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RELATÓRIO DE GESTÃO DE RISCOS  
 
 
Introdução 
 
A Administração acredita que a gestão efetiva de riscos é vital para o sucesso da 
Instituição e conseqüentemente mantém um ambiente de gerenciamento de riscos que 
visa abranger as diversas atividades dos departamentos em uma estrutura gerencial 
integrada facilitando a incorporação da avaliação de risco no processo decisório através 
das diversas partes da companhia. 
 
O Morgan Stanley possui políticas globais e locais para identificar, monitorar e gerenciar 
os riscos significativos nas suas atividades-fim bem como em suas funções de suporte ao 
negócio. Os principais riscos incorridos nos negócios da companhia incluem riscos de 
mercado, crédito, liquidez e operacional. 
 
O fundamento da filosofia de gerenciamento de risco do Morgan Stanley é a execução da 
sua atividade em busca de retornos adequados através de uma prudente utilização dos 
riscos que proteja o capital e imagem da companhia. Para garantir a eficácia do 
gerenciamento de riscos, componente essencial da reputação da Instituição, a 
Administração requer a comunicação freqüente e abrangente das informações 
relacionadas à gestão de risco bem como a sua devida divulgação. 
 
Este relatório tem como objetivo apresentar as informações quantitativas e qualitativas 
referente a Gestão de Riscos, Patrimônio de Referência Exigido e Patrimônio de 
Referência do Conglomerado Morgan Stanley (o “Conlgomerado”), composto pelo 
Banco Morgan Stanley S.A. e Morgan Stanley Corretora de Títulos e Valores Mobiliários 
S.A. 
 
As informações apresentadas neste relatório visam atender os requerimentos do Banco 
Central do Brasil, no que diz respeito a Circular 3.477 de 24/12/09, e  tem como objetivo 
trazer transperência das informações ao público em geral e demais partes interessadas. 
 
 
GERENCIAMENTO DE RISCOS 
 
A instituição está exposta a diversos tipos de risco decorrentes de fatores internos e 
externos em função das características dos mercados em que atua, incluindo Risco de 
Mercado, Risco de Crédito, Risco de Liquidez e Risco Operacional. 
 
Os Departamentos de Risco de Mercado, Risco de Crédito e Risco Operacional reportam-
se a seus respectivos departamentos em Nova Iorque e à Diretoria de Riscos no Brasil. O 
Risco de Liquidez, por sua vez, é de responsabilidade da Tesouraria Corporativa, que 
responde técnica e administrativamente para a Tesouraria Corporativa Global e para a 
Diretoria de Finanças Local. 
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Todos os Departamentos de Riscos são independentes da Auditoria Interna e das áreas de 
negócios. 
 
Abaixo é apresentado a Estrutura Organizacional Local das áreas de Gestão de Riscos: 
 

 
 
 
O conteúdo deste relatório e seu processo de validação e aprovação estão de acordo com 
a Política interna de Divulgação de Informações do Conglomerado. 
 
A estrutura específica de gerenciamento dos principais riscos a que a instituição está 
sujeita, Risco de  Mercado, de Crédito, de Liquidez  e Operacional são destacados a 
seguir: 
 
 
Risco de Mercado 
 
Definição de Risco de Mercado 
 
O risco de mercado é o risco de perda com relação à diminuição no valor de um 
instrumento financeiro ou de uma carteira devido a alterações no nível de preço de 
variáveis de mercado como taxas de juros, taxas de câmbio, spreads de crédito e preços 
de ações e commodities. Os riscos de mercado podem ser classificados por tipos de riscos 
com características fundamentais compartilhadas: Risco de Taxa de Juros, Risco de 
Spread de Crédito, Risco de Câmbio, Risco de Preço de Ação, e Risco de Preço de 
Commodity e Risco de Opções. 
                                                                                    
Papel do Departamento de Risco de Mercado (MRD) 
 
O papel do Departamento de Risco de Mercado é identificar, medir, monitorar e controlar 
riscos gerados pelas principais atividades de negociação e formação de mercado da 
empresa. Essas atividades comerciais podem gerar riscos de mercado tanto em termos de  
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negociação e quanto de não negociação. O MRD é independente das unidades de 
negócios que geram receita (ou seja, front-office). 
 
Estrutura de Governança 
 
O Comitê de Risco da Firma (FRC) delegou ao MRD a responsabilidade de monitorar os 
níveis de risco de mercado com relação ao apetite ao risco estabelecido pela empresa. O 
comitê também atribuiu responsabilidade ao MRD por: capturar e reportar exposições de 
risco diariamente, calcular o VaR diariamente, medir os níveis de mercado com relação 
aos limites de risco estabelecidos, e garantir que os relatórios de risco e VaR incorporem 
todos os riscos de mercado substanciais. O MRD fornece supervisão de risco 
independente dos riscos de mercado gerados pelas principais unidades de negócio da 
empresa nos seus segmentos de atuação, segundo Princípios Norteadores. 
 
• Princípio nº 1: Assumir que risco é parte integrante da intermediação financeira. 
 
• Princípio nº 2: Gerenciar efetivamente o risco associado ao negócio é uma 

responsabilidade essencial e intrínseca da administração. 
 
• Princípio nº 3: O ato de tomar risco deve ser ativo (não passivo); prudente; equilibrado 

entre classes de ativos, tipos, negócios etc.; e proporcional às recompensas, de acordo 
com o apetite ao risco da empresa. 

 
• Princípio nº 4: “Doutrina da Inexistência de Surpresas”. 
 
• Princípio nº 5: Grupos de controle que sejam parte da função de supervisão 

independente de risco devem ter credibilidade e acesso à administração sênior. 
 
Além de reportar-se à Diretoria de Gestão de Riscos Local, o grupo de Gestão de Risco 
de Mercado no Brasil, reporta-se ao MRD atuando de forma integrada e é responsável 
pela gestão de Risco de Mercado, de acordo com a resolução 3.464, para o Banco 
Morgan Stanley S.A. e para a Morgan Stanley Corretora de Títulos e Valores Mobiliários 
S/A. 
 
 
Risco de Crédito 
 
O Conglomerado Morgan Stanley entende ser de extrema relevância assegurar o 
entendimento e a confiança na qualidade do gerenciamento do Risco de Crédito através 
da comunicação para a alta administração em Nova Iorque, no Brasil e partes interessadas 
(incluindo acionistas, agências de classificação de risco de crédito, contrapartes e órgãos 
reguladores globalmente). Assim, o Departamento de Gestão de Risco de Crédito no 
Brasil foi estruturado de forma que a alta administração em Nova Iorque e no Brasil 
tenham bom entendimento a cerca das políticas, responsabilidades e ações do 
Departamento no Brasil. 
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As principais responsabilidades do Departamento de Gestão de Risco de Crédito 
consistem em avaliar, classificar e definir limites às contrapartes do Conglomerado, além 
de monitorar e gerenciar riscos decorrentes das exposições existentes que estão 
relacionadas a operações de empréstimos e financiamento, bem como aos demais 
instrumentos financeiros. 
 
Risco de Crédito refere-se ao risco de perda decorrente quando um devedor ou 
contraparte não cumpre suas obrigações financeiras. A Morgan Stanley incorre em 
exposição de risco de crédito para instituições e investidores sofisticados (Institutional 
Securities). No Brasil, este risco pode surgir de uma variedade de atividades, incluindo, 
mas não limitado a, celebrar contratos de swap ou outros derivativos em que as 
contrapartes têm obrigações para realizar pagamentos ao Morgan Stanley; estender 
crédito a clientes através de compromissos de empréstimos e depositar margem e/ou 
colateral para câmaras de compensação, bolsas de valores e de mercadoria e futuros, 
bancos, corretoras e outras contrapartes financeiras. 
 
Estrutura de Governança e de Gerenciamento de Risco de Crédito 
 
A Morgan Stanley possui uma Estrutura de Gerenciamento de Risco de Crédito Global 
que reflete o que cada um dos seus negócios gera de Riscos de Crédito, e o Departamento 
de Gestão de Risco de Crédito Global estabelece as práticas globais para avaliar, 
monitorar e controlar a exposição de crédito dentro e entre segmentos de negócios. A 
Morgan Stanley utiliza uma Estrutura de Limites de Crédito global e abrangente como 
uma das principais ferramentas utilizadas para avaliar e gerenciar níveis de risco de 
crédito em toda a  Morgan Stanley. A Estrutura de Limites de Crédito é calibrada 
considerando a tolerância de risco da Morgan Stanley e possui limites globais de 
concentração de portfólio por país, por indústria, por tipo de produto e por contraparte. O 
Departamento de Gestão de Risco de Crédito é responsável por garantir a transparência 
dos riscos de crédito relevantes, assegurar o cumprimento dos limites estabelecidos,  
aprovar as extensões materiais de crédito e adereçar concentrações de riscos para a 
autoridade sênior apropriada. A exposição de risco de crédito é gerenciada por 
profissionais de crédito e por comitês do Departamento de Gestão de Risco de Crédito e 
através de vários comitês de risco, os quais incluem membros do Departamento de 
Gestão de Risco de Crédito. O Departamento de Gestão de Risco de Crédito também 
trabalha conjuntamente com o Departamento de Risco de Mercado e unidades de negócio 
para monitorar as exposições de risco. 
 
Contratos de derivativos 
 
 No curso normal dos negócios, o Morgan Stanley é parte de uma variedade de contratos 
de derivativos relacionados a instrumentos financeiros e commodities. O Morgan Stanley 
utiliza estes instrumentos para trading e hedging, bem como para o gerenciamento de 
ativos e passivos. Estes instrumentos geralmente representam compromissos futuros de 
swap de juros, moedas, ou compra ou venda de commodities e outros instrumentos 
financeiros em termos e datas futuras específicas. Muitos desses produtos possuem  
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vencimentos que não ultrapassam um ano, embora os swaps e as opções normalmente 
possuam prazos mais longos. 
 
O Morgan Stanley incorre em risco de crédito uma vez que atua no mercado de balcão de 
derivativos. O risco de crédito relacionado aos instrumentos de derivativos ocorre caso 
uma contraparte não cumpra os termos do contrato. A exposição de risco de crédito da 
Morgan Stanley em qualquer momento é representada pelo valor justo dos contratos de 
derivativos reportados como ativos, líquidos de posições de caixa recebidas como 
colateral. O valor justo dos derivativos representa a quantia pelo qual o derivativo pode 
ser realizado em uma transação entre os participantes no mercado. Mudanças futuras nas 
taxas de juros, taxas de câmbio de moedas estrangeiras, ou os valores justos dos 
instrumentos financeiros, commodities ou índices atrelados a esses contratos podem 
resultar em liquidações em dinheiro que excedam o valor justo reconhecido nas 
Demonstrações Financeiras. 
 
Além do controle e do gerenciamento de riscos de crédito referenciados ao valor justo 
atual do instrumento de derivativos, o Morgan Stanley controla e gerencia exposições de 
crédito relacionadas à exposição potencial. Exposição potencial é uma estimativa da 
exposição, dentro de um nível de confiança especificado, que pode se tornar exposição 
real ao longo do tempo com base em movimentos de mercado. 
 
Adicionalmente às atividades mencionadas anteriormente, há outros riscos de créditos 
gerenciados pelo Departamento de Gestão de Risco de Crédito e as várias áreas de 
negócio do segmento de Institutional Securities. O Morgan Stanley incorre em risco de 
crédito através das transações de margens e colateral com as câmaras de compensação, 
bolsas de valores e mercadorias, bancos e outras contrapartes financeiras.  Além disso, 
um grupo de gerenciamento de colateral dentro do Departamento de Operações monitora 
as posições de colateral em relação aos níveis requeridos e é responsável pela 
administração da função de colateral. 
 
A seguir, demonstramos a exposição em operações de derivativos e não derivativos do 
Conglomerado Financeiro Morgan Stanley, segregado por fator de risco (taxa de juros, 
taxa de câmbio, preço de ações e commodities) e mercado (balcão ou bolsa): 
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E também o valor  de nocional dos contratos com risco de crédito de contraparte estão 
demonstrados abaixo: 
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Análise de risco de crédito 
 
O Gerenciamento do risco de crédito realiza-se com foco na transação, na contraparte e 
no portfólio. A fim de proteger a Morgan Stanley contra perdas resultantes dessas 
atividades, o Departamento de Gestão de Risco de Crédito garante que as operações de 
empréstimos e as exposições de derivativos sejam analisadas, que as avaliações de 
crédito das contrapartes e tomadores sejam revisadas regularmente e que as exposições de 
crédito sejam ativamente monitoradas e gerenciadas. O Departamento de Gestão de Risco 
de Crédito atribui ratings de crédito para contrapartes e tomadores, que refletem uma 
avaliação da probabilidade de inadimplemento de uma contraparte e/ou tomador. 
Adicionalmente, o Departamento de Gestão de Risco de Crédito avalia a posição relativa 
da obrigação de um determinado tomador na estrutura de capital do cliente e a 
perspectiva de recuperação, além do colateral (se aplicável) e outros elementos estruturais 
da transação em particular.  
 
Redução do risco 
 
O Morgan Stanley pode decidir atenuar o risco de crédito de suas operações de 
derivativos de várias maneiras. Na transação, o Morgan Stanley pode decidir reduzir os 
riscos através do gerenciamento de elementos principais de risco tais como volume, 
prazo, restrições financeiras (covenants), subordinação e garantias.  
 
O Morgan Stanley protege a sua exposição à derivativos através de vários instrumentos 
financeiros que podem incluir uma contraparte individual, um portfólio ou derivativos de 
crédito estruturados. 
 
Nos contratos de derivativos, o Morgan Stanley geralmente assina contratos com acordos 
de compensação da exposição das operações e acordos de garantia com as contrapartes. 
Esses contratos proporcionam ao Morgan Stanley a capacidade de compensar os direitos 
e obrigações de uma contraparte, solicitar garantias adicionais quando necessário ou 
liquidar a garantia num evento de inadimplência. 
 
 
Risco de Liquidez 
 
Definição de Risco de Liquidez 
 
Risco de liquidez se refere à impossibilidade de financiamento das operações em função 
da perda de acesso a recursos e aos mercados de capitais ou à dificuldade de liquidação 
de ativos. O Risco de Liquidez também engloba a impossibilidade de liquidação de 
obrigações potencialmente causando problemas na continuidade de negócio ou danos 
reputacionais que venham a comprometer a viabilidade da companhia.  
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Estrutura de Governança 
 
A política de liquidez é definida em linha com as políticas globais determinadas pela 
matriz. 
Na matriz, a Diretoria delegou responsabilidades ao Comitê de Risco (FRC), que é 
composto por Gerentes Seniores da empresa, para definirem as políticas de liquidez e as 
informarem para o Comitê do ALCO e todas as Tesourarias Corporativas da empresa. O 
ALCO deve rever e aprovar o plano anualmente, assim como a Diretoria da empresa. 
 
No Brasil, as diretrizes da Política ALCO são utilizadas pela Tesouraria Corporativa para 
definir práticas com foco específico no gerenciamento do risco de liquidez para o Banco 
Morgan Stanley S.A. e Morgan Stanley CTVM S.A., levando em conta a Resolução 2804 
do Conselho Monetário Nacional (“CMN”), de 21 de dezembro de 2000. 
 
 
Risco Operacional 
 
A Política Global de Gerenciamento de Riscos Operacionais e seus procedimentos 
definem conceitos, estabelecem as diretrizes, metodologias e ferramentas a serem 
aplicadas no Banco de acordo com sua natureza, tamanho e complexidade dos seus 
produtos, serviços, atividades e processos.   
 
Definição de Risco Operacional 

Risco Operacional é definido como risco de perda ou danos reputacionais ao Morgan 
Stanley, resultante de falha ou inadequação de processos, pessoas e sistemas ou de 
eventos externos. Essa definição inclui o risco legal e exclui o risco estratégico. 
 
Estrutura de Governança e de Gerenciamento de Risco Operacional 
 
A estrutura de gerenciamento de risco operacional local é composta por: 

• Comitê de Riscos Brasil, composto pelos membros do Comitê Executivo do 
Conglomerado; 

• Comitê de Gerenciamento de Risco Operacional Brasil, composto pelas áreas de 
negócio e de suporte do Conglomerado; 

• Departamento de Risco Operacional, se reportando ao Chef Risk Officer (CRO) 
do Conglomerado, e ao Departamento de Risco Operacional de Nova Iorque; 

• Unidades de Negócio e de Suporte, como responsáveis primários pelo 
gerenciamento de riscos operacionais, e 

• Coordenadores de Risco Operacional: cada área ou departamento possui um ponto 
focal para reporte e atendimento das questões relacionadas a risco operacional. 

 
Principais Atribuições do Departamento são: 

• Supervisionar, analisar e monitorar o risco operacional no Conglomerado; 
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• Produzir e apresentar análise de riscos e relatórios para informação da alta 
administração do Conglomerado e dos Comitês; 

• Validar e verificar a efetividade da estrutura de gerenciamento de risco 
operacional estabelecida na Política Global de Risco Operacional; 

• Dar suporte as áreas nos procedimentos de Auto-Avaliação de Riscos e Controles, 
de Captura de Incidentes de Risco Operacional, de Captura dos “Issues”e Planos 
de Ação. Monitorar e reportar sobre a qualidade, tempestividade e completa 
aderência nesses procedimentos; 

• Desenvolver e manter ferramentas de suporte para a gestão de risco operacional; 
• Fornecer treinamentos e conscientização de risco operacional e também sobre a 

política, e  
• Fornecer mecanismos de reporte para possibilitar o monitoramento sobre as 

politicas e procedimentos relacionados. 
 
Procedimentos e Atividades de Gerenciamento de Risco Operacional 
 
O departamento de risco operacional implementou procedimentos para identificação, 
avaliação, monitoramento, controle e mitigação de riscos operacionais: 
 

• Avaliação de Riscos: é o processo para determinar o nível de risco do banco e 
identificar riscos que requerem ações. Uma das ferramentas utilizadas para a 
avaliação de risco é a execução do processo de Auto-Avaliação de Riscos e 
Controles pelas áreas de negócio e de suporte.  

• Incidentes de Risco Operacional: é o processo de captura e reporte dos incidentes 
internos de risco operacional ocorridos ou que impactaram as áreas. O 
Conglomerado mantém um repositório dessas informações para coleta dos dados, 
seja quantitativos ou qualitativos. 

• Ações Corretivas: quando um risco operacional identificado está acima do nível 
aceito pelo Conglomerado, as áreas responsáveis identificam, se aplicável,  uma 
ação corretiva para redução do nível de risco. O Conglomerado possui uma 
ferramenta para monitoramento de potenciais riscos operacionais e seus planos de 
ação. 

• Mensuração e Reporte de Riscos: O departamento de risco operacional 
independentemente, avalia, mede e monitora os riscos operacionais do 
Conglomerado e fornecece relatórios de risco para a Diretoria do Conglomerado, 
Comitês e Grupos de Supervisão. Os  relatórios podem apresentar o perfil de risco 
do Conglomerado, incidentes e perdas operacionais ocorridas no período, pontos 
de atenção significativos no período, status de planos de ação, situação dos 
indicadores, quando aplicável, e escala as questões relevantes. 
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Metodologia de Mensuração de Capital referente a Parcela de Risco Operacional 
 
O Conglomerado no Brasil optou pela Abordagem do Indicador Básico (BIA), que 
corresponde ao modelo mais simplificado para o cálculo de alocação de capital referente 
a parcela de risco operacional. 
 
 
GESTÃO DE CAPITAL 
 
O processo de gestão de capital do Morgan Stanley cabe, primordialmente, ao grupo 
chamado de "Capital Planning Group", parte da Tesouraria Corporativa Global, 
responsável pelo gerenciamento de Capital a longo prazo, estabelecimento de políticas de 
acompanhamento e alocação de capital para as áreas de negócios, a estrutura de capital, 
dividendos e recompra de ações. A área promove o uso ideal de capital, buscando 
assegurar o cumprimento de requerimentos regulatórios, de agências de "rating" ou 
internos de níveis de capital. O grupo também é responsável pelo gerenciamento de 
capital nas entidades legais, incluindo a estrutura de capital das subsidiárias, o pagamento 
de dividendos e aumentos de capital, bem como o desenvolvimento do Plano de Capital 
Anual do Morgan Stanley.  
A formalização do planejamento de capital se dá através de um processo chamado 
"Internal Capital Adequacy Assesment Process" apresentado ao "Board of Directors" do 
Morgan Stanley nos Estados Unidos. Este processo é responsável por monitorar o nível 
corrente de capital e efetuar o planejamento de capital das empresas através das projeções 
de crescimento das áreas de negócio e seus impactos no capital requerido. A política 
"Internal Capital Adequacy Assesment Process" determina que o grupo monitore o 
capital tanto da matriz como de suas subsidiárias. 
  
No Brasil, a Tesouraria Corporativa local que se reporta à Tesouraria Corportiva Global, 
é responsável por prover o comitê do ALCO (Assets and Liability Committe) de 
informações necessárias ao acompanhamento e planejamento do Capital das empresas 
locais a fim de que este possa assegurar que a instituição mantém capital compatível com 
o risco de suas atividades, representado pelo Patrimônio de Referência Exigido (PRE) 
conforme determinado pelo Banco Central do Brasil e pelo risco das exposições à 
eventuais posições não incluídas na carteira de negociação. 
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Informações sobre o Patrimônio de Referência 
 
Cálculo do Patrimônio de Referência: 
 

 
 
 
Abaixo, informações sobre a parcela RWAcpad a respeito do Conglomerado Financeiro 
Morgan Stanley: 
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A seguir, detalhamos a posição do patrimônio de referência do conglomerado financeiro 
Morgan Stanley: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

********* 
 
 


