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RELATÓRIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO

Balanços Patrimoniais em 30 de junho de 2014 e 2013
(Em milhares de reais)

Demonstrações das mutações do patrimônio líquido para os semestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013
(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)

Demonstrações dos fluxos de caixa
para os semestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013

(Em milhares de reais)

Demonstrações de resultados
para os semestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013

(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Notas explicativas às demonstrações financeiras em 30 de junho de 2014 e 2013
(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)

1. Contexto operacional: A SUL AMÉRICA INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E
VALORES MOBILIÁRIOS S.A., denominada “Companhia”, é uma sociedade anônima de capital
fechado, domiciliada no Brasil, com sede na capital do Estado de São Paulo, autorizada a operar pelo
Banco Central do Brasil (BACEN), tendo como principais objetivos a administração de recursos de
terceiros, administração de fundos de investimento, prestação de serviços de consultoria e assessoria
financeira e serviços relacionados com o mercado de capitais e que tem como principal acionista, a
Sul América Companhia de Seguro Saúde, denominada “CIA SAÚDE”, que detém 100% da
participação. A Companhia faz parte do conjunto de empresas formado pela Sul América S.A.,
denominada “SASA”, e suas controladas, e é tratado pelo termo “SulAmérica”. A SASA, que tem
como principal acionista a Sulasapar Participações S.A. (SULASAPAR). 2. Apresentação das
demonstrações financeiras: As demonstrações financeiras foram elaboradas com base na
legislação societária, nas normas e instruções do BACEN e nos pronunciamentos, orientações e
interpretações emitidas pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC) que já tenham sido
referendados pelo BACEN e estão sendo apresentadas conforme nomenclatura e classificação
padronizadas pelo Plano Contábil das Instituições do Sistema Financeiro Nacional (COSIF). Dessa
forma, as demonstrações financeiras não foram elaboradas de acordo com o conjunto de normas
emitidas pelo CPC. O Conselho de Administração autorizou a emissão das presentes demonstrações
financeiras em reunião realizada em 28/08/2014. 3. Principais práticas adotadas: As práticas
contábeis descritas a seguir foram aplicadas de maneira consistente a todos os períodos
apresentados nas demonstrações financeiras. 3.1. Resumo das práticas contábeis: As práticas
contábeis mais relevantes adotadas são: O resultado das operações é apurado pelo regime de
competência; Os direitos realizáveis e as obrigações exigíveis após 12 meses são classificados no
ativo e passivo a longo prazo, respectivamente, exceto para as aplicações financeiras que são
classificadas de acordo com a expectativa de realização; Os ativos e passivos sujeitos à atualização
monetária são atualizados com base nos índices definidos legalmente ou em contrato; O ajuste a
valor presente é calculado para os ativos e passivos financeiros circulantes e de longo prazo, sendo
utilizada como taxa de desconto a Taxa do Sistema Especial de Liquidação e Custódia (SELIC); e

Os créditos tributários não são ajustados a valor presente. 3.2. Ativos financeiros circulantes e
realizáveis a longo prazo: Classificação e mensuração: Os ativos financeiros são classificados
e mensurados, conforme descrito a seguir: (a) Títulos e valores mobiliários para negociação: Os
títulos e valores mobiliários adquiridos com o propósito de serem ativa e frequentemente negociados,
são contabilizados pelo valor justo e classificados no ativo circulante. Os rendimentos, as valorizações
e desvalorizações sobre esses títulos e valores mobiliários são reconhecidos no resultado. Em
alguns casos, títulos e valores mobiliários podem ser classificados nessa categoria, mesmo que não
sejam frequentemente negociados, baseada na estratégia de investimentos e de acordo com a
gestão de riscos documentada. Em 30/06/2014 e 30/06/2013, a Companhia não possuía operações
com instrumentos financeiros derivativos. (b) Títulos e valores mobiliários disponíveis para a
venda: Os títulos e valores mobiliários que não se enquadram nas categorias “títulos e valores
mobiliários para negociação”, “empréstimos e recebíveis” ou “mantidos até o vencimento” são
classificados como “disponível para venda” e contabilizados pelo valor de custo, acrescido dos
rendimentos auferidos no período que são reconhecidos no resultado e ajustados aos correspondentes
valores justos. As valorizações e desvalorizações não realizadas financeiramente são reconhecidas
em conta específica no patrimônio líquido, líquidas dos correspondentes efeitos tributários e, quando
realizadas, são apropriadas ao resultado, em contrapartida da conta específica do patrimônio líquido.
(c) Títulos e valores mobiliários mantidos até o vencimento: Os títulos e valores mobiliários para
os quais a Companhia possui a intenção e a capacidade financeira para sua manutenção em carteira
até o vencimento, são contabilizados pelo valor de custo acrescido dos rendimentos auferidos no
período que são reconhecidos no resultado. (d) Empréstimos e recebíveis: Os empréstimos e
recebíveis são ativos financeiros representados pelas contas a receber, que são mensurados
inicialmente pelo valor justo acrescido dos custos das transações. Após o reconhecimento inicial,
esses ativos financeiros são mensurados pelo custo amortizado, ajustados, quando aplicável, por
reduções ao valor recuperável. 3.3. Imposto de renda e contribuição social corrente e diferido:
As provisões para imposto de renda e para contribuição social, correntes e diferidos, foram
constituídas pelas alíquotas vigentes na data-base das demonstrações financeiras. Em 13/05/2014,
foi publicada a Lei nº 12.973 que traz alterações na legislação tributária federal e tem por objetivo
harmonizar as regras que regem os tributos federais com os novos critérios e procedimentos
contábeis implantados pelas Leis 11.638/2007 e 11.941/2009 (normas contábeis internacionais –
IFRS). Revogando o Regime Tributário de Transição (RTT). A lei entra em vigor a partir de 01/01/2015
com a opção de adoção antecipada já a partir de 01/01/2014. A Companhia avaliou a lei e seus
impactos e concluiu que não há efeitos relevantes e que irá adotar a lei a partir de 01/01/2015
(inclusive) e não antecipadamente. 3.4. Provisões para ações judiciais: As provisões para as
ações judiciais de natureza cível, objeto de contestação judicial, são reavaliadas periodicamente e
atualizadas mensalmente pelo Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) e por juros
de 9,36% ao ano. As provisões para as ações judiciais de natureza trabalhista são atualizadas
mensalmente pela Taxa Referencial (TR) e por juros de 9,36% ao ano. Tanto as provisões para as
contestações de natureza cível, quanto as de natureza trabalhista são contabilizadas com base nas
opiniões do Departamento Jurídico interno, dos consultores legais independentes e da Administração
sobre o provável resultado dos processos judiciais e com base em percentuais específicos, obtidos a
partir da análise do histórico de pagamentos efetuados no período de 60 meses para os casos
encerrados, calculados levando-se em consideração a natureza dos processos judiciais, a respectiva
probabilidade de perda do processo e o desembolso financeiro esperado. Esses fatores foram
calculados a partir da análise da relação dos valores despendidos com os processos encerrados por
êxito, acordo judicial ou condenação judicial e as suas correspondentes estimativas históricas de
exposição ao risco. As provisões para ações judiciais estão contabilizadas na rubrica “Outras
Obrigações - Diversas”, no exigível a longo prazo, e consideram os valores atuais das mencionadas
ações judiciais. As provisões para as ações judiciais relacionadas a tributos, contribuições e outras
obrigações de natureza fiscal, objeto de contestação judicial, são reavaliadas periodicamente e
atualizadas mensalmente pela SELIC, conforme legislação vigente, e são contabilizadas com base
nas opiniões de advogados que patrocinam as causas e da Administração sobre o prognóstico dos
processos judiciais. As provisões são constituídas quando a Administração avalia que uma saída de
recursos é provável de ocorrer até o encerramento dos processos judiciais e seu valor possa ser
razoavelmente estimado. Os valores referentes aos questionamentos relativos à ilegalidade ou
inconstitucionalidade de tributos, contribuições e outras obrigações de natureza fiscal são
provisionados independentemente da avaliação acerca da probabilidade de êxito e, por isso, tem
seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstrações financeiras, na rubrica “Outras
Obrigações - Fiscais e previdenciárias”, no exigível a longo prazo. Os correspondentes depósitos
judiciais estão contabilizados na rubrica “Outros Créditos - Diversos”, no ativo realizável a longo
prazo, e são atualizados monetariamente pela SELIC, conforme legislação vigente. 3.5. Benefícios
a empregados: A Companhia tem como benefício o Plano de Previdência de Contribuição Definida,
por intermédio do Plano Gerador de Benefícios Livres (PGBL). Os custos com o PGBL são
reconhecidos no resultado pelo valor das contribuições efetuadas. 3.6. Pagamento com base em
ações: A Companhia remunera os dirigentes com ações da SASA e o plano é precificado com base
no modelo Black-Scholes para as opções simples dos programas de 2008 a 2010 e no modelo
binominal para as opções simples nos programas de 2011 e 2012. A partir do programa de 2013, o
plano geral de opção de compra de ações, passou a ter somente programa com outorga de opções
bonificadas. O valor justo do Plano é reconhecido pela Companhia a partir da data de outorga, na
rubrica “Outras Despesas Administrativas”, com um correspondente lançamento na rubrica “Outras
Obrigações Diversas” no passivo circulante. Periodicamente, a Companhia reembolsa à SASA pela
remuneração em ações, feitas a seus dirigentes, conforme nota 10.2. 3.7. Dividendos: Os dividendos
são reconhecidos nas demonstrações financeiras quando de sua efetiva distribuição ou quando sua
distribuição é aprovada pelos acionistas, o que ocorrer primeiro. O Conselho de Administração, ao
aprovar as demonstrações financeiras, apresenta a sua proposta de distribuição do resultado do
exercício. O valor dos dividendos propostos pelo Conselho de Administração é refletido em subcontas
no patrimônio líquido e apenas a parcela correspondente ao dividendo obrigatório é reconhecida
como um passivo nas demonstrações financeiras. 3.8. Estimativas: A preparação das demonstrações
financeiras de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil para instituições financeiras
requer que a Administração faça estimativas, julgamentos e premissas que afetam a aplicação das
práticas contábeis e o registro dos ativos e passivos, as receitas e despesas, bem como a divulgação
de informações sobre dados das suas demonstrações financeiras. Os resultados finais dessas
transações e informações, quando de sua efetiva realização em exercícios subsequentes, podem
diferir dessas estimativas. As principais estimativas relacionadas às demonstrações financeiras
referem-se ao registro dos passivos relacionados ao valor do desembolso provável refletidos na
provisão para ações judiciais e a apuração do valor justo dos instrumentos financeiros. Revisões
contínuas são feitas sobre as estimativas e premissas e o reconhecimento contábil de efeitos que
porventura surjam são efetuados no resultado do período em que as revisões ocorrem. Informações
adicionais sobre as estimativas encontram-se nas notas explicativas de títulos e valores mobiliários
(nota 5) e provisões para ações judiciais (nota 11). 3.9. Depósitos judiciais e fiscais: Os depósitos
judiciais e fiscais são classificados no ativo realizável a longo prazo e os rendimentos e as
atualizações monetárias sobre esse ativo são reconhecidos no resultado. 4. Gerenciamento de
riscos: Os principais riscos decorrentes dos negócios da Companhia são os riscos de crédito,
operacional e de mercado. A administração desses riscos contempla uma série de políticas e
estratégias de alocação de recursos consideradas adequadas pela sua Administração e reavaliadas
frequentemente pelos Comitês Internos. A Companhia possui controles internos que se destinam a
garantir que estas políticas e estratégias estão sendo cumpridas, de forma que os resultados obtidos
estejam de acordo com os objetivos definidos pela Companhia. 4.1. Risco de mercado e crédito: A
metodologia usada para o gerenciamento de risco das aplicações financeiras compreende a análise
dos riscos de crédito e de mercado. Esse monitoramento é constante e em consonância com os
limites pré-estabelecidos e dentro das políticas internas de alocação de recursos definidas pelo
Comitê de Investimento. No tocante ao risco de mercado é utilizada a metodologia Value at Risk
(VaR) paramétrico com nível de confiança de 95% além de “stress testing”. Para o risco de taxa de
juros a Companhia adota o processo de mensuração e monitoramento do risco de flutuação nas
taxas de juros e nos prazos em condições normais e adversas de mercado. Já para o risco de crédito
os limites relativos às aplicações financeiras são estabelecidos através de um Comitê de Crédito que
se reúne mensalmente, podendo haver convocações extraordinárias quando necessário.
Resumidamente, os critérios para exposição de crédito adotados são os seguintes: a) Títulos
públicos federais: Até 100%; b) Títulos públicos estaduais e municipais: 0%; c) Empresas não-
financeiras (títulos corporativos): É adotada uma metodologia baseada na análise de aspectos
quantitativos e qualitativos. Como decorrência dessa análise é elaborado um “Score” (categoria de
risco interno). Com base no “Score”, é estabelecido um limite de crédito. Este limite será utilizado na
exposição máxima a títulos de emissão para uma determinada empresa não financeira; e
d) Instituições financeiras: É adotada uma metodologia baseada na análise de aspectos
quantitativos e qualitativos. Como decorrência dessa análise, é elaborado um “Score” (categoria de
risco interno). Com base no “Score” obtido, é estabelecido um limite de crédito e de prazos máximos
de risco para compra de papéis emitidos por instituições financeiras; E ainda, a carteira possui perfil
de curto prazo com o objetivo de cobrir o capital de giro, ou seja, a movimentação diária de pagamento
de clientes e fornecedores mitigando desta forma o risco de liquidez. A composição da carteira da
Companhia é segmentada em LFT (Letra Financeira do Tesouro) e Cotas de Fundo de Investimentos

administradas por instituição de primeira linha, não pertencente ao grupo. Vale ressaltar que a
Companhia não investe diretamente em crédito privado, tendo alocado sua carteira em títulos
públicos e fundos classificados como multimercado. A carteira é composta de investimentos de baixo
risco e de curto prazo, investidos em quase sua totalidade em títulos públicos e federais e fundos com
perfil semelhante, caracterizando, desta forma, um perfil conservador e de alta liquidez, classificando
como insignificante os riscos de crédito e mercado. 4.2. Risco operacional: O risco operacional pode
ser definido como o risco de perdas resultantes de falha, deficiência ou inadequação de processos
internos, pessoas e sistemas inadequados ou de eventos externos. O processo de identificação dos
riscos operacionais é realizado através do mapeamento dos macroprocessos organizacionais e com
o uso de dicionário específico envolvendo os gestores da organização. Para a quantificação destes
riscos, são utilizadas autoavaliações além de insumos oriundos de uma base de perdas operacionais.
Todo o processo é realizado de forma sistêmica e atualizado semestralmente gerando insumos para
a área de gestão de riscos corporativos, controles internos e auditoria interna. Através destes
insumos os macroprocessos são avaliados de acordo com o apetite a riscos estabelecidos e os
planos de ação são determinados para os casos identificados com risco alto. 4.3. Continuidade de
negócio: O risco de continuidade de negócios é mitigado através de um plano de ação tratado
corporativamente e através de ferramentas e metodologias que visam prever o funcionamento das
atividades essenciais em momentos de crise, evitando e minimizando perdas financeiras para a
SulAmérica e seus segurados. 4.4. Gestão do capital: O BACEN, por meio do Regulamento Anexo
II à Resolução nº 2.099, de 17/08/1994, com a redação dada pela Resolução nº 2.607, de 27/05/1999,
regulou os critérios de apuração dos limites mínimos de patrimônio líquido compatíveis com o grau de
risco da estrutura dos ativos (Acordo de Basiléia) e limites máximos de diversificação de risco e de
aplicação de recursos no ativo permanente (imobilizado) e por meio das Resoluções nº 4.192 e 4.193,
de 01/03/2013 e alterações posteriores, regulou os critérios para a apuração do Patrimônio de
Referência Exigido (PRE) bem como os procedimentos para o cálculo da parcela referente ao Risco
Operacional. A Companhia optou pela abordagem do indicador básico e está enquadrada nos
referidos limites das resoluções supracitadas. A tabela abaixo demonstra a aderência do Patrimônio
da Companhia ao capital regulatório exigido.
Descrição 2014 2013
Patrimônio de referência....................................................................... 44.327 39.419
Patrimônio de referência exigido .......................................................... 16.823 12.835
Margem limite de compatibilização ...................................................... 27.504 26.584
5. Títulos e valores mobiliários: A classificação, as taxas de juros e o vencimento dos títulos e
valores mobiliários em 30/06/2014 e 30/06/2013, estão apresentados a seguir:

2014
Títulos para negociação Disponível para venda

Valor
mobiliário

avaliado
pela curva

Valor de
mercado/

contábil

Valor
mobiliário

avaliado
pela curva

Valor de
mercado/

contábil

Taxa
média

de
juros Total

Títulos de renda fixa - Públicos – – 10.674 10.673 10.673
Letras financeiras do tesouro ...... – – 10.674 10.673 SELIC 10.673
Quotas de fundos de
investimentos........................... 40.323 40.323 – – 40.323

Quotas de fundos de
investimentos não exclusivos .... 40.323 40.323 – – 40.323

Total ............................................ 40.323 40.323 10.674 10.673 50.996
% ................................................. 79% 21% 100%
Circulante ................................... 50.996

2013
Títulos para negociação Disponível para venda

Valor
mobiliário

avaliado
pela curva

Valor de
mercado/

contábil

Valor
mobiliário

avaliado
pela curva

Valor de
mercado/

contábil

Taxa
média

de
juros Total

Títulos de renda fixa - Públicos – – 26.992 26.999 26.999
Letras financeiras do tesouro ...... – – 26.992 26.999 SELIC 26.999
Quotas de fundos de
investimentos........................... 14.913 14.913 – – 14.913

Quotas de fundos de
investimentos não exclusivos .... 14.913 14.913 – – 14.913

Total ............................................ 14.913 14.913 26.992 26.999 41.912
% ................................................. 36% 64% 100%
Circulante ................................... 41.912

2014

Descrição

Até 2 anos
ou sem

vencimento
Valor de

custo
Valor de
mercado

Ganho
ou

(perda)
Valor

contábil
Instrumentos Financeiros
Aplicações Financeiras............. 50.997 50.997 50.996 (1) 50.996
Títulos para negociação ............ 40.323 40.323 40.323 – 40.323
Disponível para venda............... 10.674 10.674 10.673 (1) 10.673

2013

Descrição

Até 2 anos
ou sem

vencimento
Valor de

custo
Valor de
mercado

Ganho
ou

(perda)
Valor

contábil
Instrumentos Financeiros
Aplicações Financeiras............. 41.905 41.905 41.912 7 41.912
Títulos para negociação ............ 14.913 14.913 14.913 – 14.913
Disponível para venda............... 26.992 26.992 26.999 7 26.999

5.1. Critérios adotados na determinação dos valores de mercado: Os ativos mantidos em carteira
são avaliados a valor de mercado, utilizando-se preços negociados em mercados ativos e índices
divulgados pela Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
“ANBIMA” e pela BM&FBOVESPA. Em 30/06/2014 e 30/06/2013 não ocorreram transferências
de instrumentos financeiros entre níveis de hierarquia e esses instrumentos financeiros foram
classificados por níveis de hierarquia de mensuração a valor de mercado, sendo: (i) Nível 1:
Preços cotados (não ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idênticos; (ii) Nível 2:
Informações, exceto os preços cotados (incluídos no Nível 1), que são observáveis para o ativo
ou passivo, diretamente (preços) ou indiretamente (derivado de preços); e (iii) Nível 3: Premissas
que não são baseadas em dados observáveis de mercado (informações não observáveis. Modelos
baseados em metodologias próprias), para o ativo ou passivo. Nível 2: Títulos de renda fixa -
Públicos: Calculados com base nas tabelas de preços unitários de mercado secundário da ANBIMA;

Quotas de fundos de investimentos: Calculados de acordo com os critérios de marcação a
mercado, estabelecidos pelo Administrador de cada Fundo, sintetizados no valor da cota divulgada.

2014 2013
Descrição Nível 2 Nível 2
Ativos financeiros
Títulos para negociação ................................................................... 40.323 14.913
Disponível para Venda...................................................................... 10.673 26.999
Total ................................................................................................. 50.996 41.912

6. Outros créditos - Rendas a receber: Referem-se a créditos a receber de carteiras da SulAmérica
e clientes externos e taxas de administração e performance de fundos de investimento financeiros,
que são administrados pela Companhia, no montante de R$4.748 em 30/06/2014 (R$5.730 em
30/06/2013). 7. Outros créditos – Diversos:

Descrição 2014 2013
Créditos tributários de impostos e contribuições (nota 7.1) .................... 5.971 5.151
Impostos e contribuições a compensar (nota 7.2)................................... 1.279 1.714
Depósitos judiciais (nota 11) ................................................................... 17.494 13.261
Outros...................................................................................................... 830 935
Total ........................................................................................................ 25.574 21.061
Circulante ............................................................................................... 1.900 2.236
Longo prazo........................................................................................... 23.674 18.825

7.1. Créditos tributários de impostos e contribuições: Em 30/06/2014 e 30/06/2013, os créditos
tributários são compostos da seguinte forma:

Descrição
Saldo em

01/01/2013
Consti-
tuição

Reali-
zação

Saldo em
30/06/2013

Provisão para ações judiciais e obrigações fiscais......... 1.789 1.592 (5) 3.376
Redução ao valor recuperável de créditos ..................... 205 – (205) –
Provisões indedutíveis .................................................... 1.048 607 (1.048) 607
Participações nos lucros................................................. 361 1.368 (566) 1.163
Outros ............................................................................. 134 – (129) 5

Total dos créditos tributários sobre diferenças
temporárias................................................................... 3.537 3.567 (1.953) 5.151
Atualizações de depósitos judiciais ................................ (381) (112) – (493)

Total dos débitos tributários ......................................... (381) (112) – (493)
Total dos créditos tributários líquido dos débitos

tributários...................................................................... 3.156 3.455 (1.953) 4.658

Descrição
Saldo em

01/01/2014
Consti-
tuição

Reali-
zação

Saldo em
30/06/2014

Provisão para ações judiciais e obrigações fiscais......... 3.607 219 – 3.826
Redução ao valor recuperável de créditos ..................... 6 – – 6
Provisões indedutíveis .................................................... 1.207 1.327 (1.207) 1.327
Participações nos lucros................................................. 653 861 (702) 812

Total dos créditos tributários sobre diferenças
temporárias................................................................... 5.473 2.407 (1.909) 5.971
Atualizações de depósitos judiciais ................................ (652) (209) – (861)

Total dos débitos tributários ......................................... (652) (209) – (861)
Total dos créditos tributários líquido dos débitos

tributários...................................................................... 4.821 2.198 (1.909) 5.110

7.2. Impostos e contribuições a compensar:

Descrição
Saldo em

01/01/2013 Adições
Atualização

monetária Baixas
Saldo em

30/06/2013
Imposto de Renda Pessoa Jurídica - IRPJ... 566 441 18 (58) 967
Contribuição Social sobre o Lucro Líquido -
CSLL............................................................ 335 185 – (22) 498

Programa de Integração Social - PIS ........... 191 36 – (148) 79
Contribuição para o Financiamento da
Seguridade Social - COFINS....................... 886 163 36 (915) 170

Total ............................................................. 1.978 825 54 (1.143) 1.714
Circulante .................................................... 1.305
Longo prazo................................................ 409

Descrição
Saldo em

01/01/2014 Adições
Atualização

monetária Baixas
Saldo em

30/06/2014
Imposto de Renda Pessoa Jurídica - IRPJ... 563 296 8 (465) 402
Contribuição Social sobre o Lucro Líquido -
CSLL............................................................ 433 170 5 (414) 194

Programa de Integração Social - PIS ........... 117 39 – – 156
Contribuição para o Financiamento da
Seguridade Social - COFINS....................... 349 180 – (2) 527

Total ............................................................. 1.462 685 13 (881) 1.279
Circulante .................................................... 1.073
Longo prazo ................................................ 206

8. Outras obrigações – Fiscais e previdenciárias:

Descrição 2014 2013
Provisão para ações fiscais (nota 11.2).............................................................. 17.099 13.930
Provisão para imposto de renda e contribuição social....................................... 4.219 2.786
Impostos e contribuições a recolher................................................................... 505 621
Tributos diferidos (nota 7.1)................................................................................. 861 493
Total .................................................................................................................... 22.684 17.830
Circulante........................................................................................................... 4.725 3.407
Longo prazo....................................................................................................... 17.959 14.423

9. Outras obrigações – Diversas:

Descrição 2014 2013
Participações de funcionários e encargos sociais a pagar .............................. 7.196 6.418
Provisões para ações cíveis e trabalhistas (nota 11.2) .................................... 2.219 3.321
Stock options (nota 10.2) ................................................................................... 2.185 1.560
Outras ................................................................................................................. 497 514
Total .................................................................................................................... 12.097 11.813
Circulante .......................................................................................................... 9.888 8.500
Longo prazo ...................................................................................................... 2.209 3.313

Descrição
Capital

realizado
Reserva

legal

Reserva de
incentivos

fiscais

Dividendo
adicional
proposto

Total das
reservas

de lucros

Ajustes de
avaliação

patrimonial
Lucros

acumulados Total
Saldos em 01/01/2013 ......................................................... 31.563 3.516 79 11.518 15.113 1 – 46.677
Ajuste ao valor de mercado .................................................. – – – – – 3 – 3
Dividendos adicionais pagos ................................................ – – – (11.518) (11.518) – – (11.518)
Lucro líquido do semestre ................................................. – – – – – – 4.257 4.257
Destinações:
Constituições de reservas .................................................... – 213 – – 213 – (213) –
Saldos em 30/06/2013 ......................................................... 31.563 3.729 79 – 3.808 4 4.044 39.419
Mutações do período.......................................................... – 213 – (11.518) (11.305) 3 4.044 (7.258)
Saldos em 01/01/2014 ......................................................... 31.563 4.244 79 10.375 14.698 – – 46.261
Ajuste ao valor de mercado .................................................. – – – – – (1) – (1)
Dividendos adicionais pagos ................................................ – – – (10.375) (10.375) – – (10.375)
Lucro líquido do semestre ................................................. – – – – – – 8.482 8.482
Destinações:
Constituições de reservas .................................................... – 425 – – 425 – (425) –
Saldos em 30/06/2014 ......................................................... 31.563 4.669 79 – 4.748 (1) 8.057 44.367
Mutações do período.......................................................... – 425 – (10.375) (9.950) (1) 8.057 (1.894)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Ativo Notas 2014 2013
Circulante ......................................................................... 57.711 49.957

Disponibilidades .......................................................... – 25 24
Títulos e valores mobiliários e instrumentos

financeiros derivativos.............................................. 5 50.996 41.912
Carteira própria .......................................................... – 50.996 41.912

Outros créditos ............................................................ – 6.648 7.966
Rendas a receber....................................................... 6 4.748 5.730
Diversos...................................................................... 7 1.900 2.236

Outros bens e valores ................................................. – 42 55
Realizável a longo prazo ................................................ – 23.674 18.825

Outros créditos ............................................................ – 23.674 18.825
Diversos...................................................................... 7 23.674 18.825

Permanente ...................................................................... – 632 324
Investimentos................................................................. – 14 14
Imobilizado..................................................................... – 606 286
Intangível ....................................................................... – 12 24

Total do ativo ................................................................... 82.017 69.106

Notas 2014 2013
Receita da intermediação financeira................................... – 2.843 1.672

Resultado de operações com títulos e valores mobiliários .. 13 2.843 1.672
Resultado bruto da intermediação financeira.................... – 2.843 1.672
Outras receitas (despesas) operacionais........................... – 13.742 8.056

Receitas de prestação de serviços....................................... 14 30.254 30.691
Despesas de pessoal............................................................ 15 (9.224) (14.571)
Outras despesas administrativas.......................................... 16 (4.580) (5.729)
Despesas tributárias ............................................................. – (2.214) (2.086)
Outras receitas operacionais ................................................ – 253 308
Outras despesas operacionais.............................................. (747) (557)

Resultado operacional.......................................................... – 16.585 9.728
Resultado antes da tributação sobre o lucro e

participações ....................................................................... – 16.585 9.728
Imposto de renda e contribuição social ............................. (6.528) (3.019)
Imposto de renda .................................................................... 17 (4.258) (2.817)
Contribuição social.................................................................. 17 (2.559) (1.703)
Ativo fiscal diferido .................................................................. 17 289 1.501
Participações no lucro.......................................................... – (1.575) (2.452)
Lucro líquido.......................................................................... – 8.482 4.257
Quantidade de ações ............................................................ – 17.166.837 17.166.837
Lucro por ação - R$............................................................... 0,49409 0,24798

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

2014 2013
Atividades operacionais

Recebimento por serviços prestados na gestão de recursos ............. 31.915 38.049
Receitas e despesas operacionais ...................................................... (956) (1.007)
Despesas administrativas .................................................................... (15.918) (24.009)
Impostos e contribuições ..................................................................... (6.695) (7.354)
Títulos e valores mobiliários para negociação..................................... (14.603) 7.215
Rendimento das aplicações financeiras .............................................. 6.340 2.248

Negociação ....................................................................................... 1.307 1.029
Disponível para venda....................................................................... 5.033 1.219

Pagamentos de serviços de terceiros.................................................. (6.318) (4.933)
Outros recebimentos (pagamentos) operacionais............................... (361) (1.192)

Caixa líquido gerado (consumido) nas atividades operacionais ... (6.596) 9.017
Atividades de investimento
Títulos e valores mobiliários................................................................. 22.058 6.339
Depósitos e resgates judiciais ............................................................. (1.640) –

Caixa líquido gerado nas atividades de investimento ..................... 20.418 6.339
Atividades de financiamento

Pagamento de dividendos.................................................................... (13.833) (15.357)
Caixa líquido consumido nas atividades de financiamento............ (13.833) (15.357)
Variação líquida do caixa .................................................................... (11) (1)
Caixa e equivalentes de caixa - Saldo inicial .................................... 36 25
Caixa e equivalentes de caixa - Saldo final ....................................... 25 24
Diminuição nas disponibilidades ....................................................... (11) (1)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Passivo Notas 2014 2013
Circulante ......................................................................... 17.482 11.951

Outras obrigações ....................................................... – 17.482 11.951
Fiscais e previdenciárias ............................................ 8 4.725 3.407
Negociação e intermediação de valores.................... – 2.869 44
Diversas...................................................................... 9 9.888 8.500

Exigível a longo prazo .................................................... – 20.168 17.736
Outras obrigações ....................................................... – 20.168 17.736

Fiscais e previdenciárias ............................................ 8 17.959 14.423
Diversas...................................................................... 9 2.209 3.313

Patrimônio líquido........................................................... – 44.367 39.419
Capital............................................................................ 12.1 31.563 31.563

De domiciliados no país ............................................. – 31.563 31.563
Reservas de lucros ........................................................ 12.2 4.748 3.808
Ajustes de avaliação patrimonial ................................... – (1) 4
Lucros acumulados........................................................ 8.057 4.044

Total do passivo e patrimônio líquido........................... 82.017 69.106

Senhores Acionistas, Submetemos à apreciação de V.S.as as demonstrações financeiras da Sul
América Investimentos Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A. (“Companhia”), relativas ao
primeiro semestre do exercício social de 2014, acompanhadas das respectivas Notas Explicativas
e do Relatório dos Auditores Independentes. As demonstrações financeiras foram elaboradas com
base na legislação societária, nas normas e instruções do Banco Central do Brasil (BACEN) e nos
pronunciamentos, orientações e interpretações emitidas pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis
(CPC) que já tenham sido referendados pelo BACEN e estão sendo apresentadas conforme
nomenclatura e classificação padronizadas pelo Plano Contábil das Instituições do Sistema Financeiro
Nacional (COSIF). Dessa forma, as demonstrações financeiras não foram elaboradas de acordo com
o conjunto de normas emitidas pelo CPC. 1. Conjuntura econômica: O desempenho da economia
brasileira na primeira metade de 2014 reflete a baixa produtividade do setor produtivo doméstico,
limitando a capacidade de expansão da oferta de bens e serviços. A esse quadro somou-se o
enfraquecimento da demanda doméstica, notadamente o consumo e os investimentos. A atividade
econômica segue enfraquecida, impactada pelo aperto monetário iniciado pelo Banco Central em
abril de 2013, quando elevou a taxa Selic de 7,25% para os 11,00% atuais, com intuito de manter
sob controle uma inflação que permanece próxima do limite superior da meta oficial. A estagnação
da atividade industrial, o fraco desempenho do comércio e a queda da confiança de empresários e

consumidores reforçam a hipótese de um resultado pouco auspicioso para a segunda metade do ano.
A produção industrial encontra-se em tendência de queda desde a metade de 2013, acumulando, até
junho último, quatro trimestres consecutivos de retração. Esse desempenho reforça a possibilidade de
a produção industrial fechar o ano de 2014 no campo negativo. As vendas do comércio permanecem
crescendo em relação ao ano anterior, mas vem perdendo força. Dois segmentos importantes
ilustram esse quadro. As vendas de automóveis registram quedas há vários meses, em linha com
a deterioração das condições de crédito e baixa confiança do consumidor. No setor de alimentos,
a inflação vem reduzindo o poder de compra dos consumidores, levando a quedas no faturamento
dos supermercados/hipermercados. Esse contexto de atividade enfraquecida reflete a piora dos
fundamentos da economia, principalmente a inflação elevada e um quadro fiscal expansionista. Os
determinantes do consumo, como emprego, renda, crédito e confiança, perderam força. A confiança
dos empresários encontra-se em níveis historicamente baixos, o que prenuncia a continuidade da
tendência de redução dos investimentos nos meses vindouros. Estagnação da indústria, comércio
perdendo fôlego, crédito em desaceleração, confiança de consumidores e empresários em baixa
elevam a probabilidade de um fraco desempenho do PIB neste ano, ao lado de uma inflação que
ficará próxima do teto da meta oficial.

2. Principais Informações Financeiras:
Resultado (R$ milhares) 6M14 6M13 Var.
Receita da intermediação financeira .................................................... 2.843 1.672 70,0%
Outras receitas (despesas) operacionais ............................................. 13.742 8.056 70,6%
Resultado antes da tributação sobre lucro e participações.................. 16.585 9.728 70,5%
Lucro líquido ......................................................................................... 8.482 4.257 99,2%
3. Comentário sobre o desempenho: No primeiro semestre de 2014, a receita da intermediação
financeira foi de R$2.843 mil, 70,0% acima do mesmo período do ano anterior. Já as outras receitas e
despesas operacionais geraram um resultado positivo de R$13.742 mil, 70,6% acima dos 6M13.Com isso,
o resultado antes de tributação sobre o lucro e participações foi de R$16.585 mil. O lucro líquido totalizou
R$8.482 mil, um aumento de 99,2% em relação aos 6M13. 4. Investimentos: A Companhia não possui
investimentos diretos ou indiretos em sociedades coligadas e controladas. 5. Declaração sobre capital
financeiro e ativos classificados na categoria“mantidos até o vencimento”: A Companhia não possui
ativos classificados na categoria “mantidos até o vencimento”. 6. Auditores Independentes: Os auditores
externos entendem que são independentes da Companhia e do grupo ao qual ela pertence e que não há
qualquer contrato de serviços de não auditoria até o momento que quebre esta relação de independência,
até mesmo por suas características “não recorrentes”.7. Acordo de Acionistas: A Companhia não é parte
de nenhum acordo de acionistas. São Paulo, 28 de agosto de 2014. A ADMINISTRAÇÃO.

10. Partes relacionadas: 10.1.Transações: Os principais saldos de ativos e passivos relativos a operações com partes relacionadas, bem como as transações que influenciaram o resultado do semestre, são:

Ativo Passivo Receita Despesa
Descrição Categoria Controladora 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Sul América S.A. (b) (c) Controladora indireta Sulasapar Participações S.A. 13 28 2.185 1.560 146 200 – –
Sul América Capitalização S.A. (b) Ligada Sul América Santa Cruz Participações S.A. 111 55 – – 672 317 – –
Saepar Serviços e Participações S.A. (b) Controladora indireta Sul América S.A. 2 2 – – 15 5 – –
Sul América Companhia de Seguro Saúde (b) (g) (j) Controladora Sul América Companhia Nacional de Seguros 323 274 – – 1.936 924 (110) (43)
Sul América Companhia de Seguros Gerais (b) Ligada Sul América Companhia Nacional de Seguros 1 1 – – 8 9 – –
Sul América Seguros de Pessoas e Previdência S.A. (b) (e) (f) (g) Ligada Sul América Companhia de Seguro Saúde 532 688 2.785 – 1.047 1.003 (42) (54)
Sul América Companhia Nacional de Seguros (b) (g) (h) Controladora indireta Saepar Serviços e Participações S.A. 303 286 83 43 1.848 1.873 (55) (52)
Sul América Saúde Companhia de Seguros (b) Ligada Sul América Companhia de Seguro Saúde 46 10 – – 300 113 – –
Sul América Santa Cruz Participações S.A. (b) Ligada Sul América Companhia de Seguro Saúde 8 22 – – 64 92 – –
Sul América Serviços de Saúde S.A. (d) Ligada Sul América Companhia de Seguro Saúde – – – – – – (70) (31)
ING Securities Investment & Trust Co., LTD (a) Outros ING Groep N.V. – – – – 301 124 – –
Gouvea Vieira Advogados Associados (i) Outros Outros – – – – – – – –
Total 1.339 1.366 5.053 1.603 6.337 4.660 (277) (180)

(a) Valor referente à assessoria financeira para identificação de potenciais investimentos no Brasil; (b)
Valor referente à taxa de administração por serviços de gestão de ativos; (c)Valor referente ao reembolso
da Companhia que pagou seus executivos com plano geral de compras de ações (stock options) de
emissão da SASA; (d) Valor referente ao benefício do plano de saúde a funcionários e dirigentes; (e)
Valor referente ao seguro de vida grupal; (f) Valor referente ao plano de previdência complementar
oferecido pela SulAmérica a todos os colaboradores; (g) Valor referente ao reembolso de aluguel
de imóveis; (h) Valor referente às transações em conta corrente entre empresas do grupo, referente
basicamente, as operações com seguro e reembolso de despesas administrativas; (i) Valor referente
aos serviços prestados de consultoria e acompanhamento dos processos judiciais de natureza cível,
trabalhista e tributário. Estes contratos são renovados anualmente e liquidados mensalmente; e (j)
Valor referente aos dividendos a serem distribuídos ou a receber entre acionistas, titulares ou sócios.
Em abril de 2014, a Companhia liquidou dividendos obrigatórios e adicionais do exercício de 2013
com a controladora CIA SAÚDE nos montantes de R$3.458 e R$10.375 respectivamente (R$3.839 e
R$11.518 liquidados em abril de 2013 relativos aos dividendos provisionados do exercício de 2012).
10.2. Remuneração da administração: O pessoal-chave da administração inclui os membros do

Conselho de Administração, Presidente, Vice-Presidentes e Diretores Estatutários. A remuneração
paga ou a pagar está demonstrada a seguir:

Benefícios de
curto prazo a

administradores
Benefícios

pós-emprego

Remuneração
baseada em

ações (a) Total
Contas a pagar
Semestre findo em 30/06/2014 ............. 3.288 – 2.185 5.473
Semestre findo em 30/06/2013 ............. 1.569 – 1.560 3.129
Despesas
Semestre findo em 30/06/2014 ............. (4.454) (86) (294) (4.834)
Semestre findo em 30/06/2013 ............. (5.088) (52) (133) (5.273)

a) Despesa reembolsada à SASA pelo pagamento com ações (stock options) a seus executivos (vide nota 3.6).
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11. Depósitos judiciais e provisões para ações judiciais: 11.1. Depósitos judiciais: São
compostos conforme demonstrado a seguir:

Descrição 2014 2013
Fiscais
COFINS.......................................................................................................... 3.387 3.288
PIS.................................................................................................................. 579 560
Contribuição Social......................................................................................... 8.803 6.287
Imposto de Renda .......................................................................................... 3.079 2.869
Outros............................................................................................................. 253 230
Trabalhistas e cíveis..................................................................................... 1.393 27
Total ............................................................................................................... 17.494 13.261
Longo Prazo.................................................................................................. 17.494 13.261

Os saldos dos depósitos judiciais estão contemplados na rubrica “Outros créditos - Diversos” no
ativo realizável a longo prazo (vide nota 7). Os saldos das provisões para ações judiciais, fiscais e
previdenciárias estão contemplados na rubrica “Outras obrigações – Fiscais e previdenciárias” (vide
nota 8). 11.2. Movimentação das provisões para ações judiciais: A movimentação das ações
judiciais da Companhia está demonstrada a seguir:

Descrição
Saldos em
01/01/2013 Adições

Atualização
monetária

Pagamentos /
Baixas

Saldos em
30/06/2013

Cíveis e trabalhistas
Cíveis.............................. 13 – (2) (3) 8
Trabalhistas .................... 8 3.249 22 – 3.279
Outros............................. – 34 – – 34
Subtotal 21 3.283 20 (3) 3.321
Tributárias:
COFINS.......................... 3.319 – 69 – 3.388
CSLL............................... 5.765 706 163 – 6.634
Imposto de renda............ 2.548 308 70 – 2.926
Honorários...................... 59 – – – 59
Outros............................. 901 – 22 – 923
Subtotal 12.592 1.014 324 – 13.930
Total ............................... 12.613 4.297 344 (3) 17.251

Descrição
Saldos em
01/01/2014 Adições

Atualização
monetária

Pagamentos /
Baixas

Saldos em
30/06/2014

Cíveis e trabalhistas
Cíveis.............................. 9 – – – 9
Trabalhistas .................... 3.448 – 147 (1.386) 2.209
Honorários...................... 1 – – – 1
Subtotal 3.458 – 147 (1.386) 2.219
Tributárias:
COFINS.......................... 3.478 – 91 – 3.569
CSLL............................... 8.070 1.009 369 – 9.448
Imposto de renda............ 3.690 – 64 (693) 3.061
Outros............................. 938 – 24 – 962
Honorários...................... 59 – – – 59
Subtotal 16.235 1.009 548 (693) 17.099
Total ............................... 19.693 1.009 695 (2.079) 19.318

11.3. Obrigações fiscais: IRPJ: A partir de 01/01/1997, a despesa de contribuição social tornou-se
indedutível na base de cálculo do imposto de renda. Em decorrência da alteração mencionada, a
Companhia impetrou mandado de segurança, obtendo liminar com depósito judicial, assegurando a
dedutibilidade da contribuição na apuração do imposto de renda.Em maio de 2013, o SupremoTribunal
Federal (STF) declarou constitucional o dispositivo legal que obstou a dedução da Contribuição
Social sobre o Lucro Líquido (CSLL) na base de cálculo do IRPJ, negando provimento ao Recurso
Extraordinário interposto por uma das companhias que fazem parte da SulAmérica. Os advogados
responsáveis pela causa entendem que as chances de perda são prováveis. Cumpre ressaltar que a
partir de 2008 a Companhia passou a tributar a despesa de contribuição social na base de cálculo do

imposto de renda. COFINS / PIS: A Companhia questiona judicialmente a legalidade da contribuição
da COFINS e do PIS nos moldes previstos na Lei nº 9.718/1998, que determina a apuração das
bases de cálculo mediante o cômputo da totalidade das suas receitas, entendendo como devido
o produto das vendas de mercadorias e/ou serviços, requerendo sob a forma de compensação ou
restituição, os créditos correspondentes aos valores pagos a esse título. Com a promulgação da Lei
nº 11.941/2009, que revogou a ampliação da base de cálculo sobre outras receitas passou, a partir
da competência de junho de 2009, a recolher a contribuição somente sobre a receita de sua atividade
principal. Os advogados que patrocinam as causas reputam como provável a perda da demanda com
base na receita da atividade principal e possível a perda da demanda referente à ampliação da base
de cálculo (outras receitas). CSLL: Com a edição da Lei nº 11.727/2008, a Companhia ficou sujeita
a majoração de 6% da alíquota da contribuição social a partir de maio de 2008, passando a alíquota
de 9% para 15%. Nesse sentido, a Companhia passou a questionar a constitucionalidade dessa
majoração tendo impetrado mandado de segurança, provisionando e depositando judicialmente os
valores questionados. O valor em risco é de R$ 9.448 e os advogados que patrocinam a causa
reputam como possível a perda na demanda. 11.4. Contingências: Em 30/06/2014, o valor total em
discussão dos processos judiciais fiscais cuja probabilidade de perda é classificada como possível
pelos advogados que patrocinam as causas é de R$22.498 (R$7.533 em 30/06/2013). Na avaliação
da Administração sobre a provável saída de recursos nesses processos, o montante provisionado de
R$12.183 (R$7.343 em 30/06/2013) refere-se principalmente a obrigações fiscais. Comparativamente
ao ano de 2013, a variação do valor total de exposição dos processos fiscais deve-se basicamente
ao novo processo administrativo para cobrança de débitos de IRPJ e CSLL referentes à amortização
de ágio oriundo da incorporação da Sul América Investimentos S.A. 12. Patrimônio líquido:
12.1. Capital social: O capital social da Companhia, em 30/06/2014 e 30/06/2013 é de R$31.563
dividido em 17.166.837 ações ordinárias nominativas, sem valor nominal e totalmente integralizadas.
São assegurados aos acionistas dividendos obrigatórios equivalentes a 25% do lucro líquido do
exercício, ajustado em consonância com a legislação em vigor. 12.2. Reservas de lucros: O total das
reservas de lucros da Companhia em 30/06/2014 é de R$4.748 (R$3.808 em 30/06/2013), composta
basicamente por reserva legal, que é calculada com base no lucro líquido apurado em cada balanço
sendo destinados 5% para a constituição da reserva legal, até que alcance 20% do capital social.
13. Resultado de operações com títulos e valores mobiliários: O resultado de operações
com títulos e valores mobiliários totaliza R$2.843 no semestre findo em 30/06/2014 (R$1.672 em
30/06/2013) e é composto basicamente por rendimentos de títulos de renda fixa – públicos e de cotas
de fundos de investimentos. 14. Receitas de prestação de serviços:

Descrição 2014 2013
Administração de fundos de investimento 23.144 23.600
Administração de carteiras de títulos e valores mobiliários 6.522 5.387
Taxas de performance 588 1.704
Total 30.254 30.691

15. Despesa de pessoal: Em 30/06/2014 e 30/06/2013, no item pessoal próprio, estão incluídas as
remunerações, os encargos e os benefícios de administradores. As despesas com pessoal próprio
totalizam R$9.224 em 30/06/2014 (R$14.571 em 30/06/2013). 16. Outras despesas administrativas:

Descrição 2014 2013
Processamento de dados............................................................................... (1.196) (1.368)
Repasse de comissão ................................................................................... (336) (1.168)
Serviços de custódia ...................................................................................... (882) (1.016)
Propaganda e publicidade.............................................................................. (861) (857)
Serviço técnico especializado ........................................................................ (429) (602)
Aluguéis.......................................................................................................... (182) (174)
Viagens........................................................................................................... (213) (57)
Transporte ...................................................................................................... (115) (71)
Material e manutenção de bens ..................................................................... (64) (156)
Outras despesas ............................................................................................ (302) (260)
Total ............................................................................................................... (4.580) (5.729)

17. Reconciliação de imposto de renda e contribuição social: O imposto de renda e a contribuição
social estão reconciliados para os valores registrados nas demonstrações do resultado, conforme
demonstrado a seguir:

2014 2013

Descrição
Imposto

de renda
Contribuição

social
Imposto

de renda
Contribuição

social
Lucro líquido antes da provisão para imposto

de renda e de contribuição social....................... 16.585 16.585 9.728 9.728
Despesas de imposto de renda e contribuição

social às alíquotas oficiais ...................................... (4.146) (2.488) (2.432) (1.459)
Correntes:

Adições:
Provisão para ações judiciais e obrigações fiscais (137) (82) (906) (544)
Despesas não dedutíveis ...................................... (374) (206) (256) (152)
Outras.................................................................... (80) (56) (60) (36)

(591) (344) (1.222) (732)
Exclusões:
Atualização de depósitos judiciais........................ 130 78 70 42
Encargos sobre participações nos lucros............. 325 195 353 212
Outras .................................................................. – – 389 234

455 273 812 488
Redução de incentivos fiscais ........................... 24 – 25 –

Despesas com imposto de renda e
contribuição social corrente .............................. (4.258) (2.559) (2.817) (1.703)

Diferidos:
Constituição - Crédito tributário

sobre diferenças temporárias ............................. 311 187 1.049 564
Débito tributário sobre atualizações

de depósitos judiciais ......................................... (130) (79) (70) (42)
Receitas com imposto de renda

e contribuição social diferido.............................. 181 108 979 522
Despesas com imposto de renda

e contribuição social ........................................... (4.077) (2.451) (1.838) (1.181)
Alíquota efetiva ....................................................... 25% 15% 19% 12%
Alíquota efetiva combinada ................................... 40% 31%

18.Administraçãodefundosde investimentosecarteirasadministradas:Ospatrimônios líquidosem
30/06/2014dosfundosdeinvestimentoecarteirasadministradastotalizavamR$27.965.107(R$26.898.499
em 30/06/2013), sendo R$7.125.560 (R$6.412.835 em 30/06/2013) provenientes da sua controladora de
ultima instância, SASA e suas controladas, e R$20.839.547 (R$20.485.664 em 30/06/2013), provenientes
de clientes institucionais (fundos de pensão e empresas), distribuidores externos e clientes private.
19. Conciliação entre lucro líquido e caixa líquido gerado nas atividades operacionais:

Descrição 2014 2013
Lucro líquido do exercício ................................................................................ 8.482 4.257
Mais

Depreciações e amortizações ......................................................................... 59 39
Juros e variações monetárias de provisão para riscos fiscais e passivos

de ações cíveis e trabalhistas ........................................................................ 621 324
Juros e variações monetárias de provisões para passivos de ações

cíveis e trabalhistas ........................................................................................ – 20
Pagamento com base em ações (stock options) ............................................. 294 133
Outros .............................................................................................................. – 2

Menos
Juros e variações monetárias de depósitos judiciais ....................................... (683) (285)
Juros e variações monetárias de impostos e contribuições a compensar........ (13) (54)

Atividades operacionais
Variação de títulos e valores mobiliários e instrumentos financeiros

derivativos ...................................................................................................... (11.105) 7.789
Variação de outros créditos ............................................................................. (1.590) 3.010
Variação de outros valores e bens ................................................................... (43) (52)
Variação de outras obrigações sociais e estatutárias....................................... 1 1
Variação de outras obrigações fiscais e previdenciárias .................................. (1.607) (3.813)
Variação de negociação e intermediação de valores ....................................... 2.869 43
Variação de outras obrigações diversas........................................................... (3.881) (2.397)

Caixa líquido gerado (consumido) nas atividades operacionais .................. (6.596) 9.017

Conselho de Administração: Presidente: Patrick Antonio Claude de Larragoiti Lucas; Conselheiros: Gabriel Portella Fagundes Filho e Carlos Infante Santos de Castro.
Diretoria: Presidente: Gabriel Portella Fagundes Filho; Vice-Presidente: Marcelo Pimentel Mello; Diretores: Emil Andery; Fernando Tendolini e Marcelo Saddi Castro.
Contador: Mauro Reis d’Almeida - CRC RJ 066.620/O-7

O Comitê de Auditoria da Sul América Investimentos Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A. (“Companhia”) no âmbito de suas atribuições,
relativamente ao semestre findo em 30 de junho de 2014, até a presente data: Reuniu-se com os responsáveis pelas auditorias interna e independente,
bem como com os representantes da administração da Companhia, para, entre outras atribuições, verificar o cumprimento das recomendações do Comitê
de Auditoria (“Comitê”); Constatou que não foram identificadas deficiências relevantes que colocassem em risco a efetividade das auditorias independente
e interna e do sistema de controles internos da Companhia; Verificou que a auditoria interna e o sistema de controles internos da Companhia atendem
às necessidades da Companhia e ao disposto na Resolução CMN nº 2.554, de 24 de setembro de 1998, não tendo identificado deficiências relevantes
que colocassem em risco a efetividade da auditoria interna e do sistema de controles internos da Companhia; Com base nas informações das auditorias

independente e interna, não identificou falhas no cumprimento da legislação aplicável, da regulamentação e das normas internas da Companhia que
pudessem colocar em risco a continuidade do negócio; Verificou que os pontos reportados no relatório de revisão dos processos e controles das carteiras
administradas e fundos exclusivos de responsabilidade da Companhia foram implementados; e Revisou, previamente à divulgação, as demonstrações
financeiras da Companhia referentes ao semestre findo em 30 de junho de 2014, considerando-as adequadas quanto à observância das práticas contábeis
adotadas no Brasil e da legislação aplicável, tendo sido apresentadas conforme nomenclatura e classificação padronizadas pelo Plano Contábil das
Instituições do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) e, com isso, aptas para publicação. São Paulo, 12 de agosto de 2014. Marcelo Pimentel Mello -
Presidente; Gabriel Portella Fagundes Filho - Membro; Emil Andery - Membro.

Resumo do Relatório do Comitê de Auditoria

Resumo do Relatório de Auditoria - Gestão de Riscos

No 1º semestre de 2014, a Auditoria Interna realizou uma revisão preventiva nos controles dos Departamentos de Controladoria e Orçamento e Executivo
de Riscos Operacionais, os quais também suportam à atividade de gestão de recursos das reservas e de terceiros, que contemplou a análise de aspectos
qualitativos e quantitativos associados aos processos operacionais das referidas áreas da Sul América Investimentos Distribuidora de Títulos e Valores
Mobiliários S.A. As recomendações sugeridas para o ponto reportado no relatório RAP 010/2014 (Revisão Preventiva nos Processos Operacionais de
Investimentos nos Departamentos de Controladoria e Executivo de Riscos e Operações) encontram-se em processo de implementação com término
previsto para 30/10/2014 (Bloqueio de operações financeiras (aplicações) solicitadas por clientes com cadastro desatualizado). Atualmente, a referida
estrutura encontra-se adequada aos negócios da instituição e aos dispositivos constantes da Resolução Nº 3.464/2007 do Conselho Monetário Nacional.
O gerenciamento de risco de mercado dos fundos geridos pela Sul América Investimentos é feito pela Superintendência de Risco e Operações, através
do cálculo do VaR Paramétrico (Fundos de Investimentos e Carteiras) e B-VaR (Fundos de Ações e Indexados de Inflação). Essa avaliação é aplicada
em todos os fundos abertos, exclusivos e de carteiras administradas. O cálculo do VaR é feito através do Sistema MITRA considerando-se um nível de
confiança de 95%, sendo que a Volatilidade e a Matriz de Correlação são calculados pelo procedimento conhecido por EWMA (Volatilidade histórica

com alisamento exponencial que significa atribuir maior peso às observações mais recentes, que permite aumentar a velocidade da reação a choques)
com lambda = 0,94. Como possuímos clientes cujos mandatos e regulamentos possuem critérios e metodologias específicos de cálculo de risco de
mercado, utilizamos as regras adequadas para cada política de investimentos destes clientes. As vantagens em se utilizar o VaR como instrumento de
gerenciamento de Risco de Mercado, dentre outras, são: a fácil assimilação conceitual, a fundamentação bastante simples (basta considerar as posições
do fundo, as volatilidades dos ativos e as correlações entre eles) e o fato de poder interpretar, em um único número, o risco total da carteira de investimento
sob análise. Adicionalmente, visando tornar o gerenciamento de Risco de Mercado abrangente e completo é utilizada, além do VaR, a metodologia de
Stress Test, através de cenários independentes calculados pela BM&FBovespa. Para o acompanhamento de enquadramento dos limites de exposição
definidos pela legislação, regulamento, política de investimentos ou mandato do fundo e/ou carteiras de investimentos é utilizado o Sistema de Controle
de Risco e Compliance (SRC) da empresa YMF (TOTVS), como também em paralelo utilizamos o sistema Controle e Enquadramento desenvolvido pela
Luz Engenharia. O primeiro foi integralmente substituído pelo segundo sistema no dia 1º de julho de 2014. São Paulo, 14 de agosto de 2014. Emil Andery -
Diretor de Auditoria Interna; Valquiria de Souza Farias - Superintendente de Auditoria Interna.

Aos Administradores e Acionistas da Sul América Investimentos Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A. São Paulo - SP. Examinamos as
demonstrações financeiras da Sul América Investimentos Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A. (“Companhia”), que compreendem o balanço
patrimonial em 30 de junho de 2014 e as respectivas demonstrações do resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o semestre
findo naquela data, assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais notas explicativas. Responsabilidade da Administração sobre as
demonstrações financeiras: A Administração da Companhia é responsável pela elaboração e adequada apresentação dessas demonstrações financeiras
de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil aplicáveis às instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN), assim
como pelos controles internos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração de demonstrações financeiras livres de distorção relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma
opinião sobre essas demonstrações financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Essas normas requerem o cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter segurança
razoável de que as demonstrações financeiras estão livres de distorção relevante. Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para
obtenção de evidência a respeito dos valores e divulgações apresentados nas demonstrações financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do

julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas demonstrações financeiras, independentemente se causada por fraude
ou erro. Nessa avaliação de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada apresentação das demonstrações
financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que são apropriados nas circunstâncias, mas não para fins de expressar uma
opinião sobre a eficácia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas
e a razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela Administração, bem como a avaliação da apresentação das demonstrações financeiras tomadas
em conjunto. Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião. Opinião: Em nossa opinião, as
demonstrações financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da Sul América
Investimentos Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A. em 30 de junho de 2014, o desempenho de suas operações e os seus fluxos de caixa para
o semestre findo naquela data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil aplicáveis às instituições autorizadas a funcionar pelo BACEN.

Rio de Janeiro, 28 de agosto de 2014
KPMG Auditores Independentes Carlos Eduardo Munhoz
CRC 2SP014428/O-6 Contador CRC 1SP138600/O-7

Relatório dos auditores independentes sobre as demonstrações financeiras
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