments na BRZ 
passou a ser de 74,4% em 30 de junho de 2010. Considerando-se a aquisição adicional concluída em julho de 
2010, a participação indireta da GP Investments na BRZ aumentou para 80,8% (equivalentes a 65% após 
exercício das opções – fully diluted). 
 
DESINVESTIMENTO INDIRETO DA IMBRA 
Em junho, o fundo GPCPV, por meio de seus veículos de investimento, vendeu a totalidade de sua participação 
na Baladare Participações S.A., que possuía 78,9% de participação no capital social total da Imbra S.A, por 
US$1. Anteriormente à transação de venda, a GP Investments concordou em conceder, através de um veículo, 
até R$40 milhões em crédito de longo prazo para a Baladare, sujeito a uma provisão no valor total do crédito.  
 
SAN ANTONIO: AVANÇO NAS NEGOCIAÇÕES COM CREDORES 
Ainda em junho, a San Antonio progrediu nas negociações com seus credores para a sua reestruturação 
financeira. A reestruturação deverá envolver uma capitalização por parte dos atuais e de novos acionistas em 
que os fundos GPCPIV e GPCPV participarão. Portanto, não haverá diluição para os fundos nem para GP 
Investments. As negociações com atuais e novos acionistas para se estabelecer um valor a que o aumento de 
capital será efetuado levaram a um Valor da Firma de US$871 milhões para San Antonio, comparados a 
US$1.230 milhões em 31 de março de 2010 e, conseqüentemente, a uma avaliação pre-money do capital de 
US$15 milhões, comparados a US$400 milhões em 31 de março de 2010. 
 
LEITBOM: CONCLUSÃO DO ACORDO DE INVESTIMENTO 
Em julho de 2010, a Leitbom concluiu a transação anunciada em março deste ano, a qual a permitiu operar 
marcas relevantes como Glória e Ibituruna, bem como a líder de mercado Parmalat. Veículos da GP Investments 
passaram a deter 60% do capital votante da companhia (40% do capital total).  
 
 
 
 
 
 

Valor dos Investimentos de Private Equity* 

(US$ milhões)
Valor de Aquisição 

Residual

Valor do Investimento

(30 de junho, 2010)

Metodologia de avaliação

Companhias Listadas em Bolsa

        Magnesita (1) 102,9 105,0 Valor de Mercado com um fator de liquidez de 10%

        BR Properties (1) 60,9 76,9 Valor de Mercado com um fator de liquidez de 10%

        Estácio 48,5 48,6 Valor de Mercado com um fator de liquidez de 10%

        BHG 41,0 37,7 Valor de Mercado com um fator de liquidez de 10%

        Tempo 18,2 26,9 Valor de Mercado com um fator de liquidez de 10%

Valor total das companhias listadas em bolsa 271,5 295,1

Companhias Privadas

        Leitbom 80,0 51,9 Avaliação baseada em um fluxo de caixa descontado

        BRZ Investimentos 13,6 24,1 Valor de BRZ calculado com base no patrimônio líquido de 30 de junho de 2010

        Fogo de Chão 15,2 18,8 Múltiplo aplicado ao EBITDA (LTM)

        Allis 17,6 17,2 Valor de aquisição ajustado pela taxa de câmbio em 30 de junho de 2010

        San Antonio 114,5 2,6 Preço base para posterior aumento de capital

Valor total das companhias privadas 240,9 114,6                                   

Total - Valor de Aquisição x Valor Atual 512,4                        409,7                                 

Outros Investimentos 24,0                                    

Outros Ativos 29,1                                    

Caixa e equivalentes a Caixa 127,5                                 

Aplicações Financeiras 377,0                                 

Passivo (413,1)                                

NAV (Patrimônio Líquido) 554,2                                 
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COMPANHIAS DO PORTFÓLIO 

ESTÁCIO  
A Estácio divulgará seus resultados do segundo trimestre no dia 10 de agosto de 2010. 

 

BR PROPERTIES 
A BR Properties divulgará seus resultados do segundo trimestre no dia 11 de agosto de 2010. 
 

BHG 
A BHG divulgará seus resultados do segundo trimestre no dia 13 de agosto de 2010. 

 

MAGNESITA 
A Magnesita divulgará seus resultados do segundo trimestre no dia 13 de agosto de 2010. 
 

TEMPO 
A Tempo divulgará seus resultados do segundo trimestre no dia 13 de agosto de 2010. 
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PORTFÓLIO  
 
Em 30 de junho de 2010, o valor agregado dos investimentos nas 10 companhias do portfólio da GP Investments 
totalizou aproximadamente US$1,1 bilhão, incluindo:  
 

 US$221,1 milhões do GPCPIII, US$753,5 milhões do GPCPIV e US$2,0 milhões do GPCPV, sendo: 
 US$638,5 milhões dos limited partners 
 US$338,1 milhões da GP Investments  

 US$42,5 milhões da participação direta da GP Investments na BR Properties 

 US$24,1 milhões da participação direta da GP Investments na BRZ Investimentos 

 US$5,0 milhões da participação direta da GP Investments na Magnesita. 
 
Ao investir em uma companhia a GP Investments tem como estratégia adquirir o controle do capital votante ou o 
controle compartilhado por meio de acordos de acionistas.  
 
  

 
 
      
* Os números da tabela incluem valores e participações dos investimentos dos fundos GPCPIII, GPCPIV e GPCPV.      
        
** A participação total da GP Investments inclui as participações diretas e indiretas da Companhia (por meio dos fundos de private equity) nas companhias do portfólio.  
            
(1) O valor do investimento na Fogo de Chão é avaliado com base em um múltiplo de EBITDA.       
       
(2) O valor do investimento é baseado no valor de mercado da companhia em 30 de junho de 2010, com um fator de liquidez de 10%.  
         
(4) A avaliação da San Antonio é baseada no preço para posterior aumento de capital.        
      
(5) A Allis é avaliada pelo valor de aquisição ajustado pela taxa de câmbio em 30 de junho de 2010.       
       
(6) A avaliação da Leitbom é baseada em metodologia de fluxo de caixa descontado. 
 
(7) O investimento na BRZ Investimentos é uma participação direta, estando, portanto, consolidado no balanço patrimonial da GP Investments. O valor da BRZ na tabela acima está 
calculado com base no patrimônio líquido de 30 de junho de 2010.          
     

GPCPIII GPCPIV GPCPV
Part. GP 

Direto
GP Participação GP Total Co-Investidores GPCPIII GPCPIV GPCPV

Participação Direta 

da GP
Paticipação Total - GP

Fogo de Chão⁽¹⁾ 39,7 - - 18,8 20,8 35,0% 17,5% 17,5% - - - 8,3%

Tempo⁽²⁾ 56,6 - - 26,9 29,7 24,2% 3,4% 20,8% - - - 9,9%

BR Properties⁽²⁾ 72,5 - - 34,4 38,0 42,5 14,5% 6,4% 8,1% - - 4,8% 8,6%

Magnesita⁽²⁾ 52,4 244,0 - 100,0 196,4 5,0 42,0% 20,4% 3,9% 17,7% - 0,4% 7,7%

San Antonio⁽⁴⁾ - 4,7 2,0 2,6 4,1 100,0% 55,3% - 31,3% 13,4% - 17,4%

Allis⁽⁵⁾ - 55,8 - 17,2 38,6 77,5% - - 77,5% - - 23,8%

BHG⁽²⁾ - 122,6 - 37,7 84,9 52,3% 5,5% - 46,8% - - 14,4%

Leitbom⁽⁶⁾ - 168,6 - 51,9 116,7 100,0% 1,7% - 98,3% - - 30,3%

Estácio⁽²⁾ - 157,8 - 48,6 109,2 20,0% - - 20,0% - - 6,2%

Total - GPCPIII, GPCPIV and GPCPV 221,1 753,5 2,0 338,1 638,5 47,5
- - - - - - -

BRZ Investimentos⁽⁷⁾ - - - - - 24,1 74,4% - - - - 74,4% 74,4%

Total 221,1 753,5         2,0            338,1 638,5 71,6

Participação GP** - Resumo
Companhias do Portfolio

Participação* (%) em 30 de junho de 2010Valor do Investimento* (US$ milhões)
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BALANÇO PATRIMONIAL E DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS DA GP INVESTMENTS (INCLUINDO 
PARTICIPAÇÕES DE NÃO-CONTROLADORES) 
 
RECEITAS 
 
As taxas de administração das atividades de private equity totalizaram US$11,8 milhões no segundo trimestre de 
2010, dos quais a GP Investments efetivamente registrou US$7,0 milhões no período (excluindo a GP 
Investments como limited partner). Não obstante, de acordo com o USGAAP, as taxas de administração dos 
fundos GPCPIII, GPCPIV e GPCPV são contabilizadas como uma redução das participações de não-
controladores, não sendo registradas na receita total das informações financeiras consolidadas.  
 
As taxas de administração e performance da BRZ Investimentos totalizaram US$4,6 milhões no segundo 
trimestre de 2010.  
 
Dividendos totalizaram US$3,6 milhões e referem-se à Estácio e à BR Properties. 
 
Os prejuízos realizados totalizaram US$165,7 milhões e estão relacionados à Imbra. 
 
A queda, sem efeito-caixa, no valor das companhias do portfólio no segundo trimestre totalizou US$266,1 
milhões. 
 

  
Um fator de liquidez de 10% é aplicado ao cálculo do valor de mercado de todas as companhias listadas do 
portfólio (BHG, BR Properties, Estácio, Magnesita e Tempo). 
 
DESPESAS  

  
No segundo trimestre, as despesas operacionais totalizaram US$7,3 milhões, com salários e encargos 
representando US$2,4 milhões e as despesas gerais e administrativas, US$4,9 milhões. As despesas 
operacionais aumentaram em 8% e 11%, respectivamente, na comparação com o trimestre anterior e com o 
segundo trimestre de 2009. As despesas operacionais totalizaram US$15,2 milhões no primeiro semestre deste 
ano, representando um aumento de 23% em relação aos primeiros seis meses de 2009. O crescimento das 
despesas na comparação anual deveu-se, principalmente, a maiores despesas gerais e administrativas 
relacionadas à nossas atividades de private equity. 
 
As despesas com o plano de opções de ações não têm efeito-caixa e totalizaram US$2,5 milhões no segundo 
trimestre.  
 
As provisões de bonificações totalizaram US$3,1 milhões no trimestre. 
 
As despesas totais atingiram US$12,9 milhões no segundo trimestre. Excluindo as despesas com o plano de 
opções de ações no valor de US$2,5 milhões, as despesas totais atingiram US$10,4 milhões. 
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PARTICIPAÇÕES DE NÃO-CONTROLADORES  
 
As participações de não-controladores refletem principalmente a participação dos limited partners no valor das 
companhias do portfólio e o pagamento de taxas de administração à GP Investments no papel de gestora dos 
fundos GPCPIII, GPCPIV e GPCPV.  

 

        
 

RESULTADO FINANCEIRO 
 
A GP Investments registrou um prejuízo financeiro de US$474.000 no segundo trimestre de 2010. A receita 
financeira totalizou US$10,9 milhões, enquanto as despesas financeiras totalizaram US$11,4 milhões, 
principalmente em razão do empréstimo com prazo de dez anos e dos juros acumulados sobre os Títulos 
Perpétuos. O resultado financeiro líquido foi de US$15.000 no primeiro semestre de 2010. 
 
BALANÇO PATRIMONIAL 
 
Ativos: 
 

 As disponibilidades totalizaram US$125,4 milhões e as aplicações financeiras somaram US$384,1 
milhões, resultando em uma posição líquida consolidada de US$509,5 milhões. 

 O ativo não-circulante totalizou US$1.129,3 milhões. Os investimentos representaram US$1.099,0 
milhões, uma queda de 25% ou US$359,8 milhões em relação ao trimestre anterior devido à venda da 
Imbra e à queda, sem efeito-caixa, no valor agregado das companhias do portfólio. 

 
O passivo total atingiu US$413,1 milhões: 
 

 O passivo circulante totalizou US$36,0 milhões, devido principalmente a: (i) US$11,6 milhões em salários 
e encargos sociais; (ii) US$9,5 milhões em juros acumulados sobre empréstimos e financiamentos; e (iii) 
US$5,7 milhões em tributos e contas a pagar. 

 O passivo não-circulante atingiu US$377,1 milhões, basicamente devido ao empréstimo bancário com 
prazo de dez anos e aos Títulos Perpétuos. 

 

Abertura da Participação de Acionistas Não-Controladores no Private 

Equity  - 2T10

Valor 

(US$ milhões)

Redução no valor dos investimentos consolidados dos limited partners ($147,3)

       San Antonio (102,2)                     

        Magnesita (78,3)                       

        BHG (17,1)                       

        Estácio (9,1)                         

        Leitbom (1,3)                         

        BR Properties (0,7)                         

        Allis (0,4)                         

        Tempo (0,1)                         

        Fogo de Chão 3,4                          

        Imbra 58,5                        

Ganhos Realizados ($94,2)

Taxas de Administração ($5,7)

Outros $1,8

Participação dos Não-Controladores no Private Equity ($245,4)

BRZ Investimentos  - Participação de Não-Controladores $0,3

Total da Participação de Não-Controladores ($245,1)
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O patrimônio líquido totalizou US$1.230,8 milhões: 
 

 As participações de não-controladores totalizaram US$676,6 milhões, representando uma queda de 25% 
ou US$221,0 milhões em relação ao trimestre anterior. Isto foi devido principalmente à venda da Imbra e 
à queda, sem efeito-caixa, no valor agregado das companhias do portfólio. 

 
 

FLUXO DE CAIXA 
 
Fluxo de caixa das atividades operacionais 
O caixa gerado pelas atividades operacionais somou US$6,3 milhões, no segundo trimestre de 2010. O fluxo de 
caixa foi impactado principalmente por ajustes no lucro líquido e nos ativos/passivos, incluindo: (i) queda de 
US$266,1 milhões no valor agregado dos investimentos; (ii) US$245,3 milhões em participações de não- 
controladores; e (iii) US$165,7 milhões em prejuízos. 
 
Fluxo de caixa das atividades de investimento  
O caixa empregado nas atividades de investimento atingiu US$190,3 milhões no segundo trimestre de 2010, 
principalmente devido: (i) ao investimento em aplicações financeiras no total de US$137,5 milhões; (ii) ao 
resultado do desinvestimento em aplicações financeiras no valor de US$30,3 milhões; e (iii) US$74,1 milhões 
relativos a investimentos em private equity. 
 
Fluxo de caixa das atividades de financiamento 
O caixa gerado no segundo trimestre de 2010 pelas atividades de financiamento totalizou US$20,8 milhões 
devido principalmente a uma contribuição de capital por parte dos limited partners no total de US$35,0 milhões. 
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SOBRE A GP INVESTMENTS 
 
A GP Investments é uma das empresas líderes no mercado de private equity na América Latina. Desde sua 
criação, a GP Investments já captou mais de US$5,0 bilhões junto a investidores internacionais e adquiriu 48 
companhias em 15 diferentes setores da economia. Em maio de 2006, a GP Investments concluiu sua Oferta 
Pública Inicial (IPO), tornando-se a primeira companhia de private equity listada em bolsa de valores no Brasil. 
Para mais informações, favor acessar o site de Internet da GP Investments (www.gp-investments.com) ou 
contatar o Departamento de Relações com Investidores.  
 
Antonio Bonchristiano 
Co-Presidente do Conselho de Administração, Co-CEO e Diretor de Relações com Investidores 
GP Investments  
(5511) 3556-5505  
ir@gp-investments.com 
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GP Investments, Ltd. 

GP INVESTMENTS - DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADO (EXCLUINDO PARTICIPAÇÕES DE NÃO-CONTROLADORES) 

 

GP Investments, Ltd.

Demonstração de Resultados

Gestão de 

Fundos

Resultados de 

Capital
Total

Receitas

     Taxa de administração 19.577            - 19.577            

     Taxa de performance 9.017              - 9.017              

     Ganhos / perdas não realizados em investimentos - (126.584)         (126.584)         

     Ganhos / perdas realizados* - (69.688)           (69.688)           

     Dividendos - 1.235              1.235              

Total de receitas 28.594           (195.037)       (166.443)       

Despesas

     Despesas Operacionais

         Gerais e administrativas (8.835)             - (8.835)             

         Salários (4.683)             - (4.683)             

     Provisão de Bonificação (5.861)             - (5.861)             

Despesas Operacionais + Bonificações (19.379)         - (19.379)         

     Plano de opção de ações - (5.304)             (5.304)             

Receitas financeiras - 21.992            21.992            

Despesas financeiras - (22.636)           (22.636)           

Despesas/Receitas financeiras líquidas - (644)                (644)                

Despesa com imposto de renda e contribuição social sobre o lucro líquido 9.215             (200.985)       (191.770)       

Despesa com imposto de renda e contribuição social sobre o lucro líquido (815)                - (815)                

Lucro (prejuízo) do período 8.400             (200.985)       (192.585)       

Em US$ Mil

1S10

*As perdas realizadas são referentes à venda da Imbra em junho de 2010. A transação gerou perdas realizadas de US$(105,3) que foram

parcialmente compensadas por US$33,8 contabilizados como um aumento no valor dos investimentos no segundo trimestre de 2010.
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GP Investments, Ltd. 

GP INVESTMENTS - DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADO (EXCLUINDO PARTICIPAÇÕES DE NÃO-CONTROLADORES) 

 

GP Investments, Ltd.

Demonstração de Resultados

1S10 2T10 1T10 1S09 2T09 1T09

Receitas

     Taxa de administração 19.577               10.219              9.358                16.255             8.201               8.054               

     Taxa de performance 9.017                 142                   8.875                352                  337                  15                   

     Ganhos / perdas não realizados em investimentos (126.584)            (118.754)           (7.830)               16.712             121.516            (104.804)          

     Ganhos / perdas realizados* (69.688)              (71.497)             1.809                2.597               2.578               19                   

     Dividendos 1.235                 1.235                -                   -                   -                   -                  

Total de receitas (166.443)          (178.655)         12.212             35.916            132.632          (96.716)          

Despesas

     Despesas Operacionais

         Gerais e administrativas (8.835)                (4.624)               (4.211)               (6.782)              (2.929)              (3.853)             

         Salários (4.683)                (2.224)               (2.459)               (4.603)              (2.804)              (1.799)             

     Provisão de Bonificação (5.861)                (3.141)               (2.720)               (3.209)              (3.642)              433                 

Total de despesas + Bonificações (19.379)            (9.989)             (9.390)             (14.594)           (9.375)             (5.219)            

     Plano de opção de ações (5.304)                (2.491)               (2.813)               (6.293)              (3.309)              (2.984)             

Receitas financeiras 21.992               10.864              11.128              17.458             10.835             6.623               

Despesas financeiras (22.636)              (11.477)             (11.159)             (24.293)            (12.530)            (11.763)            

Despesas financeiras, líquidas (644)                   (613)                  (31)                   (6.835)              (1.695)              (5.140)             

Lucro líquido das operações antes de impostos (191.770)          (191.748)         (22)                  8.194              118.253          (110.059)        

Despesa com imposto de renda e contribuição social sobre o lucro líquido (815)                   (310)                  (505)                  (269)                 (57)                   (212)                

Lucro (prejuízo) do período (192.585)          (192.058)         (527)                7.925              118.196          (110.271)        

Em US$ Mil

*As perdas realizadas são referentes à venda da Imbra em junho de 2010. A transação gerou perdas realizadas de US$(105,3) que foram parcialmente compensadaspor US$33,8 contabilizados como um

aumento no valor dos investimentos no segundo trimestre de 2010.
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GP Investments, Ltd. 

GP INVESTMENTS - BALANÇO PATRIMONIAL (EXCLUINDO PARTICIPAÇÕES DE NÃO-CONTROLADORES) 

     

 

GP Investments, Ltd.

Balanço Patrimonial 

Ativo 2T10 1T10 Passivo e Patrimônio líquido 2T10 1T10

Ativo circulante Passivo circulante

    Caixa e equivalentes a caixa      124.732         288.653      Fornecedores         2.361           1.366 

    Aplicações financeiras - títulos para negociação      379.822         264.152      Tributos a pagar         2.555           2.544 

    Taxas de administração e de performance a receber          1.775             1.056      Salários e encargos sociais       11.012           7.258 

    Despesas diferidas e antecipadas          1.353             1.346      Juros a pagar         9.492         15.247 

    Outros          3.693             1.355      Partes relacionadas            969                 0 

     Contas a pagar pela aquisição de acionista não-controlador         5.112                -   

     Outros         4.458           4.753 
     511.375         556.562 

      35.959         31.168 

Não circulante  Não circulante 

     Investimentos      426.633         572.513      Bônus perpétuos      190.309       190.358 

     Despesas diferidas e antecipadas          1.915             2.252      Empréstimos e financiamentos      186.755       188.905 
     Outros valores a receber        23.150           22.211 

     Móveis e equipamentos          1.916             1.838      377.064       379.263 

    Outros          2.189             1.717 

     455.803         600.532  Patrimônio líquido 

       Capital social            409             350 

       Reserva de capital      694.913       660.223 

       Lucros acumulados    (144.298)         80.773 

       Recebíveis dos acionistas        (1.810)         (1.892)

       Resultado abrangente acumulado         4.941           7.209 

     554.155       746.663 

Total do ativo      967.178      1.157.094 Total do passivo e patrimônio líquido      967.178    1.157.094 

Em US$ Mil
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GP INVESTMENTS - DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO CONSOLIDADO – INCLUINDO PARTICIPAÇÕES DE NÃO-CONTROLADORES  

   

GP Investments, Ltd.

Demonstração de Resultado Consolidado

1S10 2T10 1T10 1S09 2T09 1T09

Receitas

     Taxa de administração 8.636           4.494           4.142           4.399           2.312           2.087           

     Taxa de performance 2.996           191             2.805           632             606             26               

     Ganhos/ perdas não realizados em investimentos (384.619)      (266.121)      (118.498)      33.153         333.677       (300.524)      

     Ganhos / perdas realizados* (72.605)        (165.746)      93.141         5.527           5.500           27               

     Equivalência patrimonial 10               7                 3                 24               4                 20               

     Dividendos, serviços de consultorias e outros 3.633           3.633           -              0                 0                 -              

Total de receitas (441.949)    (423.542)    (18.407)      43.735       342.099     (298.364)    

Despesas

     Despesas Operacionais

         Gerais e administrativas (9.762)         (4.886)         (4.876)         (7.209)         (3.375)         (3.834)         

         Salários (5.423)         (2.375)         (3.048)         (5.204)         (3.194)         (2.010)         

    Provisão de Bonificação (6.489)         (3.141)         (3.348)         (4.196)         (4.196)         0                 

     Plano de opções de ações (5.393)         (2.522)         (2.871)         (6.481)         (3.497)         (2.984)         

Total de despesas (27.067)      (12.924)      (14.143)      (23.090)      (14.262)      (8.828)        

Receitas financeiras 23.229         10.903         12.326         16.309         9.495           6.814           

Despesas financeiras (23.214)        (11.377)        (11.837)        (21.580)        (9.789)         (11.791)        

Resultado financeiro, líquido 15               (474)            489             (5.271)         (294)            (4.977)         

Lucro (prejuízo) antes de impostos (469.001)    (436.940)    (32.061)      15.374       327.543     (312.169)    

Despesa com imposto de renda e contribuição social sobre o lucro líquido (932)            (386)            (546)            (317)            (70)              (247)            

Lucro (prejuízo) do período (469.933)    (437.326)    (32.607)      15.057       327.473     (312.416)    

Resultado atribuído às participações minoritárias 277.348       245.268       32.080         (7.132)         (209.277)      202.145       

Lucro (prejuízo) do período atribuído à GP Investments, Ltd. (192.585)    (192.058)    (527)           7.925         118.196     (110.271)    

Em US$ Mil
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GP INVESTMENTS - BALANÇO PATRIMONIAL CONSOLIDADO – INCLUINDO PARTICIPAÇÕES DE NÃO-CONTROLADORES  

   
GP Investments, Ltd.

Balanço Patrimonial Consolidado

Ativo 2T10 1T10 Passivo e Patrimônio líquido 2T10 1T10

Ativo circulante Passivo circulante

    Caixa e equivalentes a caixa      125.394      290.327      Fornecedores         2.932          1.494 

    Aplicações financeiras - títulos para negociação      384.072      271.242      Tributos a pagar         2.764          2.808 

    Taxas de administração e performance         2.387          2.003     Valores a pagar - instrumentos derivativos            969 

    Despesas diferidas e antecipadas         1.377          1.366      Salários e encargos sociais         11.587          8.267 

    Outros         1.299             910      Juros a pagar         9.492        15.247 

     Dividendos declarados a pagar                0            480 

     Contas a pagar pela aquisição de acionista não-controlador         5.112               -   

     514.529      565.848      Outros         3.195          3.336 

       36.051        31.632 

Não circulante Não circulante

     Investimentos   1.098.992    1.458.753 Exigível a longo prazo

     Despesas diferidas e antecipadas         1.915          2.252      Bônus perpétuos      190.309      190.358 

     Outros valores a receber        23.150        22.211      Empréstimos e financiamentos      186.755      188.905 

     Móveis e equipamentos         2.147          2.291 

     Outros         3.134          3.829      377.064      379.263 

  1.129.338    1.489.336 

 Patrimônio líquido 

       Capital social            409            350 

       Reserva de capital      694.913      660.223 

       Lucros acumulados    (144.298)        80.773 

       Recebíveis dos acionistas        (1.810)        (1.892)

       Resultado abrangente acumulado         4.941          7.209 

       Participação de não controladores      676.597      897.626 

  1.230.752   1.644.289 

Total do ativo   1.643.867    2.055.184 Total do passivo e patrimônio líquido   1.643.867   2.055.184 

Em US$ Mil
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GP INVESTMENTS – FLUXO DE CAIXA 

          

2T10 1S10

Fluxo de caixa de atividades operacionais

Prejuízo do período      (192.058)      (192.585)

      Perdas não realizados em investimentos       266.121        384.619 

      Participações de acionistas não controladores      (245.268)      (277.348)

      Ganho realizado na alienação de investimentos       165.746         72.605 

      Ganhos não realizados com instrumentos derivativos              969              969 

      Despesa do plano de compra de opções de ações           2.522           5.393 

      Ganhos não realizados nos items denominados em moeda estrangeira         (2.096)          (6.408)

      Juros sobre empréstimos e financiamentos           6.469         13.504 

      Amortização das despesas diferidas com emissão de dívida e pagas 

antecipadamente              336              666 

      Depreciação              127              248 

      Amortização de prêmio sobre a emissão de bônus perpétuo              (49)              (98)

      Resultado da equivalência patrimonial                (7)              (10)

      Salários e encargos sociais           2.661          (5.226)

      Contas a pagar, provisões e outros           1.382           1.302 

      Taxa de administração e performance            (384)           3.208 

      Outros passivos               65              458 

      Outros ativos            (274)              399 

Caixa proveniente de (utilizado nas) atividades operacionais              6.262               1.696 

Fluxo de caixa de atividades de investimento

   Aquisição de investimentos - "private equity"        (74.122)      (100.931)

   Resultado na venda de investimentos - "private equity"                 0        130.380 

   Aquisição de participação em BRZ         (2.234)          (2.234)

   Venda de outros investimentos         30.298         80.670 

   Investimentos em aplicações financeiras e títulos mobiliários - líquidos         (6.014)        (13.118)

   Aquisição de aplicações financeiras em títulos mobiliários      (137.460)      (219.996)

   Resultado na alienação de aplicações financeiras em títulos mobiliários              274          (2.789)

   Outros recebíveis         (1.092)          (1.968)

   Aquisição de móveis e equipamentos               17              (99)

Caixa proveniente de (utilizado nas) atividades de investimento      (190.333)      (130.085)

Fluxo de caixa de atividades de financiamento

   Aporte de Capital pelos "Limited Partners"         34.982         54.922 

   Exercício de opções do plano de compra de apções de ações                -             2.410 

   Pagamentos de empréstimos e financiamentos        (12.287)        (12.287)

   Distribuição de Recursos para os "Limited Partners"         (2.315)        (62.955)

   Aporte de Capital dos minoritários da GP Participações S.A.              406              464 

   Outros               34             (139)

Caixa proveniente de (utilizado nas) atividades de financiamento             20.820            (17.585)

Efeitos de variações cambiais em caixa e equivalentes a caixa         (1.682)              971 

Aumento líquido em caixa e equivalentes a caixa      (164.932)      (145.003)

Caixa e equivalentes a caixa no início do período       290.327        270.397 

Caixa e equivalentes a caixa no fim do período       125.394        125.394 

Informações suplementares

Juros pagos           4.750           9.500 

Imposto de renda e contribuição social pagas              377              958 


