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RELATORIO DE GESTAO DE RISCOS

Introducéo

A Administracdo acredita que a gestédo efetiva sleos € vital para o sucesso da Instituicdo e
conseglientemente mantém um ambiente de gerenc@rdentiscos que visa abranger as
diversas atividades dos departamentos em uma wstrgierencial integrada facilitando a
incorporacdo da avaliacdo de risco no processosdlawi através das diversas partes da
companhia.

O Morgan Stanley possui politicas globais e logaisa identificar, monitorar e gerenciar os
riscos significativos nas suas atividades-fim bema em suas funcdes de suporte ao negdcio.
Os principais riscos incorridos nos negécios dapaorhia incluem riscos de mercado, crédito,
liquidez e operacional.

O fundamento da filosofia de gerenciamento de riéiwdMorgan Stanley é a execucdo da sua
atividade em busca de retornos adequados atravésndeprudente utilizacdo dos riscos que

proteja o capital e imagem da companhia. Para tyameficacia do gerenciamento de riscos,

componente essencial da reputacdo da InstituicAddrainistracdo requer a comunicacao

frequente e abrangente das informagfes relacioriadestdo de risco bem como a sua devida
divulgacéo.

GERENCIAMENTO DE RISCOS

A instituicdo esta exposta a diversos tipos derdacorrentes de fatores internos e externos em
funcdo das caracteristicas dos mercados em que At@strutura especifica de gerenciamento
dos principais riscos a que a instituicdo estataupercado, Crédito, Operacional e Liquidez sédo
destacados a segquir:

Risco Operacional

Definicdo de Risco Operacional

Risco Operacional refere-se ao risco de perda ¢enpial prejuizo a reputacdo da empresa,
resultante de processos internos, pessoas ou asstiinos ou inadequados, ou de eventos
externos. O Morgan Stanley pode incorrer em Risper@rional em todo o escopo de suas
atividades, incluindo tanto aquelas que geramtaagianto as dos Grupos de Supervisao.
Governanca e Definicdo de Padrbes

O Departamento de Risco Operacional estabelecégmderais de mensuragdo, monitoramento

e gestdo do risco operacional, incluindo as paltide risco, a nomenclatura padrdo para coleta
de dados e processos para supervisao e reportelderpas, para toda a Empresa.
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Coleta de Dados

A coleta de dados engloba a identificacdo e caleténcidentes de risco operacional internos,
dados sobre eventos externos e indicadores mathiterpelas Divisdes e pelos Grupos de
Supervisdo. Informagfes também séo coletadas d&bBs e Grupos de Supervisdo na forma de
guestbes pendentes, itens de foco gerencial (MF&lagorios (Auditoria InternaCompliance,
SOX, Avaliacdes Integradas, etc.). Politicas destréo os padrdes para coleta de dados séo
incluidas quando necessario, como anexos destendoto.

Avaliagdo, Andlise e Célculo do Capital Requerido.

Os dados coletados na Empresa sao utilizados a& fagregada, para analise nos Programas de
indicadores, Métricas e Incidentes de Risco Openatie como informagfes, tanto para as Auto-
avaliacdes de Risco e Controle, quanto para a #:é@ée Cenarios, do Programa Integrado de
Avaliagéo.

Divulgacao de Informacdes

O Departamento de Risco Operacional fornece, pedotente, para as varias areas interessadas
(Diretoria, Grupos de Supervisao e Divisdes), éeias gerenciais independentes, com o perfil de
risco operacional do

Morgan Stanley, que inclui Itens de Foco Gerenditil), tendéncias, situacdo dos indicadores,
os incidentes operacionais e capital requeridscala questdes relevantes.

Risco de Mercado
Definicdo de Risco de Mercado

O risco de mercado é o risco de perda com relagdimi@uicdo no valor de um instrumento
financeiro ou de uma carteira devido a alteractesivel de preco de varidveis de mercado como
taxas de juros, taxas de cambio, spreads de ceégitecos de acdes e commodities. Os riscos de
mercado podem ser classificados por tipos de risom® caracteristicas fundamentais
compartilhadas: Risco de Taxa de Juros, Risco deaSple Crédito, Risco de Cambio, Risco de
Preco de Acdo, e Risco de Preco de Commodity e oRiste Opcdes.

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 negociacBwneacdo de mercado da empresa. Essas
atividades comerciais podem gerar riscos de mernzado em termos de negociacdo e quanto de
ndo negociacdo. O MRD é independente das unidaslesgbcios que geram receita (ou seja,
front-office).
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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 apetite ao rigabedscido pela empresa. O comité também
atribuiu responsabilidade ao MRD por: capturar jgor@ar exposi¢des de risco diariamente,
calcular o VaR diariamente, medir os niveis de adwccom relacdo aos limites de risco
estabelecidos, e garantir que os relatorios de gs¢aR incorporem todos os riscos de mercado
substanciais. O MRD fornece supervisdo de riscepaddente dos riscos de mercado gerados
pelas principais unidades de negécio da empresaseos segmentos de atuacdo, segundo
Principios Norteadores.

- Principio n° 1: Assumir que risco € parte integgala intermediacao financeira.

- Principio n® 2: Gerenciar efetivamente o risceoaimdo ao negdocio € uma responsabilidade
essencial e intrinseca da administragéo.

- Principio n°® 3: O ato de tomar risco deve saafndo passivo); prudente; equilibrado entre
classes de ativos, tipos, negdcios etc.; e proputias recompensas, de acordo com o apetite
ao risco da empresa.

- Principio n° 4: “Doutrina da Inexisténcia de Sesas”.

- Principio n° 5: Grupos de controle que sejamepdat funcdo de supervisdo independente de
risco devem ter credibilidade e acesso a admigsraénior.

O Grupo de Gestéo de Risco de Mercado Brasil, t@gerao MRD atuando de forma integrada e
é responsavel pela gestédo de Risco de Mercada;alldoacom a resolucdo 3464, para o Banco
Morgan Stanley S.A. e para a Morgan Stanley Caaete Titulos e Valores Mobiliarios S/A.

Risco de Crédito

O Banco Morgan Stanley S.A. entende ser de extretesi@dncia assegurar o entendimento e a
confianga na qualidade do gerenciamento do Risc@rédito do Banco através da comunicagéo
para a alta administracdo em Nova lorque, no Beapiirtes interessadas (incluindo acionistas,
agéncias de classificacdo de risco de crédito,rajpmttes e 6rgdos reguladores globalmente).
Assim, o Departamento de Gestdo de Risco de CradiBrasil foi estruturado de forma que a

alta administracdo em Nova lorque e no Brasil tenbam entendimento a cerca das politicas,
responsabilidades e a¢bes do Departamento no.Brasil

Além de reportar para o Departamento de Gestdoiseo Rle Crédito em Nova lorque, o
Departamento de Gestdo de Risco de Crédito nolBeasbém reporta para o Presidente do
Banco Morgan Stanley S.A.

As principais responsabilidades do Departament@egtédo de Risco de Crédito consistem de
avaliar, classificar e definir limites as contrapardo Banco, além de monitorar e gerenciar riscos
decorrentes das exposicfes existentes que estmoneldas a operacbes de empréstimos e
financiamento, bem como aos demais instrumentasdiiros.
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Risco de Crédito refere-se ao risco de perda dameriquando uma contraparte ndo cumpre suas
obrigacdes financeiras. O Morgan Stanley incorre extposicdo de risco de crédito para
instituicbes e investidores sofisticados. No Brasiite risco pode surgir de uma variedade de
atividades, incluindo, mas nao limitado a, celelm@mtratos deswap ou outros derivativos em
gue as contrapartes tém obrigacBes para realiggnpmEntos ao Morgan Stanley; e depositando
margem e/ou colateral para cAmaras de compendajgas de valores e de mercadoria e futuros,
bancos, corretoras e outras contrapartes finasceira

A Estrutura de Gerenciamento de Risco de Crédith@ldo Morgan Stanley visa refletir o que
cada um dos seus negdcios gera de Riscos de Crédit®epartamento de Gestao de Risco de
Crédito Global estabelece as praticas globais aeafiar, monitorar e controlar a exposicdo de
crédito dentro e entre segmentos de negocios. @aioBtanley estabelece limites de crédito
como uma das principais ferramentas utilizadas gaaiar e gerenciar niveis de risco de crédito
em todo o Morgan Stanley. O quadro de limitesrédito é calibrado considerando a tolerancia
de risco do Morgan Stanley e possui limites glolmsconcentracdo de portfélio por pais,
indUstria, tipo de produto e contraparte. O Depaetsto de Gestdo de Risco de Crédito é
responsavel por garantir a transparéncia dos rideasédito relevante, assegurar o cumprimento
dos limites estabelecidos, aprovar as extensO&xiaia de crédito e aderegar concentragfes de
riscos para a autoridade sénior apropriada. A ég@osde risco de crédito é gerenciada por
profissionais de crédito e por comités do Departdmde Gestdo de Risco de Crédito e através
de varios comités de risco, os quais incluem membdmDepartamento de Gestédo de Risco de
Crédito. O Departamento de Gestdo de Risco de tOridhbém trabalha conjuntamente com o
Departamento de Risco de Mercado e unidades deiogugira monitorar as exposicdes de risco.

Contratos de derivativos

No curso normal dos negécios, 0 Morgan Stanleyardepde uma variedade de contratos de
derivativos relacionados a instrumentos finance@osommodities. O Morgan Stanley utiliza
estes instrumentos patrading e hedging, bem como para o gerenciamento de ativos e passivo
Estes instrumentos geralmente representam compasnisturos de swap de juros, moedas, ou
compra ou venda de commodities e outros instrursefimanceiros em termos e datas futuras
especificas. Muitos desses produtos possuem vemismgue nao ultrapassam um ano, embora
0s swaps e as opc¢des nhormalmente possuam prazobngis.

O Morgan Stanley incorre em risco de crédito uma g@ee atua no mercado de balcdo de
derivativos. O risco de crédito relacionado aogrimsentos de derivativos ocorre caso uma
contraparte ndo cumpra os termos do contrato. Asigio de risco de crédito do Morgan
Stanley em qualquer momento é representada petw usdto dos contratos de derivativos
reportados como ativos liquidos de posi¢cdes deacazebidas em garantia. O valor justo dos
derivativos representa a quantia pelo qual o déviv@ode ser realizado em uma transagao entre
0s participantes no mercado.

Além do controle e do gerenciamento de riscos éditor referenciados ao valor justo atual do
instrumento de derivativos, o Morgan Stanley cdatre gerencia exposi¢cbes de crédito
relacionadas a exposicao potencial. Exposi¢ao pialed uma estimativa da exposi¢édo, dentro de
um nivel de confianca especificado, que pode setaExposicdo real ao longo do tempo com
base em movimentos de mercado.
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A seguir, demonstramos a exposicdo em operacOededeativos e ndo derivativos do
Conglomerado Financeiro Morgan Stanley, segregaddator de risco (taxa de juros, taxa de
cambio, preco de ac¢des e commodities) e mercadimi(bau bolsa):

Mercado - Derivativos (R$ Mil)
30-set-10

Fator de risco Mercado 31-mar-10 30-un-10
Comprado Vendido | Comprado Vendido | Comprado Vendido
Bolsa 141.281 (1.927.8%9) 595.833 (2.234.3p4) 1.175.04R2306.804)
Taxa de juros Balcao 1.169.370 (1.421.44 1.498.889 (1.485.d62) 10822 (1.736.46
1.310.652 (3.349.31+)) 2.094.722 (3.719.7}.5) 2.3072. (5.043.265

Bolsa 258.566 (1.991.371) 176.256 (1.099.
Taxa de Cambio Balcdo 1.895.061 (2.118.844) 2.070.922 (2.636.

2.153.626 (4.110.22¢)) 2.247.177 (3.735.6

32.108 (104.84p 484.859 (535.74

32.108 (104.84¢€ 484.859  (535.7¢

31-dez-10
Compralo Vendido
1.658.096 (2.585.1]5)
1.378.798  (1.959.274)
3.036.894 (4.544.3!
b7) 1.072.248 - 86.434 (966.7241)
(95) 24300 (2.176.434 2.421.700 (2.151.452)
2) 3.873. (2.176.43€] 2.508.134 (3.118.1

5) 410760 (L.e@gp 726.004  (695.73))

Preco de Acbes

5) 410.760 (1.088)] 726.004 (695.73:

Preco de Mercadorias

Mercado - Ndo Derivativos (R$ Mil)

31-mar-10 30-jun-10 30-set-10 31-dez-10
Comprado Vendido | Comprado Vendido | Comprado Vendido | Compralo Vendido

Bolsa 65.542  (126.02]) 91.466  (100.16§)
Titulos Balcio 3.167.702 1.967.473 -
3.233.244 (126.02])2.058.938  (100.16:

E também o valor de nocional dos contratos corooride crédito de contraparte estdo
demonstrados abaixo:

/ALOR NOCIONAL DOS CONTRATOS COM RISCO DE CREDITO D E CONTRAPARTE - CONGLOMERADO FINANCEIRO MORGAN STAN LEY - R$ mill

Operagdes com Camaras de Liquidagdo e Compensagdo 80.180 176. - -
Outros Titulos e Valores Mobiliarios (Agdes) 17.643 - 1.239.421 -
Instrumentos Financeiros Derivativos 6.363.93f 6.067.80! 7.901.264 7.992.10:
Derivativos de Crédito (Risco Transferido) 50.000 50.00 - -
Derivativos de Crédito (Risco Retido) 50.009 25.00 - -
Valores a Receber 12.529 7.51 13.480 2.67
Operagdes a Liquidar de Venda de Titulos e Valesiarios - Mercado a Vista 516.3 340.56. 1.683.17% 474.87

Margens Oferecidas em garantia | 149.595 | 80.731| 186.2!J 84.3|18

Fator de Ponderagéo - 50% 80.180 176.640 - -
Operagdes com Camaras de Liquidagdo e Compensacgédo 80.180 176.64 - -
Fator de Ponderagéo - 100% 894.655 562.934 3.229.356 908.411
Outros Titulos e Valores Mobiliarios (Acdes) 17.643 - 1.239.42f1 -
Instrumentos Financeiros Derivativos 348.1- 214.86 293.28. 430.85
Valores a Receber 12.529 7.51. 13.480 2.67

Operagdes a Liquidar de Venda de Titulos e VaMesiarios - Mercado a Vista 516.3 340.56. 1.683.17% 474.87
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Andlise de risco de crédito

O Gerenciamento do risco de crédito realiza-se tmro na transacdo, na contraparte e no
portfolio. A fim de proteger o Morgan Stanley ca@nfperdas resultantes dessas atividades, o
Departamento de Gestdo de Risco de Crédito anadisascos das operacdes de derivativos,
reavalia a solidez das contrapartes regularmenséeai@o com a politica estabelecida e monitora
ativamente a exposicao de crédito da contraparef@rtamento de Gestao de Risco de Crédito
atribui ratings de crédito para contrapartes, que refletem umbagéia da probabilidade de uma
contraparte nao honrar com 0os compromissos asssimaooperacdes de derivativos.

Reducao do risco

O Morgan Stanley pode decidir atenuar o risco @elittr de suas operacdes de derivativos de
varias maneiras. Na transacdo, o Morgan Stanley mttidir reduzir os riscos através do

gerenciamento de elementos principais de riscoctaiso volume, prazo, restricbes financeiras
(covenants), subordinacao e garantias.

O Morgan Stanley protege a sua exposicdo a demsmtatravés de varios instrumentos
financeiros que podem incluir uma contraparte iiadial, um portfélio ou derivativos de crédito
estruturados.

Nos contratos de derivados, o Morgan Stanley gerstienassina contratos com acordos de
compensacao da exposicdo das operacfes e acordgmraddia com as contrapartes. Esses
contratos proporcionam ao Morgan Stanley a capdeid® compensar os direitos e obrigacdes
de uma contraparte, solicitar garantias adiciogaendo necessario ou liquidar a garantia hum
evento de inadimpléncia.

Atualmente, o Banco Morgan Stanley ndo atua enidatiés de empréstimos corporativos no
Brasil. Entretanto, o Morgan Stanley possui Rwlfti e Procedimentos de Crédito Globais
estruturados para avaliacdo de devedores e detm@wirde limites de risco de crédito. No caso
do Morgan Stanley decidir atuar em operacfes deréstimos no futuro, as Politicas e os
Procedimentos Globais seriam 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 mercados de capitaidificuldade de liquidagéo de ativos. O Risco
de Liquidez também engloba a impossibilidade deidiagdo de obrigacGes potencialmente
causando problemas na continuidade de negdcio owsdaeputacionais que venham a
comprometer a viabilidade da companhia.

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

Na matriz, a Diretoria delegou responsabilidade€amité de Risco (FRC), que é compaosto por
Gerentes Seniores da empresa, para definirem #éikg®olde liquidez e as informarem para o
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Comité do ALCO e todas as Tesourarias Corporatieasmpresa. O ALCO deve rever e aprovar
o plano anualmente, assim como a Diretoria da esapre

No Brasil, as diretrizes da Politica ALCO sao méilas pela Tesouraria Corporativa para definir
praticas com foco especifico no gerenciamentostw rile liquidez para o Banco Morgan Stanley
S.A. e Morgan Stanley CTVM S.A,, levando em conResolu¢do 2804 do Conselho Monetario
Nacional (“CMN"), de 21 de dezembro de 2000.

GESTAO DE CAPITAL

O processo de gestdo de capital do Morgan Staalsy, @rimordialmente, ao grupo chamado de
"Capital Planning Group', parte da Tesouraria Corporativa Global, respegisgpelo
gerenciamento de Capital a longo prazo, estabedetonde politicas de acompanhamento e
alocacdo de capital para as areas de negéciosutues de capital, dividendos e recompra de
acbes. A é&rea promove o uso ideal de capital, hdscaassegurar o cumprimento de
requerimentos regulatérios, de agéncias rdgirly" ou internos de niveis de capital. O grupo
também é responsavel pelo gerenciamento de capgantidades legais, incluindo a estrutura de
capital das subsidiarias, o pagamento de dividerelamumentos de capital, bem como o
desenvolvimento do Plano de Capital Anual do Mor§tamley.

A formalizacdo do planejamento de capital se davasr de um processo chamadotetnal
Capital Adequacy Assesment Process' apresentado adBbard of Directors’ do Morgan Stanley

nos Estados Unidos. Este processo é responsavah@aitorar o nivel corrente de capital e
efetuar o planejamento de capital das empresagatdas projecdes de crescimento das areas de
negoécio e seus impactos no capital requerido. Atigml'Internal Capital Adequacy Assesment
Process' determina que 0 grupo monitore o capital tantonddériz como de suas subsidiarias.

No Brasil, a Tesouraria Corporativa local que sgor@a a Tesouraria Corportiva Global, é
responsavel por prover o comité do ALC@ssets and Liability Committe) de informacdes
necessarias ao acompanhamento e planejamento @al@ap empresas locais a fim de que este
possa assegurar que a instituicdo mantém capitapativel com o risco de suas atividades,
representado pelo Patriménio de Referéncia Exi¢RIRE) conforme determinado pelo Banco
Central do Brasil e pelo risco das exposi¢cbes ataaes posicdes ndo incluidas na carteira de
negociacao.

Informag@es sobre o Patriménio de Referéncia

Célculo do Patrimoénio de Referéncia;

DETALHAMENTO DO PATRIMONIO DE REFERENCIA - CONGLOM ERADO FINANCEIRO MORGAN STANLEY - R$ mil

31-mar-10| 30-jun-10 : @
54D 1.300.474

Patrimdnio de Referéncia 1.121.295]

Patrimdnio de Referéncia - Nivel | 1.121.141{11.213.350]| 1.278.348(| 1.300.298]
Patrimoénio Liquido 1.130.109| 1.222.05 1.286.7#7  1.308.$08
Reducéo dos Ativos Diferidos (Resolugao n° 3.434/07 (8.814 (8.520) (8.22] (7.934)
Reducéo de Ganhos/perdas de ajustes a valor dadoete TVM Disp. para Venda (Resolugéo n° 3.444[07) (154 (182 (2123} (57¢)
Patrimdnio de Referéncia - Nivel Il 154 182 212 576
Adicéo de Ganhos/perdas de ajustes a valor de dedeaTVM Disp. para Venda (Resolugéo n° 3.444/0f) 54|L 182 212 57
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Abaixo, informac¢Bes sobre a parcela do PEPR aitesgpe Conglomerado Financeiro Morgan
Stanley:

DETALHAENTO DA PARCELA - PEPR - CONGLOMERADO FINANCEIRO M ORGAN STANLEY - R$ mil

Valor Total da Parcela - EPR 142.087|| 186.533|| 292.405|| 225.446
Valor da EPR 1.291.699(|1.695.759||2.658.228(| 2.049.508|
Fator de Ponderagéo - 20% 43 24 46 57
Disponibiidades 43 24 46 57
Fator de Ponderagéo - 50% 668.779|| 852.251f| 104.332|| 291.216
Aplicacdes em Moeda Estrangeira 582.406 618.918 57.139 275.7p8
Operagoes com Camaras de Liquidacéo e Compensacéo 86.373 233.33 47.21 15.448
Fator de Ponderagédo - 100% 622.877|| 843.484||2.553.850||1.758.235
Outros Titulos e Valores Mobiliarios 17.643 0| 1.239.42y} D
Instrumentos Financeiros Derivativos 348.143 214.86 293.29 430.867
Instrumentos Financeiros Derivativos (Ganho P o# feituro) 39.635 207.314 257.01 312.9p2
Cotas de Fundo de Investimento 152.436 350.72 583.73 907.982
Outros Adiantamentos 254 49 71 g
Demais Direitos 16.351 15.738 28.254 24.349
Outros Valores e Bens 430 314 119 330
Ativo Permanente 15.238 14.85! 14.5! 14.3%3
Créditos Tributarios 7.083 19.19] 36.4% 38.874
Operagdes a Liquidar de Venda de Titulos e Vabtelsiiarios - Mercado a Vista 25.64 20.4p4 100.9p0 498

A seguir, detalhamos a posicdo do patriménio deréetia do conglomerado financeiro Morgan
Stanley:

DETALHAMENTO DO PATRIMONIO DE REFERENCIA EXIGIDO-C  ONGLOMERADO FINANCEIRO MORGAN STANLEY - R$ mil

Valor Total da Parcela - EPR 142.087|| 186.533|| 292.405|| 225.446
Valor Total da Parcela - Pcam 0 0 0 84.534
Valor Total da Parcela Pjur (1) 5.111 5.009 13.91} 8.042
Valor Total da Parcela Pjur (2) 27.942 28.807 48.074 45.906
Valor Total da Parcela Pcom 0 0 0 0
Valor Total da Parcela Pacs 10.839 2.13§ 3.085ﬂ 3.948
Valor Total da Parcela Popr 50.648 50.644 56.3 56.3%1
Valor Total do Patrimbnio de Referéncia Exigido B)R 236.627| 273.13 413.83 424.267
Patrimdnio de Referéncia (PR) 1.121.295/|1.213.532]11.278.560]]| 1.300.874]
Valor da Margem (excesso de Capital) 884.668 940.40 864.749 876.6D7
indice de Basiléia 52,13% 48,87% 33,99% 33,73%




