
SAX S.A. Crédito, Financiamento e Investimento
CNPJ nº 07.747.410/0001-40

Balanços patrimoniais em 31 de dezembro de 2014 e 2013 (Em milhares de reais)

 Nota 2º 
 expli- semestre 
 cativa de 2014 2014 2013
Receitas da intermediação fi nanceira .....   99.721 187.884 142.162
Operações de crédito ...................................   98.841 186.541 141.496
Rendas com aplicações fi nanceiras ............   880 1.343 666
Despesas da intermediação fi nanceira ...   (37.953) (73.454) (50.353)
Operações de captação no mercado ..........   (5.235) (9.179) (2.804)
Provisão para créditos de liquidação duvidosa  (32.718) (64.275) (47.549)
Resultado bruto da intermediação fi nanceira 61.768 114.430 91.809
Outras receitas (despesas) operacionais   (8.699) (12.782) (14.352)
Receita de prestação de serviços ...............  13 12.799 27.565 17.382
Rendas de tarifas bancárias ........................   475 482 354
Despesas de pessoal ...................................   (3.001) (5.083) (4.903)
Outras despesas administrativas .................  14 (13.246) (24.506) (19.040)
Despesas tributárias ....................................   (5.465) (10.590) (7.481)
Outras receitas operacionais .......................   204 204 -
Outras despesas operacionais ....................   (465) (854) (664)
Resultado antes da tributação sobre o lucro 53.069 101.648 77.457
Imposto de renda e contribuição social .......  15 (21.371) (40.787) (31.140)
Provisão para imposto de renda ..................   (13.018) (26.208) (21.388)
Provisão para contribuição social
 sobre o lucro líquido ...................................   (7.818) (15.739) (12.847)
Ativo fi scal diferido .......................................   (535) 1.160 3.095
Lucro líquido do semestre/exercício .......   31.698 60.861 46.317
Lucro líquido por ação - R$ ......................   3,19 6,12 0,47
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

Demonstrações do resultado
Exercícios fi ndos em 31 de dezembro de 2014 e 2013,

e semestre fi ndo em 31 de dezembro de 2014
(Em milhares de reais, exceto lucro líquido por ação)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.
Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras - Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 

(Em milhares de reais)

Demonstrações dos fl uxos de caixa - Exercícios fi ndos em
31 de dezembro de 2014 e 2013, e semestre fi ndo

em 31 de dezembro de 2014 (Em milhares de reais)
 Nota 2º semestre 
 explicativa de 2014 2014 2013
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro líquido do semestre/exercício ........  31.698 60.861 46.317
Ajustes para reconciliar o lucro líquido
 do semestre/exercício com o caixa gerado
  pelas atividades operacionais:
Provisão para créditos de liquidação duvidosa 32.718 64.275 47.549
Depreciação e amortização .....................  53 127 251
Ativo fi scal diferido ...................................   535 (1.160) (3.095)
   65.004 124.103 91.022
Aumento/redução em ativos e passivos:
Títulos e valores mobiliários ....................   - - 8.182
Operações de crédito ...............................  (30.977) (89.977) (95.564)
Outros créditos .........................................  (14.710) (7.028) (8.824)
Depósitos interfi nanceiros ........................  (7.734) 28.023 27.326
Outras obrigações ....................................   20.988 2.663 33.380
Caixa líquido gerado
 pelas atividades operacionais ................   32.571 57.784 55.522
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aquisições do imobilizado de uso ............  - (28) (29)
Aplicações no ativo intangível ..................  - - (74)
Aumento de capital ..................................  - - -
Caixa líquido consumido
 pelas atividades de investimento ...........   - (28) (103)
Fluxo de caixa das atividades de fi nanciamento
Pagamento de dividendos .......................   (36.000) (52.173) (42.264)
Dividendos propostos ..............................  - - (11.000)
Caixa líquido aplicado nas
 atividades de fi nanciamento ..................  (36.000) (52.173) (53.264)
Aumento/(redução) líquido do
 caixa e equivalentes de caixa ................   (3.429) 5.583 2.155
Caixa e equivalente de caixa no
 início do semestre/exercício ...................   15.126 6.114 3.959
Caixa e equivalente de caixa no
 fi m do semestre/exercício ...................... 4  11.697 11.697 6.114
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

Demonstrações das mutações do patrimônio líquido
Exercícios fi ndos em 31 de dezembro de 2014 e 2013,
e para o semestre fi ndo em 31 de dezembro de 2014

(Em milhares de reais, exceto dividendos por ação)
    Reserva Lucros
 Nota Capital            de lucros  Acumu-
 explicativa social Legal Outras lados Total
Saldos em 31.12.2012 ......   15.842 2.223 30.024 - 48.089
Aumento de capital ............   14.158 (3.404) (10.754) - -
Lucro líquido do exercício ..   - - - 46.317 46.317
Dividendos distribuídos .....   - - (36.098) - (36.098)
Reservas ...........................   - 1.298 18.498 (19.796) -
Destinações: Reservas ......   - 2.316 33.001 (35.317) -
Dividendos propostos
 (R$ 0,6237 por ação) .......   - - - (11.000) (11.000)
Saldos em 31.12.2013 ......   30.000 1.135 16.173 - 47.308
Lucro líquido do exercício ..   - - - 60.861 60.861
Dividendos distribuídos .....   - - (34.247) - (34.247) 
Destinações:
Reservas ...........................   - 3.043 43.364 (46.407) -
Dividendos propostos
 (R$ 1,4549 por ação) .......  12.b. - - - (14.454) (14.454)
Saldos em 31.12.2014 ......   30.000 4.178 25.290 - 59.468
Saldos em 30.06.2014 ......   30.000 2.593 20.779 - 53.372
Lucro líquido do semestre .   - - - 31.698 31.698
Dividendos distribuídos .....   - - (18.074) - (18.074)
Destinações:
Reservas ...........................   - 1.585 22.585 (24.170) -
Dividendos propostos
 (R$ 0,7569 por ação) .......   - - - (7.528) (7.528)
Saldos em 31.12.2014 ......   30.000 4.178 25.290 - 59.468
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

1. Contexto operacional: A SAX S.A. Crédito, Financiamento e Investimen-
to (“Sociedade”) tem como objetivo atuar no mercado de crédito, fi nancia-
mento e investimento no segmento varejista, concedendo empréstimos para 
pessoas físicas. O seu capital foi subscrito e integralizado em 25 de maio de 
2005 e, em 21 de setembro do mesmo ano, a Sociedade foi autorizada a fun-
cionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN, tendo iniciado suas operações 
em 22 de maio de 2006. As operações são conduzidas em conjunto com as 
Empresas do Grupo Marisa, que atuam preponderantemente no mercado va-
rejista, e com quem a Sociedade compartilha a estrutura necessária para a 
operacionalização de suas atividades. Consequentemente, os resultados apre-
sentados e a posição patrimonial poderiam ser diferentes caso essas opera-
ções tivessem sido realizadas com partes não relacionadas. Em 4 de dezem-
bro de 2008 o Grupo Marisa celebrou com o Banco Itaú Holding Financeira 
S.A., por meio de sua controlada Itaú Unibanco S.A. (“Itaú”), “Acordo de As-
sociação” que descreve as premissas de um acordo operacional pelo prazo 
de 10 anos, que possibilitará ao Itaú o direito de preferência à oferta de con-
cessão de empréstimo pessoal aos clientes da Marisa, operação que atual-
mente é oferecida pela SAX. Caso o Itaú recuse a concessão do emprésti-
mo pessoal a algum cliente, a SAX poderá atender ou não, a esses clientes, 
de acordo com seus critérios de análise cadastral. O referido “Acordo” garan-
te, também, ao Itaú, o direito de preferência na aquisição de créditos existen-
tes na carteira da SAX. Até o momento todas as operações de empréstimo 
pessoal comercializadas nas Lojas Marisa são efetuadas pela SAX e confor-
me garantido no referido acordo, o Itaú poderá optar em oferecer esta moda-
lidade de crédito a qualquer momento durante a vigência do referido acordo. 
2. Apresentação das demonstrações fi nanceiras: As demonstrações fi -
nanceiras foram elaboradas com observância das disposições contidas na 
legislação societária brasileira, associada às normas e instruções do BACEN 
e estão apresentadas conforme nomenclatura e classifi cação padronizadas 
pelo Plano Contábil das Instituições do Sistema Financeiro Nacional - CO-
SIF. As demonstrações fi nanceiras incluem estimativas e premissas revisa-
das periodicamente pela Sociedade, como a mensuração de provisões para 
perdas com operações de crédito, valorização de determinados instrumen-
tos fi nanceiros, provisão para contingências, avaliação do valor recuperável, 
vida útil de determinados ativos e constituição de imposto de renda diferido 
ativo. Os resultados efetivos podem ser diferentes destas estimativas e pre-
missas, devido a imprecisões inerentes ao processo de sua determinação. 
Em aderência ao processo de convergência com as normas internacionais 
de contabilidade, o Comitê de Pronunciamentos Contábeis - CPC emitiu di-
versos pronunciamentos relacionados ao processo de convergência contábil 
internacional, porém a maioria não foi homologado pelo BACEN. Desta for-
ma, a Sociedade, na elaboração das demonstrações fi nanceiras, adotou os 
seguintes pronunciamentos já homologados pelo BACEN: a) CPC 01 - Re-
dução ao valor recuperável de ativos - homologado pela Resolução CMN 
nº 3.566/08; b) CPC 03 - Demonstrações do fl uxo de caixa - homologado pela 
Resolução CMN nº 3.604/08; c) CPC 05 - Divulgação de partes relacionadas 
- homologado pela Resolução CMN nº 3.750/09; d) CPC 10 – Pagamento ba-
seado em ações – homologado pela resolução CMN nº 3.989/11; e) CPC 23 
- Políticas contábeis, mudança de estimativa e retifi cação de erro - homolo-
gado pela Resolução CMN nº 4.007/11; f) CPC 24 - Divulgação de eventos 
subsequentes – homologado pela Resolução CMN nº 3.973/11; g) CPC 25 - 
Provisões, passivos contingentes e ativos contingentes - homologado pela 
Resolução CMN nº 3.823/09; h) Pronunciamento Conceitual Básico (R1) – 
Estrutura Conceitual para Elaboração e Divulgação de Relatório Contábil-Fi-
nanceiro homologado pela Resolução CMN nº 4.144/12. Atualmente, não é 
possível estimar quando o BACEN irá aprovar os demais pronunciamentos 
contábeis emitidos pelo CPC e se a utilização dos mesmos será de maneira 
prospectiva ou retrospectiva. 3. Sumário das principais práticas contábeis: 
As principais práticas contábeis adotadas para a elaboração das demonstra-
ções fi nanceiras são as seguintes: a) O resultado das operações é apurado 
pelo regime de competência. b) Caixa e equivalentes de caixa compreendem 
os depósitos bancários disponíveis e aplicações interfi nanceiras com conver-
sibilidade imediata ou com prazo original igual ou inferior a noventa dias, con-
forme prevê a Resolução BACEN nº 3.604/08. c) O ativo e o passivo, circu-
lantes e a longo prazo, são demonstrados pelos valores de realização e com-
promissos estabelecidos nas contratações, incluindo, quando aplicável, os 
rendimentos ou encargos auferidos ou incorridos até as datas dos balanços, 
reconhecidos em base “pro rata” dia. d) Os títulos e valores mobiliários são 
assim avaliados: Títulos de renda fi xa - são avaliados a mercado, o que con-
siste em atualizar diariamente o seu valor pelo preço de negociação no mer-
cado ou a melhor estimativa deste valor.  e) A provisão para créditos de liqui-
dação duvidosa é constituída de acordo com as normas estabelecidas pelo 
BACEN através da Resolução nº 2.682/99 do Conselho Monetário Nacional 
- CMN, com agravo para alguns “ratings” calculado de acordo com o históri-
co de perdas. A Sociedade não efetua o reconhecimento de receitas de qual-
quer natureza relativa a operações de crédito que apresentem atraso igual 
ou superior a sessenta dias, sendo referida receita registrada apenas quan-
do do efetivo recebimento. As operações renegociadas são mantidas, no mí-
nimo, no mesmo nível em que já estavam classifi cadas anteriormente às re-
negociações. f) O ativo intangível consiste em investimentos na implementa-
ção e customização de uso de softwares que são amortizados pelo método 
linear à taxa de 20% ao ano. g) Os ativos não fi nanceiros estão sujeitos a 
avaliação ao valor recuperável em exercícios anuais ou em maior frequência 
se as condições ou circunstâncias indicarem a possibilidade de perda de seus 
valores. A Sociedade não teve nenhum ativo sujeito a perda de seu valor re-
cuperável. h) A provisão para imposto de renda foi constituída à alíquota de 
15% do lucro tributável e acrescida de 10% incidentes sobre o lucro tributá-
vel mensal acima de R$ 20. A contribuição social foi apurada sobre o lucro lí-
quido tributável à alíquota de 15%. Adicionalmente, são constituídos créditos 
tributários sobre as diferenças temporárias, no pressuposto de geração de 
lucros tributáveis futuros sufi cientes para a compensação desses créditos, 
veja nota explicativa nº 9. i) O reconhecimento, a mensuração e a divulgação 
dos ativos e passivos contingentes, e obrigações legais são efetuados de 
acordo com os critérios defi nidos na Resolução nº 3.823/09 do Banco Cen-
tral do Brasil e Pronunciamento Técnico CPC 25, emitido pelo Comitê de Pro-
nunciamentos Contábeis (CPC), obedecendo aos seguintes critérios: • Con-
tingências ativas - não são reconhecidas nas demonstrações fi nanceiras, ex-
ceto quando da existência de evidências que propiciem a garantia de sua rea-
lização, sobre as quais não cabem mais recursos. • Contingências passivas 
- são reconhecidas nas demonstrações fi nanceiras quando, baseado na opi-
nião de assessores jurídicos e da administração, for considerado provável o 
risco de perda de uma ação judicial ou administrativa, com uma provável saí-
da de recursos para a liquidação das obrigações e quando os montantes en-
volvidos forem mensuráveis com sufi ciente segurança. • Obrigações legais - 
fi scais e previdenciárias - referem-se a demandas judiciais onde estão sen-
do contestadas a legalidade ou a constitucionalidade de alguns tributos, im-
postos e contribuições. O montante discutido é quantifi cado e registrado con-
tabilmente. j) O resultado por ação é apurado através da divisão do resulta-
do do período pela quantidade de ações.
4. Caixa e equivalente de caixa  2014 2013
Disponibilidades ............................................................... 168 170
Aplicações Interfi nanceiras de Liquidez .......................... 11.529 5.944
Total .................................................................................. 11.697 6.114
5. Aplicações Interfi nanceiras de liquidez 2014 2013
LFT – Letras Financeiras do Tesouro .............................. - 5.944
LTN – Letras do Tesouro Nacional ................................... 11.529 -
Total ................................................................................. 11.529 5.944
Refere-se a aplicações em compromissada - Letras do Tesouro Nacional, 
com rendimento a taxa de 11,60% em 31 de dezembro de 2014.
6. Instrumentos fi nanceiros derivativos: Em 31 de dezembro de 2014 e 
2013, não existiam posições com instrumentos fi nanceiros derivativos em 
aberto.
7. Operações de crédito
a) Composição das Operações por Faixas de Vencimento
               2014                       2013
   % sobre  % sobre
  Valor total Valor total
Parcelas a vencer
Até 30 dias ......................................  30.689 15,29 25.154 15,64
De 31 a 60 dias ...............................  26.270 13,09 21.566 13,41
De 61 a 90 dias ...............................  20.225 10,08 16.723 10,40
De 91 a 180 dias  ............................  38.835 19,35 31.954 19,87
Acima de 180 dias ..........................  23.251 11,59 19.488 12,12
Parcelas vencidas
Até 30 dias ......................................  11.251 5,61 9.331 5,78
De 31 a 60 dias ...............................  7.451 3,71 6.072 3,78
De 61 a 90 dias ...............................  6.696 3,34 5.335 3,32
De 91 a 120 dias .............................  6.387 3,18 4.936 3,07
De 121 a 150 dias ...........................  5.916 2,95 4.407 2,74
De 151 a 180 dias ...........................  5.555 2,77 3.990 2,48
De 181 a 240 dias ...........................  9.482 4,73 6.422 3,99
De 241 a 300 dias ...........................  6.085 3,03 3.871 2,41
De 301 a 360 dias ...........................  2.559 1,28 1.585 0,99
Total ................................................  200.652  100,00  60.834 100,00
b) Concentração das Operações
  2014 2013
Dez maiores devedores .............................................. 433 360
Cinquenta seguintes maiores devedores ................... 396 343
Cem seguintes maiores devedores ............................ 569 569
Demais clientes ........................................................... 199.254 159.562
Total ............................................................................ 200.652 160.834
c) Composição por vencimento das parcelas
             2014                         2013
   % da  % da
  Valor carteira Valor carteira
A vencer até 3 meses (incluem
 vencidos até 14 dias) ....................  77.184 38,47 63.443  39,45 
A vencer de 3 a 12 meses ..............  61.381 30,58 31.954  19,87 
A vencer de 1 a 3 anos ...................  701 0,35 19.461  12,10 
A vencer acima de 3 anos ..............  4 0,01 27 0,01
Vencidos acima de 14 dias .............  61.382 30,59 45.949  28,57 
Total ................................................  200.652  100,00  160.834  100,00 
d) Composição por atividade econômica - setor privado
            2014                         2013
   % da  % da
  Valor carteira Valor carteira
Pessoas físicas ...............................  200.652 100 160.834 100
Total ................................................  200.652 100 160.834 100

e) Composição da carteira por nível de risco
 2014 2013
 Provisão Provisão Provisão
“Ra- míni- Car- Míni- Adi-  Car- Míni- Adi-
ting” ma-% teira ma cional Total teira ma cional Total
A ....... 0,5 117.423 587 - 587 96.188 481 - 481
B ....... 1 9.342 93 - 93 8.012 80 - 80
C ....... 3 9.082 272 - 272 7.246 217 - 217
D ....... 10 7.931 793 - 793 6.664 666 - 666
E ....... 30 7.476 2.243 3.917 6.160 6.345 1.903 3.325 5.228
F ....... 50 6.530 3.265 2.625 5.890 5.755 2.878 2.314 5.192
G ....... 70 6.405 4.484 1.589 6.074 5.283 3.698 1.310 5.008
H ....... 100 36.463 36.463 - 36.463 25.341 25.341 3 25.344
Total .......  200.652 48.200 8.132 56.332 160.834 35.264 6.951 42.216
A Sax constituiu, preventivamente, provisões adicionais aos percentuais 
mínimos requeridos pela Resolução nº 2.682 com base na perda históri-
ca. Tais provisões foram concentradas exclusivamente nos níveis de clas-
sifi cação E, F e G, como um reforço aos percentuais mínimos requeridos 
para esses níveis.
f) Movimentação da provisão para crédito de liquidação duvidosa
  2º semestre de 2014 2014 2013
Saldo inicial ............................ 50.417 42.216 22.595
Adições................................... 32.718 64.275 47.549
Baixas ..................................... (26.803) (50.159) (27.928)
Saldo fi nal ............................. 56.332 56.332 42.216
g) Recuperação de créditos: A recuperação de créditos anteriormente baixa-
dos para prejuízo totalizou o montante de R$ 7.997 no exercício (R$ 4.980 
em 2013).
8. Outros créditos - diversos: Em 31 de dezembro de 2014, estão represen-
tados por:  2014 2013
Créditos tributários (*) ...................................................... 8.211 7.051
Adiantamentos e antecipações salariais ......................... 6 47
Adiantamentos para pagamentos de nossa conta .......... 769 553
Imposto de renda a compensar ....................................... 15.543 11.769
Contribuição social a compensar ..................................... 9.086 6.842
PIS e Cofi ns a compensar ............................................... - 2
Outros ............................................................................... 937 211
Total ................................................................................. 34.552 26.475
(*) Nos exercícios fi ndos em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, os crédi-

tos tributários apresentaram as seguintes movimentações:
  Saldo em Consti- Reali Saldo em
Descrição  31/12/2013 tuição zação 31/12/2014 
Imposto de renda
Diferenças temporárias
Provisão para créditos de
 liquidação duvidosa .................  4.217 3.529 (2.780) 4.966
Outras adições temporárias ......  191 41 (64) 168
  4.408 3.570 (2.844) 5.134
Contribuição social
 Diferenças temporárias
 Provisão para créditos de
 liquidação duvidosa .................  2.530 2.117 (1.668) 2.979
 Outras adições temporárias .....  113 24 (39) 98
  2.643 2.141 (1.707) 3.077
Total ..........................................  7.051 5.711 (4.551) 8.211
  Saldo em Consti- Reali- Saldo em
Descrição  31/12/2012 tuição zação 31/12/2013 
Imposto de renda
 Diferenças temporárias
 Provisão para créditos de
  liquidação duvidosa ...............  2.350 4.905 (3.038) 4.217
 Outras adições temporárias .....  123 292 (224) 191
  2.473 5.197 (3.262) 4.408
Contribuição social
 Diferenças temporárias
 Provisão para créditos de
  liquidação duvidosa ...............  1.410 2.943 (1.823) 2.530
 Outras adições temporárias .....  73 175 (135) 113
  1.483 3.118 (1.958) 2.643
Total 2011 .................................  3.956 8.315 (5.220) 7.051
A Sociedade, com base em suas projeções de resultados, entende que irá 
auferir resultados tributáveis em até cinco anos para absorver os créditos tri-
butários registrados nas demonstrações fi nanceiras. Essa estimativa é perio-
dicamente revisada, de modo que eventuais alterações na perspectiva de re-
cuperação desses créditos sejam tempestivamente consideradas nas de-
monstrações fi nanceiras. A expectativa de realização dos créditos tributários 
em 31 de dezembro de 2014 é a seguinte:
Exercício de realização  2014 2013
2018 ................................................................................. - 7.051
2019 ................................................................................. 8.211 -
Total ................................................................................. 8.211 7.051
Em 31 de dezembro de 2014, o valor presente dos créditos tributários, cal-
culados considerando a taxa de captação média de 11,86% da Sociedade 
montava em R$ 7.237 (R$ 6.237 em 2013). 9. Intangível: Em 31 de dezem-
bro de 2014, o ativo intangível é composto, basicamente, pelo custo de im-
plantação do Sistema Operacional SYSIN para gerenciamento da carteira 
de crédito da Sociedade. O prazo de amortização é de 5 anos. 10. Depósi-
tos interfi nanceiros: Em 31 de dezembro de 2014, estão representados 
por depósitos interfi nanceiros com vencimentos até dezembro de 2015 e ta-
xas de até 108% do CDI.
11. Outras obrigações: a) Fiscais e previdenciárias: Em 31 de dezembro de 
2014, estão representados por:
  2014 2013
Provisão para imposto de renda e
 contribuição social sobre o lucro .................................... 41.947 34.235
Impostos e contribuições a recolher ................................ 219 147
Outros impostos ............................................................... 883 670
Total ................................................................................. 43.049 35.052
b) Diversos: Em 31 de dezembro de 2014, estão representados por:
  2014 2013
Obrigações trabalhistas ................................................... 449 341
Contas a pagar  ................................................................ 838 6.792
Outras ............................................................................... 1.667 1.166
Total ................................................................................. 2.954 8.299
12. Patrimônio líquido: a) Capital social: O capital social, totalmente 
integralizado, é representado por 9.945.518 ações, sendo 4.972.759 ações 
ordinárias nominativas e 4.972.759 ações preferenciais nominativas, sem 
valor nominal. b) Reservas de Lucros: Reserva Legal: Constituída à base 
de 5% do lucro líquido do período, até atingir 20% do capital social realizado. 
A reserva legal somente poderá ser utilizada para aumento de capital ou 
para compensar prejuízos e é constituída semestralmente. Reservas 
Estatutárias: De acordo com o estatuto social, os acionistas têm direito a 
um dividendo mínimo de 25% do lucro líquido, apurado em cada balanço, 
após outras destinações previstas em disposições legais. Por decisão de 
reunião da Diretoria, foram aprovadas as seguintes distribuições a título 
de dividendos:
Mês Valor por ação (R$) Valor distribuído/proposto
Junho de 2013 ........... 0,6237  5.609
Dezembro de 2013 .... 0,5640 47.098
Junho de 2014 ........... 0,6964 23.099
Dezembro de 2014 ... 0,7569 25.602
c) Reservas de lucros: Em 31 de dezembro de 2014, o lucro líquido do 
exercício, deduzido da reserva legal e do dividendo proposto, foi destina-
do para reserva especial de lucros no montante de R$ 43.364 (R$16.173 
em 2013). No exercício foram distribuídos dividendos no montante de R$ 
41.173 oriundos de exercícios anteriores. 13. Receita de prestação de 
serviços: Em 31 de dezembro de 2014, estão representadas por comis-
são sobre venda de seguros e confecção de cadastro, no montante de 
R$27.565 (R$17.382 em 2013).
14. Outras despesas administrativas: Em 31 de dezembro de 2013, estão 
representadas, principalmente, por:
 2º semestre de 2014 2014 2013
Despesas com serviços do sistema fi nanceiro ..  1.112 2.420 1.889
Despesas de serviços de terceiros .....................  42 42 526
Despesas com serviços
 técnicos especializados ....................................  4.755 8.542 5.526
Despesas com processamento de dados ..........  404 577 282
Depreciações e amortizações ............................  51 128 249
Despesas de viagens ..........................................  49 151 106
Despesas de comunicações ...............................  91 230 315
Despesas de propaganda,
 publicidade e publicações .................................  3.407 5.548 4.003
Despesas compartilhadas ..................................  3.006 6.162 5.736
Outras  .................................................................  329 705 408
Total ....................................................................  13.246 24.505 19.040
15. Imposto de renda e contribuição social: Em 31 de dezembro de 2014, 
a demonstração do cálculo do imposto de renda e da contribuição social está 
assim representada:
 2º semestre de 2014 2014 2013
Resultado antes do imposto de
 renda e da contribuição social ...................... 53.070 101.649 77.457
- Imposto de renda e contribuição social
 às alíquotas efetivas ...................................... (21.228) (40.660) (30.983)
Efeito das adições e exclusões permanentes
 no resultado do semestre/exercício
- Receitas não tributáveis/
 (despesas não dedutíveis) ............................ (144) (127) (157)
Despesas de imposto de renda e
 contribuição social do semestre/exercício .... (21.371) (40.787) (31.140)
16. Partes relacionadas: Os detalhes a respeito das transações entre a So-
ciedade e suas partes relacionadas estão apresentadas a seguir:

  2014 2013
Ativo circulante
Outros créditos diversos – Marisa Lojas S.A. .................. 769 553
Passivo circulante
Outras obrigações diversas - Marisa Lojas S.A. .............. 488 5.736
Dividendos a pagar – Max Participações Ltda. ............... 7.528 11.000
  8.016 16.736
Resultado
Outras despesas administrativas - 
Club Administradora de Cartões de Crédito Ltda 
Aluguéis de imóveis ......................................................... 17 16
Outras despesas administrativas – Marisa Lojas S.A.
 Despesas de correspondente bancário ......................... 199 213
Despesas compartilhadas ............................................... 6.162 5.736
  6.378 5.965
Nos exercícios fi ndos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a Sax não reali-
zou pagamento de prêmios ou comissões a diretoria e a administração.
17. Ativo e passivos contingentes e obrigações legais, fi scais e previden-
ciárias: a) Ativos contingentes: Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, não fo-
ram reconhecidos ativos contingentes e não existem processos classifi cados 
como prováveis de realização. b) Passivos contingentes: A Sax integra o pólo 
passivo de 312 (trezentas e doze) ações cíveis, sendo que foi solicitada a sua 
exclusão do pólo passivo em 11 (onze) ações em que a companhia fi gura como 
Requerida. Os 301 (trezentos e um) processos em trâmite referem-se a recla-
mações formuladas por consumidores, com motivos diversos, tais como: ins-
crição indevida no Serviço de Proteção ao Crédito e revisão contratual. O va-
lor médio de condenação nessas ações é de R$ 2 e o valor provisionado no 
montante de R$ 497 tem como base o êxito da companhia e o valor da causa 
de cada processo. c) Perdas possíveis: Em 31/12/2014, o valor aproximado de 
processo administrativo, avaliado com o grau de risco de perda possível e não 
provisionado está estimado em R$603.347 mil, composto por R$ 349.209 de 
IRPJ e R$ 254.138 de CSLL, referente aos exercícios de 2007 e 2008.  d) Ór-
gãos reguladores: Não existem processos administrativos em curso por parte 
do Sistema Financeiro Nacional que possam impactar representativamente o 
resultado e as operações da instituição. Em conformidade com a legislação 
brasileira, os registros de impostos e contribuições federais, estaduais e muni-
cipais estão sujeitos a exame pelas respectivas autoridades em um período 
de 5 a 30 anos, conforme a natureza tributária. 18. Gerenciamento de riscos: 
a) Risco Operacional: O risco operacional é a possibilidade de ocorrência de 
perdas resultantes de falha, defi ciência ou inadequação de processos inter-
nos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos. Para o controle dos riscos 
operacionais, é utilizada a combinação de informações qualitativas e quantita-
tivas. As primeiras baseiam-se no mapeamento dos processos, na identifi ca-
ção, análise e monitoramento dos riscos, controles e na adoção de ações mi-
tigatórias. Em paralelo utiliza o CSA (Control Self Assessment), uma ferramen-
ta de gestão de riscos integrada com os principais gestores da Sax Financei-
ra. Esta ferramenta possui uma estrutura alinhada aos principais modelos exis-
tentes, como o Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Com-
mission (COSO) e o Control Objectives for Information and Related Techno-
logy (COBIT), que abrangem aspectos de negócios e tecnologia. Por conside-
rar a gestão dos riscos operacionais fundamental para a geração de valor agre-
gado, a Sax Financeira investe na disseminação da cultura de prevenção a es-
ses riscos entre seus funcionários, por meio da disponibilização de ferramen-
tas, divulgação de políticas e adoção de metodologia corporativas.  b) Risco 
de Mercado: O risco de mercado é defi nido como a possibilidade de ocorrên-
cia de perdas resultantes da fl utuação nos valores de mercado de posições 
detidas por uma instituição fi nanceira. O cumprimento dos limites é monitora-
do diariamente pela área de Gestão de Riscos, que é independente à gestão 
do negócio e adota a metodologia de VaR (Value at Risk). Além disso, a meto-
dologia aplicada e os modelos estatísticos existentes na mensuração do risco 
de mercado são avaliados diariamente utilizando-se técnicas de backtesting. 
c) Risco de Liquidez: O risco de liquidez é defi nido como: I - a possibilidade de 
a instituição não ser capaz de honrar efi cientemente suas obrigações espera-
das e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculação 
de garantias, sem afetar suas operações diárias e sem incorrer em perdas sig-
nifi cativas; e II - a possibilidade de a instituição não conseguir negociar a pre-
ço de mercado uma posição, devido ao seu tamanho elevado em relação ao 
volume normalmente transacionado ou em razão de alguma descontinuidade 
no mercado. O cumprimento dos limites é monitorado diariamente pela área 
de Gestão de Riscos, que é independente à gestão do negócio e adota a me-
todologia de VaR (Value at Risk). Além disso, a metodologia aplicada e os mo-
delos estatísticos existentes na mensuração do risco de mercado são avalia-
dos diariamente utilizando-se técnicas de backtesting. d) Risco de Crédito: O 
risco de crédito é representado pela possibilidade de ocorrer perdas associa-
das ao não cumprimento, pelo tomador ou contraparte, de suas respectivas 
obrigações fi nanceiras nos termos pactuados, bem como à desvalorização de 
contrato de crédito decorrente da deterioração na classifi cação de risco do to-
mador, à redução de ganhos ou remunerações, às vantagens concedidas na 
renegociação, aos custos de recuperação e a outros valores relativos ao des-
cumprimento de obrigações fi nanceiras da contraparte. O gerenciamento de 
risco de crédito da Organização é um processo contínuo e evolutivo de ma-
peamento, desenvolvimento, aferição e diagnóstico, através de modelos, ins-
trumentos e procedimentos; exige alto grau de disciplina e controle nas análi-
ses das operações efetuadas e preserva a integridade e a independência dos 
processos. O teor do conteúdo, bem como a descrição detalhada da estrutu-
ra de gerenciamento de risco de liquidez, mercado, operacional, crédito e ca-
pital, estão disponibilizados no relatório de acesso público, no endereço ele-
trônico www.saxfi nanceira.com.br. 19. Limites operacionais: Conforme Re-
solução CMN nº 3.490, de 29 de agosto de 2007 e Circular Bacen nº 3.477, 
de 24 de dezembro de 2009, que dispõe sobre a divulgação de informações 
referentes à gestão de riscos, ao Patrimônio de Referência Exigido (PRE), e à 
adequação ao Patrimônio de Referência (PR), o Índice da Basiléia para a da-
ta-base 31 de dezembro de 2014 é 17,21% (11,91% em 2013).

ATIVO Nota explicativa 2014 2013
Circulante ............................................................  182.963 132.399
Disponibilidades ...................................................  168 170
Aplicações interfi nanceiras de liquidez ................. 5 11.529 5.944
 Aplicações no mercado aberto ...........................  11.529 5.944
Operações de crédito ...........................................   139.753  99.299
 Setor privado ...................................................... 7.a. 194.162 141.346
 Provisão para créditos de liquidação duvidosa .. 7.e. (54.409) (42.047)
Outros créditos .....................................................  31.513 26.986
 Rendas a receber ...............................................  622 511
 Diversos .............................................................. 8 30.891 26.475
Realizável a longo prazo ....................................  8.228 19.319
Operações de crédito ...........................................  4.567 19.319
 Setor privado ...................................................... 7.a. 6.490 19.488
 Provisão para créditos de liquidação duvidosa .. 7.e. (1.923) (169)
Outros créditos
 Diversos .............................................................. 8 3.661 -
Permanente .........................................................  165 264
Imobilizado de uso ................................................  57 48
 Outras imobilizações de uso ...............................  220 192
 (Depreciações acumuladas) ...............................  (163) (144)
Intangível .............................................................. 9 108 216
 Ativos intangíveis  ...............................................  1.259 1.259
 (Amortização acumulada) ...................................  (1.151) (1.043)
Total do ativo .......................................................  191.356 151.982

PASSIVO Nota explicativa 2014 2013
Circulante ............................................................  131.888 104.674
Depósitos ..............................................................  78.315 50.292
 Depósitos interfi nanceiros ..................................  10 78.315 50.292
Outras obrigações ................................................  53.573 54.382
 Cobrança e arrecadação de
  tributos e assemelhados ...................................  42 31
 Sociais e estatutárias.......................................... 12.b. 7.528 11.000
 Fiscais e previdenciárias ....................................  11.a. 43.049 35.052
 Diversas ..............................................................  11.b. 2.954 8.299
Patrimônio líquido .............................................. 12 59.468 47.308
 Capital social ......................................................  30.000 30.000
 Reservas de lucros .............................................  29.468 17.308

Total do passivo ..................................................  191.356 151.982

Relatório da Administração
Srs. acionistas, em atendimento às disposições legais e do Banco Central do Brasil, apresentamos a V.Sas. as Demonstrações Financeiras da SAX S.A. Crédito, Financiamento e Investimento, dos exercícios findos 
em 31/12/14 e 13.                                                                                                                                                                                                                                                                                        A Diretoria

Relatório dos Auditores Independentes sobre as Demonstrações Financeiras
Aos Administradores e acionistas da
Sax S.A. Crédito, Financiamento e Investimento
Examinamos as demonstrações fi nanceiras da Sax S.A. Crédito, Finan-
ciamento e Investimento (“Sociedade”), que compreendem o balanço 
patrimonial em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas demonstra-
ções do resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos fl uxos de 
caixa para o exercício fi ndo naquela data, assim como o resumo das 
principais práticas contábeis e demais notas explicativas. Responsabili-
dade da Administração sobre as demonstrações fi nanceiras: A Ad-
ministração da Sociedade é responsável pela elaboração e adequada 
apresentação dessas demonstrações fi nanceiras de acordo com as prá-
ticas contábeis adotadas no Brasil aplicáveis às instituições autorizadas 
a funcionar pelo Banco Central do Brasil – BACEN e pelos controles in-
ternos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração 
de demonstrações fi nanceiras livres de distorção relevante, independen-
te se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores in-
dependentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião 
sobre essas demonstrações fi nanceiras com base em nossa auditoria, 
conduzidas de acordo com as normas brasileiras e internacionais de au-
ditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigências éticas pe-

los auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objeti-
vo de obter segurança razoável de que as demonstrações fi nanceiras es-
tão livres de distorção relevante. Um auditoria envolve a execução de 
procedimentos selecionados para obtenção de evidência a respeito dos 
valores e divulgações apresentados nas demonstrações fi nanceiras. Os 
procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, in-
cluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas demonstrações 
fi nanceiras, 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 fi nan-
ceiras da Sociedade para planejar os procedimentos de auditoria que 
são apropriados nas circunstâncias, mas não para expressar uma opi-
nião sobre a efi cácia dos controles internos da Sociedade. Uma audito-
ria inclui também a avaliação da adequação das práticas contábeis utili-
zadas e a razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela Administra-
ção, bem como a avaliação da apresentação das demonstrações fi nan-
ceiras em conjunto. Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é 
sufi ciente e apropriada para fundamentar nossa opinião. Opinião: Em 
nossa opinião, as demonstrações fi nanceiras anteriormente referidas re-
presentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição 

patrimonial e fi nanceira da Sax S.A. Crédito, Financiamento e Investi-
mento em 31 de dezembro de 2014, o desempenho de suas operações 
e os seus fl uxos de caixa para o exercício fi ndo naquela data, de acordo 
com as práticas contábeis adotadas no Brasil, aplicáveis às instituições 
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil. Parágrafo de Ên-
fase: Conforme mencionado na nota explicativa 1, a Sociedade (por 
meio do Grupo Marisa) celebrou um acordo operacional com o Banco 
Itaú Holding Financeira S.A., por meio de sua controladora Banco Itaú 
S.A., que possibilita ao Itaú a preferência na concessão de empréstimo 
pessoal aos clientes do Grupo Marisa. Visto que atualmente a Socieda-
de opera exclusivamente na concessão de crédito a clientes do Grupo 
Marisa, a continuidade das operações da Sociedade depende da obten-
ção de novos canais de captação de operações ou de oferecer produtos 
não contemplados no referido acordo.

São Paulo, 12 de fevereiro de 2015.

              ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S. 
CRC-2SP015199/O-6

DIRETORIA Arquimedes José Rossi Salles
 Diretor Superintendente

Marcio Luiz Goldfarb
Diretor Comercial

Paulo Sérgio Borsatto
Diretor Administrativo e Financeiro

CONTADORA
Glessiane Fabiana Rossa - CRC 1SP281553/O-4 - CPF 978.182.241-49

Emerson Morelli 
Contador CRC-1SP249401/O-1
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