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RELATORIO DE GESTAO DE RISCOS

Introducéo

A Administracdo acredita que a gestdo efetiva deods € vital para o0 sucesso da
Instituicdo e consequientemente mantém um ambientgetenciamento de riscos que
visa abranger as diversas atividades dos departasn@m uma estrutura gerencial
integrada facilitando a incorporacao da avaliagéigisto no processo decisorio atraves
das diversas partes da companhia.

O Morgan Stanley possui politicas globais e lopai® identificar, monitorar e gerenciar
0s riscos significativos nas suas atividades-fimm lsemo em suas funcdes de suporte ao
negdécio. Os principais riscos incorridos nos nag®aa companhia incluem riscos de
mercado, crédito, liquidez e operacional.

O fundamento da filosofia de gerenciamento de rikcdorgan Stanley € a execucao da
sua atividade em busca de retornos adequados sti@avama prudente utilizagdo dos
riscos que proteja o capital e imagem da compariP@a garantir a eficacia do
gerenciamento de riscos, componente essencial patagdo da Instituicdo, a
Administracdo requer a comunicacdo frequente e ngbrde das informacgdes
relacionadas a gestédo de risco bem como a suaaddividlgacéo.

GERENCIAMENTO DE RISCOS

A instituicdo estd exposta a diversos tipos deoridecorrentes de fatores internos e
externos em funcdo das caracteristicas dos mercamiogiue atua, incluindo Risco
Operacional, Risco de Mercado, Risco de CréditesedRle Liquidez.

Os Departamentos de Risco Operacional, Risco deddere Risco de Crédito reportam-
se a seus respectivos departamentos em Nova lergugiretoria de Risco no Brasil. O
Risco de Liquidez, por sua vez, é responsabiliddaeTesouraria Corporativa, que
responde técnica e administrativamente para a TasalCorporativa Global e para a
Diretoria Financeira Local.
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A estrutura especifica de gerenciamento dos paigigscos a que a instituicdo esta
sujeita Mercado, Crédito, Operacional e Liquidez dd&stacados a seguir:

Risco Operacional
Definicdo de Risco Operacional

Risco Operacional refere-se ao risco de perda denpial prejuizo a reputacdo da

empresa, resultante de processos internos, pessadstemas falhos ou inadequados, ou
de eventos externos. O Morgan Stanley pode incemreRisco Operacional em todo o

escopo de suas atividades, incluindo tanto aquilasgeram receita, quanto as dos
Grupos de Superviséo.

Governanca e Definicdo de Padrdes

O Departamento de Risco Operacional estabelecedgmdgerais de mensuracao,
monitoramento e gestdo do risco operacional, indliias politicas de risco, a
nomenclatura padréo para coleta de dados e precg@ssa supervisdo e reporte de
problemas, para toda a Empresa.

Coleta de Dados

A coleta de dados engloba a identificacdo e caletancidentes de risco operacional
internos, dados sobre eventos externos e indicadoomitorados pelas Divisdes e pelos
Grupos de Supervisdo. Informacdes também sdo daketdas Divisdes e Grupos de
Supervisdo na forma de questbes pendentes, itefecdegerencial (MFI) e relatorios
(Auditoria InternaCompliance, SOX, Avaliacdes Integradas, etc.). Politicas de&ndo

0s padrdes para coleta de dados sdo incluidas quaswbssario, como anexos deste
documento.

Avaliacdo, Andlise e Célculo do Capital Requerido.

Os dados coletados na Empresa sao utilizados deafagregada, para anélise nos
Programas de indicadores, Métricas e IncidentesRaEo Operacional e como
informacdes, tanto para as Auto-avaliacoes de Rig€ontrole, quanto para a Analise de
Cenarios, do Programa Integrado de Avaliacéo.

Divulgacao de Informacfes

O Departamento de Risco Operacional fornece, pedotente, para as varias areas
interessadas (Diretoria, Grupos de Supervisdo eis@dsg), relatorios gerenciais
independentes, com o perfil de risco operaciondlldogan Stanley, que inclui Itens de
Foco Gerencial (MFI), tendéncias, situacao doscadbres, os incidentes operacionais e
capital requerido, e escala questdes relevantes.
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Risco de Mercado

Definicdo de Risco de Mercado

O risco de mercado € o risco de perda com relacdomauicdo no valor de um

instrumento financeiro ou de uma carteira devidaltaragdes no nivel de preco de
variaveis de mercado como taxas de juros, taxasichbdio, spreads de crédito e precos
de a¢bes e commodities. Os riscos de mercado pseleatassificados por tipos de riscos
com caracteristicas fundamentais compartilhadascoRde Taxa de Juros, Risco de
Spread de Crédito, Risco de Cambio, Risco de Pdecécao, e Risco de Preco de
Commodity e Risco de Opcoes.

Papel do Departamento de Risco de Mercado (MRD)

O papel do Departamento de Risco de Mercado éifidant medir, monitorar e controlar
riscos gerados pelas principais atividades de nagi@ e formacdo de mercado da
empresa. Essas atividades comerciais podem gscasride mercado tanto em termos de
negociacdo e quanto de ndo negociacdo. O MRD é&eéndente das unidades de
negocios que geram receita (ou sijant-office).

Estrutura de Governanca

O Comité de Risco da Empresa delegou ao MRD a mespdidade de monitorar os
niveis de risco de mercado com relacdo ao apetiteseo estabelecido pela empresa. O
comité também atribuiu responsabilidade ao MRD papturar e reportar exposi¢coes de
risco diariamente, calcular o VaR diariamente, mediniveis de mercado com relacao
aos limites de risco estabelecidos, e garantirogueslatorios de risco e VaR incorporem
todos os riscos de mercado substanciais. O MRDedernsupervisdo de risco
independente dos riscos de mercado gerados petasppis unidades de negodcio da
empresa nos seus segmentos de atuacao, segundpi®sihorteadores.

» Principio n® 1: Assumir que risco é parte integeadd intermediacao financeira.

* Principio n°® 2: Gerenciar efetivamente o0 risco e@ssi® ao negocio € uma
responsabilidade essencial e intrinseca da adnaigést.

» Principio n® 3: O ato de tomar risco deve ser i passivo); prudente; equilibrado
entre classes de ativos, tipos, negocios etc.ogopeional as recompensas, de acordo
com o apetite ao risco da empresa.

* Principio n°® 4: “Doutrina da Inexisténcia de Sugas.

* Principio n° 5: Grupos de controle que sejam palde funcdo de supervisao
independente de risco devem ter credibilidade ssac& administracdo sénior.
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O Grupo de Gestédo de Risco de Mercado Brasil, tager ao MRD atuando de forma
integrada e é responsavel pela gestdo de Riscoedeallb, de acordo com a resolucao
3464, para o0 Banco Morgan Stanley S.A. e para ayMo6tanley Corretora de Titulos e
Valores Mobiliarios S/A.

Risco de Crédito

O Banco Morgan Stanley S.A. entende ser de extreed@vancia assegurar o
entendimento e a confianca na qualidade do gereeai® do Risco de Crédito do Banco
através da comunicacdo para a alta administracabl@ara lorque, no Brasil e partes
interessadas (incluindo acionistas, agéncias dssifitacdo de risco de crédito,
contrapartes e 6rgaos reguladores globalmente)mAss Departamento de Gestdo de
Risco de Crédito no Brasil foi estruturado de forgue a alta administracdo em Nova
lorque e no Brasil tenham bom entendimento a cagasapoliticas, responsabilidades e
acOes do Departamento no Brasil.

As principais responsabilidades do DepartamentoGéstdo de Risco de Crédito
consistem de avaliar, classificar e definir limitgs contrapartes do Banco, além de
monitorar e gerenciar riscos decorrentes das exfEsiexistentes que estao relacionadas
a operacbes de empréstimos e financiamento, beno @we demais instrumentos
financeiros.

Risco de Crédito refere-se ao risco de perda damerrquando uma contraparte nao
cumpre suas obrigacdes financeiras. O Morgan Stamterre em exposicao de risco de
crédito para instituicdes e investidores sofistisadNo Brasil, este risco pode surgir de
uma variedade de atividades, incluindo, mas naaalo a, celebrar contratos deap

ou outros derivativos em que as contrapartes téigagides para realizar pagamentos ao
Morgan Stanley; e depositando margem e/ou colapaed camaras de compensacao,
bolsas de valores e de mercadoria e futuros, bamcosetoras e outras contrapartes
financeiras.

A Estrutura de Gerenciamento de Risco de Créditmb&|do Morgan Stanley visa

refletir o que cada um dos seus negocios gerastoRde Crédito, e o Departamento de
Gestao de Risco de Crédito Global estabelece #sgw@lobais para avaliar, monitorar e
controlar a exposicao de crédito dentro e entreneatps de negocios. O Morgan Stanley
estabelece limites de crédito como uma das prirecfparamentas utilizadas para avaliar
e gerenciar niveis de risco de crédito em todo argiin Stanley. O quadro de limites de
crédito é calibrado considerando a toleranciastmrdo Morgan Stanley e possui limites
globais de concentracéo de portfélio por pais, stk tipo de produto e contraparte. O
Departamento de Gestdo de Risco de Crédito é regpeinpor garantir a transparéncia
dos riscos de crédito relevante, assegurar o cumptd dos limites estabelecidos,

aprovar as extensdes materiais de crédito e adecegaentracoes de riscos para a

7

autoridade sénior apropriada. A exposicdo de rideo crédito é gerenciada por
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profissionais de crédito e por comités do Departdmde Gestdo de Risco de Crédito e
através de varios comités de risco, os quais intlmeembros do Departamento de
Gestdo de Risco de Crédito. O Departamento de GestdRisco de Crédito também

trabalha conjuntamente com o Departamento de Rlisddercado e unidades de negécio
para monitorar as exposi¢des de risco.

Contratos de derivativos

No curso normal dos negdcios, o Morgan Stanlegréegle uma variedade de contratos
de derivativos relacionados a instrumentos finansee commodities. O Morgan Stanley
utiliza estes instrumentos patrading e hedging, bem como para o gerenciamento de
ativos e passivos. Estes instrumentos geralmeptesentam compromissos futuros de
swap de juros, moedas, ou compra ou venda de coitiesod outros instrumentos
financeiros em termos e datas futuras especifighstos desses produtos possuem
vencimentos que nao ultrapassam um ano, emboraass £ as op¢cdes normalmente
possuam prazos mais longos.

O Morgan Stanley incorre em risco de crédito unmquee atua no mercado de balcédo de
derivativos. O risco de crédito relacionado aosrimsentos de derivativos ocorre caso
uma contraparte ndo cumpra os termos do contragxphsicdo de risco de crédito do
Morgan Stanley em qualquer momento é representadavplor justo dos contratos de
derivativos reportados como ativos liquidos de ¢ies de caixa recebidas em garantia.
O valor justo dos derivativos representa a quapé&b qual o derivativo pode ser
realizado em uma transacao entre os participantesencado.

Além do controle e do gerenciamento de riscos @dittr referenciados ao valor justo
atual do instrumento de derivativos, o Morgan Sawbntrola e gerencia exposi¢coes de
crédito relacionadas a exposicdo potencial. Exposjgotencial € uma estimativa da
exposicao, dentro de um nivel de confianga espadifi, que pode se tornar exposicao
real ao longo do tempo com base em movimentos deache
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A seguir, demonstramos a exposicdo em operacodgrdativos e ndo derivativos do
Conglomerado Financeiro Morgan Stanley, segregatdator de risco (taxa de juros,
taxa de cambio, preco de acdes e commodities) eane(balcdo ou bolsa):

Mercado - Derivativos (RS Mil)

31-dez-10 31-dez-11 31-mar-12 30-jun-12

Comprade Vendido | Compradoe Vendido Comprado Vendido Comprado Vendido

1,638,096 (2.385,115)[] 4.429.853 (5.062.318)] 3.934,002 (5.255.838)) 2,630,546 (2.971.182)
Taxa de juros 1,378,798  (1.959.274)] 890437 (2.536.032)) 2,572,625 (2.352.311) 1,167,708 (1.577.103))
36,894 (4,544,390)] 5,320,290 (7,598,350) 6,526,627 (7,808,149)] 3,798,254 (4.548,285)
86.434 (966.721) 199.856 (198.729) 2,173,638 (318.561) 190,802 (338.712)
Taxa de Cimbio 1,700 (2,151.452)|] 3.159.953 (1.325,041)] 3.100.280 (3.499.660) 2,457,725 (1.884.260)
(3,118,173)] 3.359.809 (1,523,770) 5,273,018 (3,818,221)] 2,648,527 (2,222,972)

726004 (695730)|| 2891719 (1485335)|| 2945235 (3.364816) 1,404,599 (1.313.963),

Preco de Agodes - - - - -
726,004 (695,731)] 2,891,719 (3.364.816) 1,404,599 (1,313,963)

. 718,482
Preco de Mercadorias

137611 (137,611)

31-dez-10 31-dez-11 31-mar-12 30-jun-12
Comprade Vendido | Comprado Vendido Comprado Vendido Comprado Vendido

91.466 (100,164)) 27,057 (1.413,295) 337304 852 473,077

Titulos 3 1,967.473 - 3.833237 - 1,979.561 1,759.125
058,038 3,860,204 (1413295)] 2,516,865

E também o valor de nocional dos contratos conorge crédito de contraparte estao
demonstrados abaixo:

VALOR NOCIONAL DOS CONTRATOS COM RISCO DE CREDITO DE CONTRAPARTE - CONGLOMERADO FINANCEIRO MORGAN STANLEY - RS m

Operagdes com Camaras de Liquidag3o e Compensagio

60333 -
- 181.978

Demais Operagées de Crédito - -
Instrumentos Financeiros Derivativos 7,992,103 10,154,081 10,669,278 13,178,805
WValores a Receber 2677 8

Operagdes a Liquidar de Venda de Titulos e Valores Mobiliirios - Mercado a Vista 796,187

Margens Oferecidas em garantia 84318 6.563.760 5.838.082 5.366.623

PARCELA DO RISCO DE CREDITO SEGMENTADA POR FPR - CONGLOMERADO FINANCEIRO MORGAN STANLEY - RS mil

Fator de Ponderacio - 100% 208.411 538.498 1,380,757 1,432,715
Instrumentos Financeiros Derivativos 430857 301319 277212 636.520
Valores a Receber 2677 396 373 8
Operagdes a Liquidar de Venda de Titulos e Valores Mobiliarios - Mercado a Vista 474877 236,783 1,103,172 796,187
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Analise de risco de crédito

O Gerenciamento do risco de crédito realiza-se fomm na transagdo, na contraparte e
no portfélio. A fim de proteger o Morgan Stanleynta perdas resultantes dessas
atividades, o Departamento de Gestado de Riscoé&tlit€ranalisa os riscos das operacdes
de derivativos, reavalia a solidez das contrapaegsglarmente de acordo com a politica
estabelecida e monitora ativamente a exposicdo meite da contraparte. O
Departamento de Gestdo de Risco de Crédito atrdbungs de crédito para contrapartes,
gue refletem uma avaliagdo da probabilidade de coméraparte ndo honrar com o0s
compromissos assumidos nas operacdes de derivativos

Reducéo do risco

O Morgan Stanley pode decidir atenuar o risco dedits de suas operagbes de
derivativos de véarias maneiras. Na transacdo, gofStanley pode decidir reduzir os
riscos através do gerenciamento de elementos aiscde risco tais como volume,
prazo, restricbes financeiraoyenants), subordinacdo e garantias.

O Morgan Stanley protege a sua exposicao a derdgmttraves de varios instrumentos
financeiros que podem incluir uma contraparte iildigl, um portfélio ou derivativos de
crédito estruturados.

Nos contratos de derivados, o Morgan Stanley gemtienassina contratos com acordos
de compensacao da exposicdo das operacdes e aderdasantia com as contrapartes.
Esses contratos proporcionam ao Morgan Stanlepacwade de compensar os direitos
e obrigacdes de uma contraparte, solicitar gasargdicionais quando necessario ou
liquidar a garantia num evento de inadimpléncia.

Atualmente, o Banco Morgan Stanley ndo atua emidaties de empréstimos
corporativos no Brasil. Entretanto, o Morgan Stgnpossui Politicas e Procedimentos
de Crédito Globais estruturados para avaliacacetedbres e determinacdo de limites de
risco de crédito. No caso do Morgan Stanley deaidiar em operacdes de empréstimos
no futuro, as Politicas e os Procedimentos Glasisam aplicados no Brasil.

Risco de Liquidez

Definicdo de Risco de Liquidez

Risco de liquidez se refere a impossibilidade darfciamento das operacdes em funcéo
da perda de acesso a recursos e aos mercadosit@dés aap a dificuldade de liquidacéo
de ativos. O Risco de Liquidez também engloba aossipilidade de liquidacdo de
obrigacbes potencialmente causando problemas rninwgioiade de negdcio ou danos
reputacionais que venham a comprometer a viabgidiadcompanhia.

Estrutura de Governanca
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A politica de liquidez é definida em linha com adifras globais determinadas pela
matriz.

Na matriz, a Diretoria delegou responsabilidadesCamité de Risco (FRC), que é
composto por Gerentes Seniores da empresa, pangetafas politicas de liquidez e as
informarem para o Comité do ALCO e todas as Tes@msr&orporativas da empresa. O
ALCO deve rever e aprovar o plano anualmente, assimo a Diretoria da empresa.

No Brasil, as diretrizes da Politica ALCO séo méitlas pela Tesouraria Corporativa para
definir praticas com foco especifico no gerenciamelo risco de liquidez para o Banco
Morgan Stanley S.A. e Morgan Stanley CTVM S.A.dego em conta a Resolucao 2804
do Conselho Monetéario Nacional (“CMN”"), de 21 de@®bro de 2000.

GESTAO DE CAPITAL

O processo de gestdao de capital do Morgan Staalsy, cprimordialmente, ao grupo
chamado de Capital Planning Group”, parte da Tesouraria Corporativa Global,
responsavel pelo gerenciamento de Capital a loragppestabelecimento de politicas de
acompanhamento e alocacdo de capital para asdgeagocios, a estrutura de capital,
dividendos e recompra de acdes. A area promoveooideal de capital, buscando
assegurar o cumprimento de requerimentos reguatéde agéncias dedting" ou
internos de niveis de capital. O grupo também @oresavel pelo gerenciamento de
capital nas entidades legais, incluindo a estrudereapital das subsidiarias, o pagamento
de dividendos e aumentos de capital, bem como endelvimento do Plano de Capital
Anual do Morgan Stanley.

A formalizacdo do planejamento de capital se davasg de um processo chamado
"Internal Capital Adequacy Assesment Process' apresentado adbard of Directors' do
Morgan Stanley nos Estados Unidos. Este processsp®nsavel por monitorar o nivel
corrente de capital e efetuar o planejamento digat@las empresas através das projecoes
de crescimento das areas de negocio e seus impaztoapital requerido. A politica
"Internal Capital Adequacy Assesment Process' determina que O grupo monitore o
capital tanto da matriz como de suas subsidiarias.

No Brasil, a Tesouraria Corporativa local que g®or& a Tesouraria Corportiva Global,
€ responsavel por prover o comité do ALCBsséts and Liability Committe) de
informacdes necesséarias ao acompanhamento e pram{a do Capital das empresas
locais a fim de que este possa assegurar quetaigé& mantém capital compativel com
0 risco de suas atividades, representado pelontéatid de Referéncia Exigido (PRE)
conforme determinado pelo Banco Central do Braspet risco das exposicdes a
eventuais posi¢cdes nao incluidas na carteira decreagio.
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Informacgdes sobre o Patrimbnio de Referéncia

Céalculo do Patriménio de Referéncia:

NTO DO PATRIMONIO DE REFERENCIA - CONGLOMERADO FINANCEIRO MORGAN STANLEY - RS mil

Patriménio de Referéncia 1,300,874 | 1,515,982 || 1,605,580 || 1,619,950

Patriménio de Referéncia - Nivel T 1,300,298
Patriménio Liquido

1,604,537 || 1.619.786
1.612.062 1.626.142

Redugio dos Ativos Diferidos (Resolugiio n® 3.444/07) ) (6.482) (6.192))
Redugdo de Ganhos/perdas de ajustes a valor de mercado de TVM Disp. para Venda (Resolugdo n° 3.444/07) (560) (1,043) (164)
Patriménio de Referéncia - Nivel IT 576 560 1.043 164
Adic3o de Ganhos/perdas de ajustes a valor de mercado de TVM Disp. para Venda (Resoluggio n® 3.444/07) 576 560 1.043 164

Abaixo, informacdes sobre a parcela do PEPR aitesge Conglomerado Financeiro
Morgan Stanley:

DETALHAMENTO DA PARCELA - PEPR - CONGLOMERADO FINANCEIRO MORGAN STANLE

-mar-12

Valor Total da Parcela - EPR 476,137 492,088
Valor da EPR 2,049,508 [|2.503.253 || 4.328.521 || 4.481.709
Fator de Ponderacio - 20% 57 575 646 62
Disponibilidades 57 575 646 62
Fator de Ponderagio - 50% [ 201216 |[ 142.286 |[1.633.169 || 1.269.009
Operagdes Compromissadas - - - 421,155
Aplicagdes em Depésitos Interfinanceiros - - 6,695 16.919
Aplicagdes em Moeda Estrangeira 275.768 10955 1.136.936 490,680
Operagdes com Camaras de Liquidagio e Compensagio 15,448 131,331 489.538 340,255
Fator de Ponderacio - 100% 1,758,235 || 2,360,392 || 2,694,706 || 3.212.638
Qutros Titulos e Valores Mobilidrios - - - -

Instrumentos Financeiros Derivativos 430,857 301,319 277212 636,520
Instrumentos Fmanceiros Denivativos (Ganhe Potencial Futuro) 312,992 419,383 529,654 666,303
Cotas de Fundo de Investimento 907,982 1,550,067 1,613274 1,603.239
Demais Operagbes de Crédito - - 181978 -

Outros Adiantamentos 5 288 461 2,992
Demais Direttos 24349 27,565 6,874 20,905
Qutros Valores e Bens 330 190 354 237
Ativo Permanente 14.353 12.484 11813 11.854
Créditos Tributdrios 38874 34.88% 6,890 222817
Operagdes a Liquidar de Venda de Titulos e Valores Mobiligrios - Mercado a Vista 28,493 14,207 66,190 47,771
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A seguir, detalhamos a posicdo do patriménio deréetia do conglomerado financeiro
Morgan Stanley:

DETALHAMENTO DO PATRIMONIO DE REFERENCIA EXIGIDO- CONGLOMERADO FINANCEIRO MORG!

31-dez 10 | 31-dez 11 [ 31-mar-12

Valor Total da Parcela - EPR 225.446 275,358 476.137 492,988
Valor Total da Parcela - Pcam §4.534 296,612 - 191,077
Valor Total da Parcela Pjur (1) 8.042 8,658 25343 26,845
Valor Total da Parcela Pjur (2) 45.906 30.084 44.743 47,349
Valor Total da Parcela Pcom - - 129 8.257
Valor Total da Parcela Pacs 3,988 20,001 32265 33,531
Valor Total da Parcela Popr 56.351 62.503 67216 67.216
Valor Total do Patriménio de Referéncia Exigido (PRE) 424267 693,616 645,833 867,263
Patriménio de Referéncia (PR) 1,300,874 || 1,515,982 || 1,605,580 || 1,619.950
Valor da Margem (excesso de Capital) $76.607 $22.366 959.747 752.687
Indice de Basiléia 33.73% 24.04% 27.35%]|| 20,55%
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