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"I Relatorio da Administracdo

Senhores Cotistas: Em cumprimento as disposicoes legais e estatutdrias, a Diretoria submete a apreciacdo de V.Sas. as demonstracoes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, colocando-se & disposicao para quaisquer esclarecimentos.

Sao Paulo, 06 de agosto de 2021 A Administracao

|II Balan(;os Patrimoniais | Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018

(Em milhares de reais - R$)

Demonstracdes do Resultado
| Para os Exercicios Findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Em milhares de reais - R$, exceto o prejuizo por cota)

Nota Individual Consolidado Nota Individual Consolidado
Ativo explicativa 019 . ztols 2019 . 210(1‘8 Passivo e Patriménio Liquido  explicativa 2019 2018 2019 2018
eapresentado eapresentado Reapresentado Reapresentado
Circulante 49.866 7.741 41.087.563 16.335.585 | Circulante P P
Caixa e equivalentes de caixa 21 29 26.448 29.208 | passivos financeiros 11 - - 19.263.208 7.485.973
Ativos financeiros registrados ao valor justo Passivos financeiros ao valor justo
gm co}ntra»part\fqa do resultado | 6 36.290 - 34.447.689  13.514.326 com contrapartida no resultado - - 3.910.597 3.567.892
emais ativos financeiros ao valor justo i i i -
por meio do resultado 36.290 -22063200 9598581 | pa o Eoe IO ST 10 12 3666 3643 20871990 12.974954

Instrumentos financeiros derivativos - - 12.202.993 3.702.505 Obrigacoes por empréstimo de - - - - —

Direitos por empréstimo de acoes - - 181.406 213.240 sociedades ligadas _15.131.771 9.509.723
A\t/l;l/%sr;‘\snggdcglsr%s”?cg;acr:sntgaamortlzado 7 79 7(_) 6 ‘??ggg? 2'784'40§ Valores a pagar a sociedades ligadas 3.098 3.131 4.700.359 3.098.879

Negociacao e intermediacio de valores - B 89914 117.877 Negociacao e intermediacao de valores - - 651.182 363.040

Valores a receber - - 179.018 75.694 | _Valores a pagar 568 512 188.278 3312

Valores a receber sociedades ligadas 70 70 6.154.115 2.590.837 |Provisdes 13 15 16 15 16
Ativos fiscais 13.485 7.642  13.485 7.642 | Outras provisoes 15 16 15 16

Imposto de renda e Impostos e contribuicdes a pagar 14 17.945 17.954 17.945 18.179

contribuicao social a compensar 8 13.485 7.642 13.485 7.642 'fgggfrt% d_zéfgr;gi_gl correntes 12.023 12.023 12.023 12.023
Outros ativos - - 933 1 1ou lal - . . B .
Nao Circulante 1.239.335 1.273.928 146.326 5.404.303 Diversos 5.922 5.931 5.922 6.156
Ativos financeiros registrados ao Outros passivos 2.056 - 15.124 710

valor justo em contrapartida do resultado - 43.655 124.703 5.404.296 | Total do passivo 23.682 21.613 39.967.882 _ 20.479.832

Dema|s ativos financeiros ao valor justo Patriménio Liquido 16

por meio do resultado - 43.655 124.703 5.404.296 | Capital social 156.006 156.006 156.006 156.006
Ativos fiscais 21.621 - 21.621 — | Reservas de lucros 727.433 743.808  727.433 743.808

Imposto de renda e Outros resultados abrangentes - CTA 382.080 360.242  382.080 360.242

contribuicao social - diferidos 15.b 21.621 - 21.621 ~ | Participacdo dos acionistas
Investimentos em controladas 9 1.217.712 1.230.266 - - nao controladores - - 488 _
Imobilizado liquido 10 2 7 2 7 | Total do patriménio liquido 1.265.519 1.260.056 _1.266.007 1.260.056
Total do Ativo 1.289.201 _ 1.281.669 41.233.889 __ 21.739.888 | Total do Passivo e do Patriménio Liquido  1.289.201 1.281.669 41.233.889 _ 21.739.888

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
Demonstracoes das Mutacoes B
. ,\g . . ¢ Para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 (Em milhares de reais - R$)
do Patrimonio Liquido
Nota Capital Reserva de Lucros Ajuste de avaliacdo Lucros Acionistas nao Total do
explicativa _ social Reserva Legal Reserva Estatutaria patrimonial acumulados Total _controladores patriménio liquido
Saldosdem 31de Deﬁembroddzzmg g g 156.006 31.201 650.879 206.218 - 1.044.304 - 1.044.304
Ajuste de conversdes de moeda de subsidiarias 16. - - - 154.024 - 154.024 - 154.024
Lucro liquido do exercicio - - - - 61.728 61.728 - 61.728
Proposta de destinacao dos lucros:

Reserva estatutaria - - 61.728 - (61.728) - - -
Saldos em 31 de Dezembro de 2018 156.006 31.201 712.607 360.242 - 1.260.056 - 1.260.056
Participacdo de acionistas nao controladores - - - - - - 501 501
Ajuste de conversdes de moeda de subsidiarias 16.d - - - 21.838 — 21.838 - 21.838
Prejuizo do exercicio - - - - (16.375)  (16.375) (13) (16.388)
Proposta de destinacdo dos lucros:

Reserva estatutaria - - (16.375) - 16.375 - - -
Saldos em 31 de Dezembro de 2019 156.006 31.201 696.232 382.080 - 1.265.519 488 1.266.007

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Notas Explicativas as Demonstracoes
Financeiras Individuais e Consolidadas

Para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018

(Em milhares de reais - R$)

n Contexto

A Morgan Stanley Participacoes Ltda. (“Entidade”) é uma sociedade por cotas de responsabilidade
limitada, tendo como objeto social a representacéo no Brasil do Grupo Morgan Stanley, promovendo seus
servicos e produtos, a representacéo de outras sociedades, nacionais ou estrangeiras, por conta prépria ou
de terceiros, investimentos por conta prépria nos mercados financeiros, de capitais, futuros e derivativos e
a participacao em outras sociedades como sécia, acionista ou cotista. Seu controlador direto é a Morgan
Stanley Latin America Incorporated e a MSL Incorporated, empresa sediada nos Estados Unidos, e sua sede
€ na Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.600 - 6° andar, Sdo Paulo/SP, Brasil. Esses servicos sao oferecidos no Brasil
e no Uruguai por intermédio da Morgan Stanley Uruguay Ltda., controlada da Entidade, e por meio de uma
Sociedade de Proposito Especifico - SPE conforme descrito na nota explicativa n® 2.5.

Base para a Elaboracao das Demonstrac¢ées Financeiras

2.1. Declaragao de conformidade: As demonstracdes financeiras foram elaboradas e estao apresentadas
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, que compreendem as disposicdes contidas na Lei
das Sociedades por Acdes e os pronunciamentos, as orientacdes e as interpretacdes técnicas emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Contéabeis - CPC e aprovados pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC.
Na preparacéo das demonstracoes financeiras, a Entidade adotou todos os pronunciamentos e respectivas
interpretacdes e orientacoes técnicas emitidos pelo CPC, que junto com as préticas contabeis incluidas na
legislagao societéria brasileira séo denominados préaticas contabeis adotadas no Brasil. Essas demonstracoes
financeiras foram aprovadas em reunido de Diretoria realizada em 16 de agosto de 2021. 2.2. Base de
mensuragdo: As demonstraces financeiras foram elaboradas com base no custo historico, exceto,
quando aplicavel, por determinados instrumentos financeiros que sdo mensurados pelos seus valores
justos, conforme descrito a seguir nas praticas contabeis. O custo histérico geralmente é baseado no valor
justo das contraprestacdes pagas em troca de ativos. 2.3. Conversao de moeda de controlada: A
Entidade é controladora de uma empresa no Uruguai (Morgan Stanley Uruguay Ltda.), que apresenta suas
demonstracoes financeiras em dolares americanos, cuja moeda funcional é o délar americano - US$. Tais
valores sao convertidos para reais - R$, que é a moeda funcional e de apresentacao da Entidade.
2.4. Moeda funcional e moeda de apresentagao: A moeda funcional de uma entidade é a moeda do
ambiente econémico primério em que ela opera. Ao definir a sua moeda funcional e a de sua subsidiaria,
a Administracao considerou qual a moeda em que ela fundamentalmente gera e desembolsa caixa e que
influencia significativamente o preco de seus servicos. As demonstracdes financeiras sao apresentadas em
reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentacdo da Morgan Stanley Participacdes Ltda. As
demonstracoes financeiras da controlada utilizadas como base para avaliagdo dos investimentos pelo
método de equivaléncia patrimonial no individual, e consolidado para fins das demonstraces financeiras
consolidadas sdo preparadas usando-se a moeda funcional desta controlada, que é o délar norte-
americano. As transagcoes em moeda estrangeira, isto é, todas aquelas nao realizadas na moeda funcional,
sao convertidas pela taxa de cambio das datas de cada transacao. Ativos e passivos monetarios em moeda
estrangeira sao convertidos para a moeda funcional pela taxa de cdmbio da data do fechamento. Os
ganhos e as perdas de variacoes nas taxas de cambio sobre os ativos e os passivos monetarios sao
reconhecidos na demonstracao do resultado. Ativos e passivos nao monetarios adquiridos ou contratados
em moeda estrangeira sao convertidos com base nas taxas de cambio das datas das transacdes ou nas
datas de avaliacao ao valor justo, quando este é utilizado, e passam a compor os valores dos registros
contabeis em reais dessas transacoes, n&o se sujeitando a variacoes cambiais posteriores. Os resultados e a
posicao financeira da controlada utilizada como base para avaliacdo dos investimentos avaliados pelo
método de equivaléncia patrimonial, que tém a moeda funcional diferente da moeda de apresentacao, sao
convertidos pela moeda de apresentacao conforme a seguir: (i) Os saldos ativos e passivos sao convertidos
a taxa de cambio vigente na data de encerramento das demonstracoes financeiras. (i) As contas de
resultado sao convertidas pela cotacdo média diaria do cambio. (iii) Todas as diferencas resultantes da
conversao de taxas de cdmbio s&o reconhecidas no patriménio liquido, na conta “Ajustes de avaliacdo
patrimonial”. 2.5. Base de consolidagao: As demonstracoes financeiras da controlada e da Sociedade de
Proposito Especifico - SPE sao incluidas nas demonstracées financeiras consolidadas a partir da data em que
o controle se inicia até a data em que ele deixa de existir. As préticas contabeis de controladas estao

alinhadas com as politicas adotadas pela controladora. Saldos e transacoes intragrupo, bem como
quaisquer receitas ou despesas derivadas de transacoes intragrupo, sao eliminados na preparacao das
demonstracoes financeiras consolidadas. Ganhos nao realizados oriundos de transacdes com companhlas
investidas, registrados por equivaléncia patrimonial, sao eliminados contra o investimento na proporcao da
participacdo na investida. Prejuizos n&o realizados séo eliminados da mesma maneira como sao eliminados
0s ganhos nao realizados, mas somente até o ponto em que nao haja evidéncia de perda por reducao ao
valor recuperavel. As demonstracdes financeiras consolidadas incluem as demonstracoes da Entidade, de
sua controlada e de Sociedade de Propdsito Especifico - SPE, a seguir demonstradas:
Porcentagem de participacdo

31/12/2019 31/12/2018
Controladas:
Morgan Stanley Uruguay Ltda. 99,96 99,96
Sociedade de Propésito Especifico - SPE:
Formula XVI - Fundo de Investimento - Multimercado Crédito
Privado - Investimento no Exterior 100,00 100,00

Sociedades de Propésito Especifico - SPE: A Entidade constituiu SPE para gerenciar sua carteira de titulos.
Considerando a situacao de controle, essa entidade deve ser consolidada. Os critérios e procedimentos para
avaliar a necessidade de consolidagdo levaram em conta, entre outros fatores, os riscos e as recompensas
retidos pela Entidade e, desse modo, todas as questoes relevantes sao consideradas, inclusive eventuais
garantias concedidas e quaisquer perdas associadas & cobranca dos respectivos ativos retidos. O Fundo é
constituido no Brasil e sua moeda funcional é o real - R$ 2.6. Estimativas contabeis criticas e
julgamentos: A preparacao das demonstracoes financeiras consolidadas exige que a Administracao realize
estimativa e utilize premissas que afetam os saldos de ativos e passivos divulgados na data das demonstracoes
financeiras individuais e consolidadas, bem como os montantes divulgados de receitas, despesas, ganhos e
perdas durante os exercicios apresentados e em periodos subsequentes, pois os resultados efetivos podem
ser diferentes daqueles apurados de acordo com tais estimativas e premissas. Todas as estimativas e
premissas utilizadas pela Administracdo sao as melhores estimativas atuais realizadas em conformidade com
as normas aplicaveis. As estimativas e os julgamentos sao avaliados em base continua, e consideram a
experiéncia passada e outros fatores. As demonstracoes financeiras consolidadas incluem diversas
estimativas e premissas utilizadas. As estimativas contabeis e premissas criticas que apresentam impacto
mais significativo nos valores contabeis de ativos e passivos estao descritas a seguir: 2.7. Imposto de renda
e contribuigao social: Conforme descrito na nota explicativa n® 3.5, ativos fiscais diferidos sao reconhecidos
somente em relacdo a diferencas temporarias na medida em que se considera provavel que a Entidade ira
gerar lucros tributaveis futuros em relacdo aos quais os ativos fiscais diferidos possam ser utilizados.
2.8. Valor justo dos instrumentos financeiros, incluindo derivativos: O valor justo de instrumentos
financeiros, incluindo derivativos, que n&o sao negociados em mercados ativos é determinado mediante o
uso de técnicas de avaliacdo. A Entidade usa seu julgamento para escolher diversas metodologias e definir
as premissas a serem utilizadas nos célculos. Essas premissas baseiam-se principalmente em informacoes e
nas condicoes de mercado existentes na data das demonstracées financeiras individuais e consolidadas, que
inclui o risco de crédito e contraparte no modelo de precificacdo. 2.9. Provisdes para riscos fiscais,
trabalhistas e civeis: A Entidade revisa periodicamente riscos processuais. Esses riscos séo avaliados com
base nas melhores estimativas da Administracao, levando em consideracéo o parecer de assessores legais
quando houver probabilidade de que recursos financeiros sejam exigidos para liquidar as obrigacées e que
o montante das obrigacdes possa ser estimado com razoavel seguranca. Os valores das contingéncias s&o
quantificados utilizando-se modelos e critérios que permitam a sua mensuracdo, apesar da incerteza
inerente aos prazos e valores. 2.10. Reapresentacao das demonstracdes financeiras individuais e
consolidadas correspondentes ao exercicio de 2018: Foram identificadas na Controlada inconsisténcias
quanto ao registro do rateio de determinadas despesas de pessoal e servicos de terceiros incorridas pelo
controlador final e compartilhadas entre as empresas do Grupo Morgan Stanley no exercicio findo em 31 de
dezembro 2018, bem como quanto ao seu agrupamento contabil apresentado na demonstracdo do
resultado desse exercicio. A Administracdo da Controlada apurou o montante dessas inconsisténcias e
procedeu a sua regularizacao nos registros contabeis e nas demonstracoes financeiras desse exercicio. Dessa
forma, as demonstracoes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 estao sendo
reapresentadas, conforme demonstrado no quadro abaixo:

Individual - 2018 Consolidado - 2018

Balango Patrimonial
Ativo
Circulante

Originalmente publlcado A|ustes Reapresentado Originalmente publicado _Ajustes Reapresentado
7.741

Caixa e equivalentes de caixa
Ativos financeiros registrados ao valor justo em contrapartida do resultado

Demais ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos

Direitos por empréstimo de acoes

Ativos financeiros ao custo amortizado

Valores dados em garantia

Negociacao e intermediacéo de valores
Valores a receber

Valores a receber sociedades ligadas
Ativos fiscais

Imposto de renda e contribuicao social a compensar
Outros ativos
Nao Circulante

Ativos financeiros registrados ao valor justo em contrapartida do resultado

Demais ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Ativos fiscais
Imposto de renda e contribuicao social - diferidos
Investimentos em controladas

Imobilizado liquido
Total do Ativo

16.233.507 102. 078 16.335.585

29 - 29 29.208 29.208

- - - 13.514.326 - 13.514.326

- - - 9.598.581 - 9.598.581

- - - 3.702.505 - 3.702.505

- - - 213.240 - 213.240

70 - 70 2.682.330 102.078 2.784.408

- - - 117.877 - 117.877

- - - 75.694 - 75.694

70 - 70 2.488.759 102.078 2.590.837

7.642 - 7.642 7.642 - 7.642
7.642 - 7.642 7.642 - 7.642

- - - 1 - 1
1.183.834 _ 90.094 1.273.928 5.416.287 (11.984) 5.404.303
43.655 - 43.655 5.404.296 - 5.404.296
43.655 - 43.655 5.404.296 5.404.296
11.984 (11.984) - 11.984 (11. 84) -
11.984 (11.984) - 11.984 (11 984) -
1.128.188 102.078 1.230.266 - - -
7 - 7 7 - 7
1.191.575 _ 90.094 1.281.669 21.649.794 _ 90.094 21.739.888

Passivo e Patriménio Liquido

Individual - 2018 Consolidado - 2018

Circulante
Passivos financeiros

Originalmente publlcado Ajustes Reapresentado Originalmente publicado A|ustes Reapresentado

Passivos financeiros ao valor justo com contrapartida no resultado
Instrumentos financeiros derivativos
Passivos financeiros ao custo amortizado

Obrigacoes por empréstimo de sociedades ligadas
Valores a pagar a sociedades ligadas

Negociacao e intermediacéo de valores

Valores a pagar

Provisdes

Qutras provisdes
Impostos e contribuicdes a pagar

Imposto de renda e contribuicao social - correntes
Diversos

Outros passivos

Total do passivo

Patriménio Liquido

Capital social

Reservas de lucros

Outros resultados abrangentes - CTA
Participacdo dos acionistas nao controladores

Total do patriménio liquido

Total do Passivo e do Patriménio Liquido

7.485.973 7.485.973

- - - 3.567.892 - 3.567.892

- - - 3.918.081 - 3.918.081

3.643 - 3.643 12.974.954 - 12.974.954

- - - 9.509.723 - 9.509.723

3.131 - 3.131 3.098.879 - 3.098.879

- - - 363.040 - 363.040

512 - 512 3.312 - 3.312

16 - 16 16 - 16

16 - 16 16 - 16

5.931 12.023 17.954 6.156 _ 12,023 18.179

- 12.023 12.023 - 12.023 12.023

5.931 - 5.931 6.156 - 6.156

- - 710 - 710

9590 12.023 21.613 20.467.809 12.023 20.479.832
156.006 - 156.006 156.006 - 156.006
665.737  78.071 743.808 665.737  78.071 743.808
360.242 - 360.242 360.242 - 360.242
1.181.985 _ 78.071 1.260.056 1.181.985 _ 78.071 1.260.056
1.191.575 _ 90.094 1.281.669 21.649.794 _ 90.094 21.739.888

Demonstracoes do Resultado

Individual - 2018 Consolidado - 2018

Resultado Liquido com Instrumentos Financeiros

Originalmente publlcado A|ustes Reapresentado Originalmente publicado _Ajustes Reapresentado
12 127

Resultado Liquido de Juros e Similares

Receita de juros
Despesa de juros
Resultado com Investimentos e Participacoes

Resultado de equivaléncia patrimonial
Outras Receitas (Despesas) Operacionais

Despesas de prestacao de servicos
Despesas de pessoal

Despesas gerais e administrativas
Despesas tributarias

Outras receitas (despesas)

Resultado antes de Imposto de Renda e Contribuicdo Social
Imposto de renda e contribuicao social correntes
Imposto de renda e contribuicao social diferidos

Prejuizo/Lucro do Exercicio

Atribuivel aos:

Acionistas controladores
Acionistas nao controladores
Quantidade de cotas (em milhares)

Prejuizo por cota - R$

649.903 _142.778 792,681
3,839 - 3.839 (315.942) - (315.942)
3.839 - 3.839 26.568 - 26.568
- - - (342.510) - (342.510)
(25.934) _102.078 76.144 - - -
(25.934) "102.078 76.144 - -
(5.617) - (5.617) (361.546) _(40.700) (402.246)
(2.497) - (2.491) (244.708) ~ 92.176 (152.532)
(101) - (101) (101) - (101)
(2.617) - (2.617) (95.944) (132.876) (228.820)
(572) - (572) (20.958) - (20.958)
164 - 164 165 - 165
(27.585) 102.078 74493 (27.585) 102.078 74.493
~ (12.023) (12.023) ~ (12.023) (12.023)
11.242 (11.984) (742) 11.242 (11.984) (742)
(16.343) _ 78.071 51.728 (16.343) _ 78.071 51.728
(16.343)  78.071 61.728 (16.336)  78.039 61.703
- - - 7 32 25
156.006 - 156.006 156.006 - 156.006
(0,10) 0,40 (0,10) - 0,40

Demonstragées dos Fluxos de Caixa

Individual - 2018 Consolidado - 2018

Originalmente publicado _Ajustes Reapresentado Originalmente publlcado A|ustes Reapresentado

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais 156.212 (161.702) (5.490) 812 998
Prejuizo/lucro do exercicio (16.343) 78.071 61.728 (16.343) 78.071 61 728
Ajuste para:
Juros apropriados 3.839 (7.678) (3.839) 3.839 (30.407) (26.568)
Resultado de equivaléncia patrimonial 25.934 (102.078) (76.144) - - -
Imposto de renda e contribuicao social - correntes - 12.023 12.023 - 12.023 12.023
Imposto de renda e contribuicao social - diferidos (11.242)  11.984 742 (11.242) 11.984 742
Efeitos da variacao cambial no resultado 154.024 (154.024) - 154.024  31.515 185.539
Efeitos da variacao cambial no caixa - - - 1.534 - 1.534
Variagbes nos ativos e passivos (233.190) 161.702 (71.488) (129.873) (62.293) (192.166)
Redugédo (aumento) em ativos financeiros 799) - (799) 781.134 (102.078) 679.056
Redugédo (aumento) reducao em outros ativos (18.799) 20.028 1.229 (18.800)  11.242 (7.558)
Aumento (reducao) em passivos financeiros (351) - (351) (792.216) - (792.216)
Aumento (reducao) em outros passivos (146.223) 141.674 (4.549) (32.973) 28.543 (4.430)
Impostos pagos (67.018) - (67.018) (67.018) - (67.018)
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais (76.978) - (76.978) 1.939  40.893 42.832
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento
Recebimento de dividendos 116.521 - 116.521 - - -
Caixa liquido gerado pelas atividades de investimento 116.521 - 116.521 - - -
Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamento
Juros sobre o capital proprio e dividendos pagos (40.893) - (40.893) - - (40.893)
Caixa liquido aplicado nas atividades de financiamento (40.893) - (40.893) - - (40.893)
Efeito da variacdo cambial no caixa e equivalentes de caixa da subsidiaria - - - (1.534) - (1.534)
Aumento (Reducao) Liquido de Caixa e Equivalentes de Caixa (1.350) - (1.350; 405 — 405
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio T.379 = T.379 728803 = 78.803
Caixa e equivalentes de caixa no fim do exercicio 29 - 29 29.208 - 29.208

Nota Individual Consolidado
explicativa 2019 2018 2019 2018
Reapresentado Reapresentado
Resultado Liquido com
Instrumentos Financeiros 18 109 127 _938.002 792.681
Resultado Liquido de Juros e Similares 19 _ 2.085 3.839 (349.614) (315.942)
Receita de juros 2.085 3.839 29.613 26.568
Despesa de juros - - (379.227) (342.510)
Resultado com Investimentos
e Participacoes (34.391) 76.144 - -
Resultado de equivaléncia patrimonial 9 (34.391) 76.144 -
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (5.799) (5.617) (626.397) (402. 246)
Despesas de prestacéo de servicos 20.1 (2.621) (2.491) (139.793) (152.532)
Despesas de pessoal 20.2 - (101) (101)
Despesas gerais e administrativas 203 (1 439) (2.617) (482. 574) (228.820)
Despesas tributarias 20.4 (58) (572) (309) (20.958)
Outras receitas (despesas) (1.681) 164  (3.721) 165
Resultado antes de Imposto de Renda
e Contribuicao Social (37.996) 74.493 (38.009) 74.493
Imposto de renda e
contribuicdo social correntes - (12.023) - (12.023)
Imposto de renda e
contribuigdo social diferidos 15.a _21.621 (742) _ 21.621 (742)
Lucro (Prejuizo) do Exercicio (16.375) 61.728 (16.388) 61.728
Atribuivel aos:
Acionistas controladores (16.375) 61.728 (16.375) 61.703
Acionistas nao controladores - - (13) 25
Quantidade de cotas (em milhares) 156.006 156.006 156.006 156.006
Lucro (Prejuizo) por cota - R$ (0,10) 0,40 (0,10) 0,40

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Demonstracoes do Resultado Abrangente
| Para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018

(Em milhares de reais - R$)

Nota Individual Consolidado
explicativa 2019 2018 2019 2018
Reapresentado Reapresentado
Lucro (Prejuizo) do Exercicio (16.375) 61.728 (16.388) 61.728
Outros Resultados Abrangentes Liquidos
Ajuste de conversao de moeda de subsididria  16.d _21.838 154.024 21.838 154.024
Total do Resultado Abrangente 5.463 215.752 _ 5.450 215.752
Atribuivel aos
Acionistas controladores 5.463 215.752  5.463 215.752
Acionistas nao controladores - - (13) -
Total do Resultado Abrangente 5.463 215.752 _ 5.450 215.752

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras

Demonstracoes dos Fluxos de Caixa
| Para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018

(Em milhares de reais - R$)

Individual Consolidado
2019 2018 2019 2018
Reapresentado Reapresentado
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais _(4.992) (5.490) (15.955) 234.998
Prejuizo/lucro do exercicio (16.375) 61.728 (16.388) 61.728
Ajuste para:
Juros apropriados (1.387) (3.839) (28.924) (26.568)
Resultado de equivaléncia patrimonial 34.391 (76.144) - -
Imposto de renda e
contribuicdo social - correntes - 12.023 - 12.023
Imposto de renda e
contribuicao social - diferidos (21.621) 742 (21.621) 742
Efeitos da variacao cambial no resultado - - 51.268 185.539
Efeitos da variacao cambial no caixa - - (290) 1.534
VariagOes nos ativos e passivos 4.984 (71.488) 12.905 (192.166)
Reducao (aumento) em ativos financeiros 8.752 (799) (19.468.370) 679.056
Reducéo (aumento) reducao em outros ativos  (5.843) 1.229 (6.775) (7.558)
Aumento (reducao) em passivos financeiros 23 (351) 19.473.871 (792.216)
Aumento (reducdo) em outros passivos 2.052 (4.549) 14.179 (4.430)
Impostos pagos - (67.018) - (67.018)
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas)
atividades operacionais (8) (76.978) (3.050) 42.832
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento
Recebimento de dividendos - 116.521 - -
Caixa liquido gerado pelas atividades
de investimento - 116.521 - -
Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamento
Juros sobre o capital préprio e dividendos pagos - (40.893) - (40.893)
Caixa liquido aplicado nas atividades
de financiamento - (40.893) - (40.893)
Efeito da Variacdo Cambial no Caixa e
Equivalentes de Caixa da Subsidiaria - - 290 (1.534)
Aumento (Reducao) Liquido de Caixa e
Equivalentes de Caixa (8 (1.350) (2.760) 405
Caixa e equivalentes de caixa no
inicio do exercicio 29 1.379 29.208 28.803
Caixa e equivalentes de caixa no
fim do exercicio 21 29 26.448 29.208

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

n Principais Praticas Contabeis

.
3.1. Apuracao do resultado: As receitas e despesas sdo contabilizadas pelo regime de competéncia.
3.2. Caixa e equivalentes de caixa: Para fins das demonstracdes dos fluxos de caixa, caixa e equivalentes
de caixa correspondem aos saldos de disponibilidades e as aplicacdes financeiras com conversibilidade
imediata, com prazo original igual ou inferior a 90 dias, e que sejam destinados ao atendimento de
compromissos de curto prazo. 3.3. Ativos e passivos financeiros: No ano de 2018 a Entidade passou a
aplicar a CPC48/IFRS 9 que contém uma nova abordagem de classificacdo e mensuracéo de ativos
financeiros, onde a Entidade se baseia, tanto no modelo de negdcios para a gestao dos ativos financeiros,
quanto nas caracteristicas de fluxo de caixa contratual do ativo financeiro. Essa nova abordagem substituiu
as categorias de ativos financeiros previstas no CPC38/IAS 39: (i) mensurados pelo valor justo por meio do
resultado; (ii) investimentos mantidos até o vencimento; (iii) empréstimos e recebiveis; e (iv) disponiveis
para venda. O CPC 48/IFRS 9 classifica os ativos financeiros em trés categorias: (i) mensurados ao custo
amortizado; (i) mensurados ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes (VJORA - Patriménio
Liquido); e (iii) mensurados ao valor justo por meio do resultado (VJR). ® Modelo de negécio: configura a
maneira pela qual a entidade administra seu ativo financeiro para gerar fluxos de caixa. O objetivo da
Administracdo para um determinado modelo de negdcio, é: (i) manter os ativos para receber os fluxos de
caixa contratuais; (ii) manter os ativos para receber os fluxos de caixa contratuais e venda; ou (i) manter
os ativos para negociacao. Quando os ativos financeiros se enquadram nos modelos de negocios (i) e (ii)
deve-se aplicar o teste SPPI (somente pagamento de principal e juros, do inglés “Solely Payment of
Principal and Interest”). » Teste SPPI: O objetivo deste teste é avaliar os termos contratuais dos instrumentos
financeiros para determinar se dao origem a fluxos de caixa em datas especificas que se enquadram como
somente pagamento de principal e juros sobre o montante principal. Os instrumentos financeiros que nao
se enquadrarem no conceito mencionado acima sao mensurados a VJR, como por exemplo, os derivativos.
Instrumentos financeiros obrigatoriamente classificados como valor justo por meio do resultado (VJR): Os
instrumentos financeiros incluem ativos e passivos financeiros adquiridos com o propésito de venda ou
recompra em um curto prazo de tempo ou é parte de uma carteira na qual existe evidéncia de lucro no
curto prazo e também todos os instrumentos financeiros derivativos. Os instrumentos financeiros,
incluindo os derivativos, sao inicialmente registrados a valor justo. Mudancas subsequentes no valor justo,
variacao cambial, juros e dividendos séo refletidas no resultado da Entidade em “Ganho (perda) liquido de
ativos e passivos financeiros ao valor justo pelo resultado”. Ativos financeiros: (i) Mensurados a valor justo
por meio do resultado: Todos os ativos financeiros que nao atendam aos critérios de mensuracao ao custo
amortizado ou ao VJORA, sdo classificados como mensurados ao VIR, além daqueles ativos que no
reconhecimento inicial sdo irrevogavelmente designados ao VIR, caso isso elimine ou reduza
significativamente descasamentos contébeis. Os ativos financeiros mensurados a VIR sao registrados e
inicialmente avaliados pelo valor justo, sendo as respectivas modificacdes subsequentes do valor justo
reconhecidas imediatamente no resultado. Os instrumentos financeiros derivativos, também, sao
categorizados como VJR. Os ativos financeiros sao inicialmente reconhecidos e avaliados pelo valor justo
no balanco e, os custos de transacédo sao registrados diretamente no resultado do periodo. (i) Mensurados
ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes: Sao ativos financeiros que atendam ao critério
do teste SPPI e cujo objetivo seja tanto manter os ativos para receber os fluxos de caixa contratuais quanto
para venda. Sao reconhecidos inicialmente a valor justo, mais os custos de transacao que sejam
diretamente atribuiveis a sua aquisicdo ou a sua emissao e sao mensurados, subsequentemente, a valor
justo com os ganhos e perdas reconhecidos em outros resultados abrangentes, com excecao das perdas
por reducéo ao valor recuperéavel e dos ganhos e perdas cambiais de converséo, até que o ativo financeiro
deixe de ser reconhecido. As perdas de crédito esperadas sao registradas na demonstracéo do resultado
em contrapartida a outros resultados abrangentes, nao tendo impacto no valor contabil bruto do ativo.
(ili) Mensurados ao custo amortizado: Ativos financeiros sao reconhecidos pelo custo amortizado quando
0 objetivo do modelo de negécio do consolidado é coletar os fluxos de caixa contratuais que atendam ao
critério do teste SPPI do valor do ativo até a data de seu vencimento. Esses ativos sao reconhecidos,
quando a Entidade se torna parte das disposicdes contratuais. Os instrumentos sao, inicialmente,
mensurados ao valor justo e subsequentemente mensurados ao custo amortizado deduzido do montante
referente & expectativa de perda do instrumento. Custos de transacao sao os custos incrementais que
sejam diretamente atribuiveis a aquisicao, emisséo ou eliminacdo de um instrumento financeiro. Custos
de transacao que sejam diretamente atribuiveis a aquisicao do ativo financeiro sao adicionados ao valor
justo no reconhecimento inicial. Os juros sao reconhecidos na demonstracdo consolidada do resultado
como “Receita de juros e similares”. No caso de perda de crédito esperada é reconhecida uma deducéo
do valor contébil do ativo financeiro e é reconhecida na demonstracao do resultado. Ativos financeiros
pelo custo amortizado incluem valores pendentes de liquidacdo e recebiveis de clientes. Passivos
financeiros: A Entidade classifica seus passivos financeiros como subsequentemente mensurados ao custo
amortizado, exceto quando mantidos para negociacao ou designados ao valor justo pelo resultado,
utilizando-se do método da taxa efetiva de juros. (i) Mensurados a valor justo por meio do resultado: Sao
registrados e avaliados pelo valor justo, sendo as respectivas alteracdes do valor justo reconhecidas
imediatamente no resultado. (ii) Mensurados ao custo amortizado: Sao reconhecidos quando a Entidade
se torna parte das disposicoes contratuais do instrumento e é inicialmente mensurado ao valor justo e
foram subsequentemente mensurados pelo custo amortizado. Os juros s&o reconhecidos na demonstracao
consolidada do resultado como “Despesa de juros e similares. Passivos financeiros classificados como
custo amomzados sao compostos por dep05|tos bancanos e empréstimos e repasses no exterior. Ativos e
finan : Sdo os ativos e passivos designados a valor
justo através do resultado no reconhecimento inicial (opgao de valor justo). Esta designacdo nao pode ser
alterada subsequentemente. De acordo com o CPC48/IFRS 9, a opcao de valor justo por meio do resultado
somente pode ser aplicada quando sua aplicacao reduz ou elimina inconsisténcias contabeis no resultado
ou quando os ativos financeiros fazem parte de uma carteira cujo risco é administrado e reportado a
Administracdo com base no seu valor justo. Os ativos e passivos financeiros incluidos nesta categoria séo
reconhecidos inicialmente e subsequentemente pelo seu valor justo. Os custos de transacao sao
registrados diretamente na demonstracdo consolidada do resultado. Os ganhos e perdas oriundas de
alteracoes no valor justo sao incluidos diretamente na demonstracao consolidada do resultado na rubrica
Ganho (Perda) liquido com ativos e passivos financeiros - Ativos e passivos financeiros designados a valor
justo através do resultado. Instrumentos financeiros derivativos, incluindo contabilidade de “hedge":
A Entidade mantém instrumentos financeiros derivativos para negociagao e para proteger suas exposicoes
aos riscos. Derivativos embutidos sao separados de seus contratos principais e registrados separadamente
se certos critérios sao atingidos. Derivativos sé&o reconhecidos inicialmente pelo valor justo; quaisquer
custos de transacao atribuiveis sdo reconhecidos no resultado quando incorridos. Apés o reconhecimento
inicial, os derivativos sdo mensurados pelo valor justo e as variacdes no valor justo sdo registradas no
resultado. (i) “Hedge"” de risco de mercado - os ativos e passivos financeiros, bem como os respectivos
instrumentos financeiros derivativos relacionados s&o contabilizados pelo valor de mercado com os
ganhos e as perdas, realizados e nao realizados, reconhecidos diretamente na demonstracdo do resultado.
A Entidade nao possui instrumentos financeiros derivativos designados e qualificados para protecao de
risco de mercado. (i) “Hedge” de fluxo de caixa - a parcela efetiva de “hedge” dos ativos e passivos
financeiros e os respectivos instrumentos financeiros derivativos relacionados séo contabilizados pelo valor
de mercado com os ganhos e as perdas nao realizados, deduzidos quando aplicavel, dos efeitos tributarios,
reconhecidos nos outros resultados abrangentes e acumulado no patriménio liquido. A parcela ndo
efetiva do “hedge” é reconhecida diretamente na demonstracao do resultado. Quando o instrumento de
“hedge” vence, ou é vendido, cancelado, exercido, ou quando nao se enquadra nas condicoes de “hedge
accounting”, qualquer ganho ou perda cumulativo existente no patriménio liquido permanece ali até o
momento em que a transacao futura protegida é reconhecida na demonstracao do resultado. A Entidade
nao possui instrumentos financeiros derivativos designados e qualificados para protecao de fluxo de caixa.
3.4. Imobilizado de uso: O imobilizado é contabilizado pelo seu custo de aquisicdo menos depreciacdo
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acumulada, que ¢é calculada pelo método linear com a utilizacdo de taxas com base na vida util estimada
desses ativos. Os valores residuais e a vida util dos ativos sao revisados e ajustados, se apropriado, ao final
de cada exercicio. A Entidade avalia os ativos a fim de identificar indicacoes de reducao em seus valores
contabeis. Se tais indicacoes forem identificadas, os ativos imobilizados sao testados a fim de avaliar se
seus valores contabeis sao plenamente recuperaveis. Nao foram identificadas perdas por reducéo ao valor
recuperavel em ativos imobilizados em 31 de dezembro de 2019 e de 2018. Os ganhos e as perdas na
alienacao de ativos imobilizados sao registrados na demonstracdo consolidada do resultado na rubrica
“Outras receitas (despesas)”. 3.5. Imposto de renda e contribuicao social: Existem dois componentes
no registro do imposto de renda e da contribuicdo social: corrente e diferido. O componente corrente
aproxima-se dos impostos a serem pagos ou recuperados no periodo aplicavel. O passivo corrente é
registrado no balanco patrimonial na rubrica “Obrigacoes fiscais - imposto de renda e contribuicao social
correntes”. O componente diferido representado pelos créditos tributarios e pelas obrigacoes fiscais
diferidas é obtido pelas diferengas entre as bases de célculo contéabeis e tributarias dos ativos e passivos
no fim de cada exercicio. O beneficio fiscal dos prejuizos fiscais a compensar é reconhecido como um
ativo. Os créditos tributarios somente sao reconhecidos quando ¢ provavel que lucros tributaveis futuros
estarao a disposicao para sua compensacao. Os créditos tributérios e as obrigacoes fiscais diferidas séo
reconhecidos no balanco patrimonial nas rubricas “Ativos fiscais - imposto de renda e contribuicao social
diferidos” e “Obrigacoes fiscais - diferidas”, respectivamente. A despesa de imposto de renda e
contribuicdo social é reconhecida na demonstracdo consolidada do resultado na rubrica “Imposto de
renda e contribuicdo social”, exceto quando se refere a itens reconhecidos diretamente em “Outros
resultados abrangentes”. Alteracdes na legislacao fiscal e nas aliquotas tributarias sao reconhecidas na
demonstracéo consolidada do resultado na rubrica “Imposto de renda e contribuicao social” no periodo
em que entram em vigor. O imposto de renda e a contribuicdo social sdo calculados as aliquotas vigentes
em cada encargo, que no caso das operacdes no Brasil sdo para todos os exercicios apresentados, 25% e
9% para imposto de renda e contribuicdo social, respectivamente. As operacdes no Uruguai ndo séo
tributadas de acordo com a legislacao local; porém, quando o resultado do investimento é apropriado
pela Controladora, o resultado é tributado no Brasil, considerando as aliquotas vigentes. 3.6. Ativos e
passivos contingentes: Sao avaliados, reconhecidos e divulgados de acordo com o pronunciamento
técnico CPC 25 - Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes. Ativos contingentes e passivos
contingentes sao direitos e obrigacdes potenciais decorrentes de eventos passados e cuja ocorréncia
depende de eventos futuros. Os ativos contingentes nao sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras
individuais e consolidadas, exceto quando a Administracdo da Entidade entende que sua realizacao é
praticamente certa, e geralmente correspondem a agoes com decisdes favoraveis em julgamento final e
inapeldvel e pela retirada de acbes como resultado da liquidacdo de pagamentos que tenham sido
recebidos ou como resultado de acordo de compensacdo com um passivo existente. Os passivos
contingentes decorrem principalmente de processos judiciais de natureza fiscal. Essas contingéncias s&o
avaliadas com base nas melhores estimativas da Administracao, levando em consideracao o parecer de
assessores legais quando houver probabilidade de que recursos financeiros sejam exigidos para liquidar as
obrigacoes e que o montante das obrigacdes possa ser estimado com razoavel seguranca.

n Adocao de Normas Internacionais de Contabilidade e CPCs Novos e Revisados

No exercicio corrente, a Entidade avaliou as emendas e novas interpretacées as IFRSs e aos CPCs emitidas
pelo IASB e pelo CPC, que entraram obrigatoriamente em vigor para periodos contabeis iniciados em 1°
de janeiro de 2019 e ndo houve efeitos materiais na adogéo para a Entidade, conforme detalhamento a
sequir:
Pronunciamento
ou interpretacdo

Aplicacdo para os exercicios
Descricdo a serem iniciados em ou apés
CPC 06 Arrendamentos 1° de janeiro de 2019
ICPC 22 Incerteza sobre Tratamento de Tributos sobre o Lucro 1° de janeiro de 2019
e CPC 06 - Arrendamentos - este pronunciamento estabelece os principios para o reconhecimento,
mensuracao, apresentacao e divulgacéo de arrendamentos. O objetivo é garantir que arrendatérios e
arrendadores fornecam informagoes relevantes, de modo que representem fielmente essas transacoes.
Essas informacoes fornecem a base para que usuéarios de demonstracdes financeiras avaliem o efeito que
os arrendamentos tém sobre a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da
entidade. Sua adocao se deu a partir de 1° de janeiro de 2019, todavia, apds analise do referido CPC, foi
constatado que ndo houve impacto nas Demonstraces Financeiras da Entidade, visto que ela ndo possuia
transacoes de arrendamento. e Interpretacao técnica ICPC 22 - Incerteza sobre Tratamento de Tributos
sobre o Lucro - esta Interpretacdo esclarece como aplicar os requisitos de reconhecimento e mensuracéo
no CPC 32 quando hé incerteza sobre os tratamentos de tributos sobre o lucro. Nessa circunstancia, a
entidade deve reconhecer e mensurar seu tributo corrente ou diferido ativo ou passivo, aplicando os
requisitos do CPC 32 com base no lucro tributavel (prejuizo fiscal), bases fiscais, prejuizos fiscais nao
utilizados, créditos fiscais nao utilizados e aliquotas fiscais determinados, aplicando esta Interpretacéo.
Sua adogéo se deu a partir de 1° de janeiro de 2019, porém nao houve impactos para a Entidade.

H Caixa e Equivalentes de Caixa

Para fins da elaboracao das demonstragoes dos fluxos de caixa, demonstramos a seguir a composicao do
saldo da conta “Caixa e equivalentes de caixa”:

Individual Consolidado
2019 2018 _ 2019 _ 2018
Disponibilidades no Brasil 21 29 14107  3.842
Disponibilidades no exterior - - 12.341 25.366
Total 21 29 26.448 29.208

n Ativos Financeiros Registrados ao Valor Justo em Contrapartida do Resultado

a) A seguir demonstramos os saldos de instrumentos financeiros ativos, separados por tipo:
Individual

2019 2018

Até Acima Valorde Até Acima Valor de

1 ano de 1 ano mercado 1ano de 1 ano mercado

Certificados de Deposito Bancéario - CDBs 34.929 - 34929 — 42288 42.288

Letras do Tesouro Nacional-LTN 1.361 - 1.361 1.367 1.367

Total 36.290 - _36.290 43.655 _ 43.655

Consolidado
2019 2018

Até Acima Valorde Até Acimade Valorde

1ano de 1ano _ mercado 1ano 1ano _ mercado

Letras do Tesouro Nacional-LTN  4.572.437 — 4572437 5.146.246 3.041.167 8.187.413

Letras Financeiras do Tesouro-LFT 5.796 124.703 130.499 - 2.320.841 2.320.841
Certificados de Depdsito

Bancério - CDBs 34.929 - 34.929 - 42.288 42.288

Acoes 17.450.128 - 17.450.128 4.452.335 — 4.452.335
Instrumentos financeiros

derivativos 12.202.993 —12.202.993 3.702.505 — 3.702.505
Direitos de empréstimos

de acoes 181.406 - 181.333 _ 213.240 - _213.240

Total 34.447.689 _124.703 34.572.392 13.514.326 5.404.296 18.918.622

b) Composicao dos derivativos:
Consolidado - 2019

Ativo Passivo
“Swaps”:

Acoes 8.521.506 10.458.538
Total 8.521.506 10.458.538
Futuro:

Indice 52.913 61.084
Total 52.913 61.084
NDF:

NDF 787.949 925.797
Total 787.949 925.797
Opcoes:

Acoes 2.840.625 3.907.192
Total 2.840.625 3.907.192
Total 12.202.993

Consolidado - 2018
Ativo Passivo
“Swaps”:

Acoes 115.292 688.534
Total 115.292 688.534
Futuro:

Indice 73.871 71.034
Total 73.871 71.034
NDF:

NDF 717.328 1.048.494
Total 717.328 1.048.494
Opcoes:

Acoes 2.796.014 _2.110.019
Total 2.796.014 _2.110.019
Total 3.702.505 3.918.081

Composicao de agdes: A Entidade atua por meio de sua controlada no mercado de acoes brasileiro e
internacional como parte de seus negocios. Em 31 de dezembro de 2019, ela possuia em seus ativos o
montante de R$ 17.450.128 em acoes (R$4.452.335 em 2018). Direitos por empréstimos de acoes:
O aluguel de acoes é uma operacao em que o doador (dono das acoes a serem alugadas) empresta suas
agoes a outro investidor (tomador), cobrando uma taxa por isso, por prazos variados. O tomador passa,
assim, a negociar as acoes. Até o fim do periodo de aluguel, o tomador deve devolvé-las ao doador.
O risco da operacao reside na ponta tomadora, por uma eventual inadimpléncia financeira (remuneracao
ao doador dos ativos e taxa de liquidacao) ou pela ndo devolucao dos ativos. Contudo, existem normas e
controles que permitem uma administragao segura do negécio, a comegar pelas garantias que sao
exigidas pela B3 - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros. A partir da liquidacdo do empréstimo,
as garantias depositadas sao liberadas e ficam novamente a disposicao do tomador. Da mesma forma, a
liquidacao das operacoes de empréstimo representa a devolucdo, ao doador, dos ativos de mesmo tipo,
classe e espécie que foram emprestados. Em 31 de dezembro de 2019, a Entidade possuia em sua posicao
consolidada o montante de R$ 181.406 (R$213.240 em 2018).

Ativos Financeiros ao Custo Amortizado

A seguir estdo demonstrados os saldos de instrumentos financeiros, separados por tipo:

Individual Consolidado

Valor contabil Valor contabil
2019 _ 2018 2019 2018
Reapresentado
Valores dados em garantia (*) - - 175.961 -
Negociacdo e intermediacéo de valores (**) - - 89.914 117.877
Partes relacionadas (***) 70 70 6.154.115 2.590.837
Outros valores a receber - - _179.018 75.694
Total de valores a receber 70 70 6.599.008 2.784.408

(*) Referem-se a garantia de operacdes com instrumentos financeiros derivativos. (**) Referem-se a
valores a receber pela liquidacdo das operacoes de acdes e derivativos efetuadas em nome das empresas
do Grupo Morgan Stanley, junto a B3 S.A. (***) Referem-se a valores a receber pela subsidiaria, Morgan
Stanley Uruguay, sobre operagoes de intermediacéo dos clientes das empresas do Grupo Morgan Stanley
no exterior. Vide nota explicativa 17. O valor justo dos ativos acima se aproxima dos respectivos valores
contabeis.

n Imposto de Renda e Contribuicdo Social a Compensar

m Passivos Financeiros ao Custo Amortizado

Informacgoes sobre a Natureza das Despesas Reconhecidas na Demonstracdo do Resultado

Individual Consolidado
Valor de Valorde Valorde Valorde
mercado mercado _ mercado _ mercado
2019 2018 2019 2018
Obrigagoes por empréstimos de sociedades ligadas (*)

(vide nota 17) - - 15.131.771 9.509.723
Valores a pagar - sociedades ligadas (vide nota 17) 3.098 3.131 4.700.359 3.098.879
Negociacao e intermediacdo de valores (**) - - 651.182 363.040
Valores a pagar 568 512 188.278 3.312
Total 3.666 3.643 20.671.590 12.974.954

(*) O saldo de obrigacdes por empréstimos com entidades ligadas é representado por empréstimos
efetuados a Morgan Stanley Uruguay por empresas do Grupo (Morgan Stanley International Finance
S.A.). Essa captacao é contratada pela taxa divulgada diariamente pelo “Federal Reserve - FED" (banco
central americano) mais “spread” calculado pelo Morgan Stanley & Co. em Nova lorque, sem clausula de
“covenants”. (**) Referem-se a valores a pagar pela liquidacdo das operacoes de acdes e derivativos
efetuadas em nome das empresas do Grupo, junto a B3 S.A.. O valor justo dos passivos acima se aproxima
dos respectivos valores contabeis.

m Provisoes

Individual  Consolidado
2019 2018 2019 2018
Diversas 15 16 15 16
Total 15 16 15 16
m Impostos e Contribuicoes a Pagar
Individual
2019 2018
Reapresentado
Imposto de renda e contribuicao social 12.023 12.023
Outros impostos e contribuigoes a recolher 5.922 5.931
Total 17.945 17.954
Consolidado
2019 2018
Reapresentado
Imposto de renda e contribuicao social 12.023 12.023
Outros impostos e contribuicoes a recolher 5.922 6.156
Total 17.945 18.179
m Imposto de Renda e Contribuicdo Social
a) Calculo do imposto de renda e da contribuicdo social dos exercicios:
2019 2019 2018 2018
Reapresentado
IR cs IR cs

Resultado antes da tributacao sobre o lucro e participacdes (37.996) (37.996) (74.493) (74.493)

Adicoes (exclusoes):

Provisdes indedutiveis (programa de acdes - exclusoes) - - (138) (138)
Resultado de equivaléncia patrimonial 34.391 34.391 76.144 76.144
Lucro da subsidiaria no exterior - - 69.569 69.569
Outras despesas indedutiveis 2.060 _ 2.060 — —
Base de célculo (1.545) (1.545) 67.781 67.781
Imposto de renda e contribuicao social - - 16.921 6.600
Impostos recolhidos pela controlada - - (11.498) -
Imposto de renda e
contribuicao social - corrente - - 5423 6.600
b) Composicao dos créditos tributarios:
2019 2018
Saldo inicial - 742
Constituicdo no exercicio (*) 21.621 -
Realizacbes no exercicio - (742

Saldo final 21.621 -

(*) A constituicao de crédito tributério ativo é composta pelo prejuizo fiscal da Entidade (R$ 525 em 2019)
e pelo prejuizo contabil antes dos impostos da subsidiaria (R$ 21.096 em 2019).

m Patriménio Liquido

a) Capital social: Em 31 de dezembro de 2019, o capital da Entidade, totalmente subscrito, é de
R$156.006, dividido em 156.006 cotas no valor de R$0,01 cada uma. b) Reserva de lucros: A
Administracdo nao constituiu reserva de lucro no exercicio de 2019, em virtude de néo ter sido apurado
lucro liquido no respectivo exercicio. A respectiva reserva foi utilizada para amortizar o prejuizo do
exercicio. c) Juros sobre o capital préprio: O contrato social prevé a distribuicao e o pagamento de juros
sobre o capital préprio, conforme deliberacao de sécios titulares. Em 2019, a Entidade néo efetuou a
remuneracao do capital proprio aos socios. d) Ajuste de avaliagdo patrimonial: A Entidade efetuou no
exercicio de 2019 ajuste de traducao de moeda funcional de sua controlada para reais no montante de
R$ 21.838 (R$ 154.024 em 2018), conforme nota explicativa n°® 9.

Transac6es com Partes Relacionadas

a) Demonstramos a seguir as transagdes entre partes relacionadas:

Nota _ Individual Consolidado
explicativa 2019 2018 2019 2018
Reapresentado
Despesas com corretagens 20.1 - - 137172 150.041
Despesas com consultorias legais 20.1 175 197 175 197
Despesas com auditoria 20.1 486 413 486 413
Servicos de informacoes de mercado 20.1 357 321 357 321
Despesas de pessoal 20.2 - 101 - 101
Despesas de juros e multas 20.3 - 1.048 - 1.048
Despesas de alocacao de pessoal 20.1 1.560 1.529  1.560 1.529
Despesas de prestacao servicos diversos 20.1 43 31 43 31
Despesas de aluguel 203 867 784 867 784
Despesas gerais 20.3 70 76 70 76
Despesas de comunicacao 203 111 339 11 339
Despesas de depreciacao 20.3 - - - -
Despesas com preco de transferéncia 20.3 - - 631.434 225.602
Despesas diversas 20.3 391 370 377 971
Despesas tributarias 204 58 572 309 20.958
Classificadas como:
Despesas de prestacéo de servicos 20.1 2.621 2.491 139.793 152.532
Despesas de pessoal 20.2 - - 101
Despesas gerais e administrativas 20.3 1.439 2.617 632.859 228.820
Despesas tributarias 20.4 58 572 309 20.958
Total 4.118 5.781 772.961 402.411
E Contingéncias

A Entidade discute judicialmente o montante de R$ 85.218 (R$72.427 em 2018), substancialmente
decorrente do Imposto de Renda pago por sua subsididria no exterior e calculado dentro do limite do
Lucro auferido no exterior incidente no Brasil, sendo compensados, em sua totalidade, com o proprio
imposto de renda devido no Brasil e em conformidade com as regras e limites de compensacéo dispostos
na Lei 9.249/1995 e no artigo 14 da Instrucdo Normativa n® 213/02. Tais processos sao considerados
possiveis, com base na andlise de assessor juridico externo.

PEJ Gestao de Risco

a) Introducéo e visao geral: A Administracdo acredita que a gestao efetiva de riscos é vital para o
sucesso da Entidade e, consequentemente, mantém um ambiente de gerenciamento de riscos que visa
abranger as diversas atividades dos departamentos em uma estrutura gerencial integrada, facilitando a
incorporacéo da avaliacdo de risco no processo decisorio por meio das diversas partes da Entidade.
O fundamento da filosofia de gerenciamento de risco do Grupo Morgan Stanley é a execucéo da sua
atividade em busca de retornos adequados por meio de uma prudente utilizacdo dos riscos que proteja o
capital e a imagem da Entidade. Para garantir a eficacia do gerenciamento de riscos, componente
essencial da reputacao da Entidade, a Administracao requer a comunicacao frequente e abrangente das
informacoes relacionadas a gestao de risco, bem como a sua devida divulgacdo. Gerenciamento de risco:
A Entidade esta exposta a diversos tipos de risco decorrentes de fatores internos e externos em virtude das
caracteristicas dos mercados em que atua. Os Departamentos de Risco Operacional, Risco de Mercado e
Risco de Crédito reportam-se a seus respectivos departamentos em Nova lorque e a Diretoria de Risco no
Brasil. O risco de liquidez, por sua vez, é responsabilidade da Tesouraria Corporativa, que responde técnica
e administrativamente para a Tesouraria Corporativa Global e para a Diretoria Financeira local. A estrutura
especifica de gerenciamento dos principais riscos a que a Entidade estd sujeita (mercado, crédito,
operacional e liquidez) est4 destacada a sequir: b) Risco de crédito: A Entidade entende ser de extrema
relevancia assegurar o entendimento e a confianca na qualidade do gerenciamento do risco de crédito da
Entidade por meio da comunicacao para a Alta Administracao em Nova lorque e no Brasil e as partes
interessadas (incluindo acionistas, agéncias de classificacao de risco de crédito, contrapartes e 6rgaos
reguladores globalmente). Assim, o Departamento de Gestao de Risco de Crédito no Brasil foi estruturado
de forma que as Altas Administraces em Nova lorque e no Brasil tenham bom entendimento acerca das
politicas, responsabilidades e acoes do departamento no Brasil. As principais responsabilidades do
Departamento de Gestdo de Risco de Crédito consistem em avaliar, classificar e definir limites as
contrapartes da Entidade, além de monitorar e gerenciar riscos decorrentes das exposicoes existentes que
estao relacionadas a operacoes de empréstimos e financiamentos, bem como aos demais instrumentos
financeiros. Risco de crédito refere-se ao risco de perda decorrente quando uma contraparte nao cumpre
suas obrigacdes financeiras. A Entidade incorre em exposicdo de risco de crédito para instituicdes e
investidores sofisticados. A Estrutura de Gerenciamento de Risco de Crédito do Grupo Morgan Stanley
visa refletir o que cada um dos seus negécios gera de riscos de crédito, e o Departamento de Gestao de
Risco de Crédito estabelece as praticas globais para avaliar, monitorar e controlar a exposicao de crédito
dentro e entre segmentos de negécios. O Grupo Morgan Stanley estabelece limites de crédito como uma
das principais ferramentas utilizadas para avaliar e gerenciar niveis de risco de crédito em todo o Grupo
Morgan Stanley. O quadro de limites de crédito é calibrado considerando a tolerancia de risco do Grupo
Morgan Stanley e possui limites globais de concentracdo de portfolio por pais, indUstria, tipo de produto
e contraparte. O Departamento de Gestao de Risco de Crédito é responsavel por garantir a transparéncia
dos riscos de crédito relevante, assegurar o cumprimento dos limites estabelecidos, aprovar as extensoes
materiais de crédito e aderecar concentracoes de riscos para a autoridade sénior apropriada. A exposicao
de risco de crédito é gerenciada por profissionais de crédito e por comités do Departamento de Gestao de
Risco de Crédito e por meio de varios Comités de Risco, os quais incluem membros do Departamento de
Gestao de Risco de Crédito. O Departamento de Gestdao de Risco de Crédito também trabalha em
conjunto com o Departamento de Risco de Mercado e as unidades de negdcio para monitorar as
exposicoes de risco. Os valores contabeis dos ativos financeiros que representam a exposicao maxima do
crédito estao divulgados nas notas explicativas n° 6 e n° 7. Contratos de derivativos: No curso normal dos
negocios, a Entidade, por meio de sua controlada, é parte de uma variedade de contratos de derivativos
relacionados a instrumentos financeiros. A Entidade utiliza esses instrumentos para “trading” e
“hedging”, bem como para o gerenciamento de ativos e passivos. Esses instrumentos geralmente
representam compromissos futuros de “swap” de acgoes e outros instrumentos financeiros em termos e

Individual Consolidado datas futuras especificos. Muitos desses produtos possuem vencimentos que nao ultrapassam um ano. O
2019 2018 2019 2018  Grupo Morgan Stanley incorre em risco de crédito, uma vez que atua no mercado de balcao de derivativos.
Reapresentado O risco de crédito relacionado aos instrumentos de derivativos ocorre caso uma contraparte ndo cumpra

Demais ativos financeiros registrados ao valor justo: os termos do contrato. A exposicao de risco de crédito do Grupo Morgan Stanley em qualquer momento
Banco Morgan Stanley S.A. 34.929 42.288 34.929 42.288 ¢ representada pelo valor justo dos contratos de derivativos reportados como ativos liquidos de posicées

Total 34.929 42.288 34.929 42.288  de caixa recebidas em garantia. O valor justo dos derivativos representa a quantia pela qual o derivativo

Ativos financeiros ao custo amortizado - Valores a pode ser realizado em uma transacdo entre os participantes no mercado. Além do controle e do
receber sociedades ligadas: gerenciamento de riscos de crédito referenciados ao valor justo atual do instrumento de derivativos, o
Morgan Stanley & Co. LLC 70 70 653.023 769.913  Grupo Morgan Stanley controla e gerencia exposicdes de crédito relacionadas a exposicdo potencial.
Morgan Stanley Capital Services - - 5301552 140.126  Exposicdo potencial € uma estimativa da exposicao, dentro de um nivel de confianca especificado, que
Morgan Stanley Capital Product LLC - - 23.292 1.000.320  pode se tornar exposicao real ao longo do tempo com base em movimentos de mercado. Anélise de risco
MS Investment MGMT Ltd. - - 158 —  de crédito: O gerenciamento do risco de crédito é realizado com foco na transacdo, na contraparte e no
Morgan Stanley Investment Mana - - 58 —  portfolio. A fim de proteger o Grupo Morgan Stanley contra perdas resultantes dessas atividades, o
Morgan Stanley & Co. Intl. PLC - - 176.032 680.478  Departamento de Gestdo de Risco de Crédito analisa os riscos das operacdes de derivativos, reavalia a

Total - —_6.154.115 2.590.837  solidez das contrapartes regularmente de acordo com a politica estabelecida e monitora ativamente a

Passivos financeiros ao custo amortizado: exposicao de crédito da contraparte. O Departamento de Gestao de Risco de Crédito atribui “ratings” de
Obrigagoes por empréstimos de sociedades ligadas: crédito para contrapartes, que refletem uma avaliacdo da probabilidade de uma contraparte ndo honrar
Morgan Stanley International Finance S.A. - - (15.131.771) ~ (9.509.723)  com os compromissos assumidos nas operacoes de derivativos. c) Risco de mercado: E o risco de perda
Valores a pagar a sociedades ligadas: com relacdo a diminuicdo no valor de um instrumento financeiro ou de uma carteira devido a alteracoes
Morgan Stanley Limited - - (625) (578)  no nivel de preco de variaveis de mercado, tais como taxas de juros, taxas de cambio e precos de acoes e
Banco Morgan Stanley S.A. (3.098) (3.131) (3.098) (3.131)  “commodities”. Gerenciamento de riscos de mercado: O gerenciamento de riscos de mercado é parte
MS Group Inc. - - (8.601) (106.496)  integral da cultura do Grupo Morgan Stanley, que é responsavel por garantir que suas exposicoes a fatores
Morgan Stanley & Co. Intl. PLC - (978)  (1.360.761)  de risco de mercado sejam gerenciadas efetivamente, assegurar a aderéncia a limites e manter os escaldes
Morgan Stanley Administradora de Carteiras - - 71 (171)  mais altos a par dos riscos materiais e maiores concentracées. O Comité de Risco do Grupo delegou ao
Morgan Stanley & Co. LLC - - (1.814.526) (844.442)  Departamento de Risco de Mercado (“MRD") a responsabilidade de administrar os niveis de risco de
Morgan Stanley Capital Services - - (2.859.555) (70.456)  mercado com relacdo ao apetite ao risco estabelecido pela Entidade. O Comité também atribuiu
Morgan Stanley Capital Product LLC - - (30) (499.735)  responsabilidade ao MRD por identificar, medir, monitorar e reportar, diariamente, a exposicio agregada
Morgan Stanley Asia Ltd. - - (1.251) (1.337)  a fatores de risco de mercado do Grupo, assegurar a aderéncia a limites de risco preestabelecidos e
MS Japan Group Co. Ltd. - - (549) - garantir a incorporacéo de todos os riscos materiais nos relatérios de risco. O risco de mercado é
Morgan Stanley UK Ltd. - - (1.603) (24.298)  monitorado de mais de uma forma: por meio do calculo de sensibilidade a fatores de risco, por meio de
Morgan Stanley Service Group - - (6.153) (185.666) testes de estresse e andlise de cenarios, e, estatisticamente, usando medidas como “Value at Risk - VaR".
Morgan Stanley Service Canada - - (3.219) (1.808)  Principais riscos: Como resultado de suas atividades de formacao de mercado e “trading”, o Grupo

Total ) ) ) (3.098) (3.131) _(4.700.359) __ (3.098.879) Morgan Stanley estd exposto, principalmente, a riscos de perdas decorrentes da variacao de taxas de

Instrumentos financeiros derivativos: juros, taxas de cambio e precos de acdes. Outros fatores de risco aos quais 0 Grupo esta exposto incluem
Banco Morgan Stanley - - (74) 124 Volatilidade e “spreads” de juros e taxa de cambio. As atividades das quais essas exposicoes emergem e
Morgan Stanley & Co. LLC - - (137.774) (331.290)  0s mercados nos quais o Grupo é participante ativo incluem: titulos publicos, derivativos de juros,
Morgan Stanley & Co. PLC - - (229.062) 713.226  derivativos de cambio e derivativos de acoes. Tais riscos sao gerenciados com as ferramentas previamente
Morgan Stanley Capital Services - - (2.844.698) (73.117) " mencionadas, incluindo calculo de sensibilidade a fatores de risco, VaR e estabelecimento de limites.
Morgan Stanley Capital Product LLC - - (343) (500.239) A tabela a seguir mostra a sensibilidade & variacao de 1 ponto-base (1 “basis point”) na estrutura a termo

Total - - (3.211.951) (191.296)  de taxa de juros:

Resultado liquido com instrumentos financeiros: Data Até 3 meses De 3 a6 meses De 6 meses a 1ano De 1a5 anos Acima de 5 anos Total
Morgan Stanley & Co. LLC - - (425.885) 659.916  Dezembro de 2019 77 1 41 (55) 2 76
Morgan Stanley Capital Services - - (2.760.597) (286.466)  Dezembro de 2018 201 (45) 6) 2 151 303
Morgan Stanley Co. PLC - - 2.338872 400.966  VvaR: O VaR é um método estatistico padrdo do setor para célculo da perda méaxima de uma carteira que
Morgan Stanley Capital Product LLC - - 404.905 (116.857) ¢ possivel prever no decorrer de determinado intervalo de tempo e com um nivel especifico de
Morgan Stanley Inc. » ) - - 121 (21)  probabilidade. Ao contrario de muitas outras mensuracoes de risco de carteira, o VaR agrega os riscos
Morgan Stanley Internacional Finance - - (332014 - associados a carteiras com varios ativos e moedas em um Unico valor de risco. O célculo do VaR é feito
MSL Incorporated - - (23) (20)  com base em um modelo de simulacdo histérica dos principais fatores de risco de mercado. Simulacio
Morgan Stanley UK Ltd. - - (1.186) (558)  histérica envolve a construcao de uma distribuicdo de mudancas hipotéticas diérias no valor de carteiras
Morgan Stanley Service Group - - (8.791) (4.232)  de investimentos, com base em duas varidveis: observacdo histérica de variacoes diarias nos principais
MS Investment MGMT Ltd. - - 73 - fatores de risco ou indices e informacao sobre a sensibilidade da carteira a mudangas nesses fatores ou
Morgan Stanley Investment Mana - - 1 - indices. Os modelos de VaR do Grupo evoluem em resposta a mudancas na composicao das carteiras de
Morgan Stanley Service Canada - - (78) (37)  investimento e em resposta a melhorias nas técnicas de modelagem e na capacidade de processamento.
Banco Morgan Stanley S.A. - - (16.932) (10.578) O Grupo continuamente revisa e aperfeicoa a metodologia do calculo do VaR, assim como as premissas
Morgan Stanley Europe SE - - (2.012) —  nas quais os modelos s&o baseados, no sentido de capturar a natureza dinamica do mercado. Como parte
Morgan Stanley Administradora de Carteiras S.A. - - (2.058) (2.053)  desse processo, novos fatores de risco sistémico e especifico podem passar a ser considerados no calculo

Total » - - __ (805.604) 640.060  do VaR, melhorando a capacidade do Grupo de estimar riscos de setores ou ativos especificos. Entre

Receita de juros: outros beneficios, VaR permite a Entidade agregar o risco de mercado de uma carteira para uma grande
Banco Morgan Stanley 2.085 _3.839 2.085 3.839  variedade de fatores de risco de mercado, levando em consideracao a reducao de risco obtida por meio

Total ) 2.085 _3.839 2.085 3.839  da diversificacdo ou “hedging” da carteira de investimentos. As limitacdes dos modelos de calculo do VaR

Despesa de juros: ) também devem ser entendidas. As principais limitacdes sao: 1. Futuras mudancas nos principais fatores de
Morgan Stanley International Finance S.A. - - _ (331.882) (260.959)  risco ndo serao necessariamente compativeis com os quatro anos de observacoes histéricas utilizadas no

Total ) - —-_ (331.882) (260.959)  calculo do VaR. 2. Mudancas reais no valor da carteira podem ser diferentes daquelas calculadas nos

Outras despesas operacionais: modelos de VaR, principalmente quando da existéncia de carteiras com derivativos complexos. 3.
Banco Morgan Stanley (1.560) (1.529) (1.560) (1.529)  Os perfodos de um ou dez dias tipicamente utilizados no calculo do VaR nao capturam, necessariamente,
Total (1.560) (1.529) (1.560) (1.529) o risco de posicoes que nao podem ser liquidadas ou “hedged” em tao curto espaco de tempo. 4. VaR

Em 2019 e 2018 nao houve remuneracao do pessoal-chave da Administracdo.

m Resultado Liquido com Instrumentos Financeiros

Referem-se ao resultado em operacdes com titulos e valores mobilidrios e instrumentos financeiros
derivativos, conforme abaixo:

Individual Consolidado
20192018 2019 2018
Reapresentado
Resultado com titulos de renda fixa 109 127 100.329 42.451
Resultado com titulos de renda variavel - - 1.859.727 274.451
Resultado com instrumentos financeiros derivativos - - (1.022.054 475.779
Total 1 938.002 792.681

m Resultado de Juros e Similares

Em 2019 referem-se a imposto de renda e contribuicao social no montante de R$ 13.485 (R$7.642 em Individual Consolidado
2018). 2019 2018 2019 2018
: Receita de juros com titulos de renda fixa 2.085  3.839 2.085 3.839
n Investimentos em Controladas Receita de jL_xros de operacoes ”intercompany” - - 27.528 22.729
Dados dos investimentos na empresa Morgan Stanley Uruguay Ltda. Despesa de juros de operacoes “intercompany” = = (379.227) (342.510)
2019 2018 Total 2.085 _3.839 (349.614) (315.942)
Reapresentado . . .
Dados dos investimentos: m Outras Receitas (Despesas) Operacionais N
Quantidade de cotas 628 628 R . = .
Percentual de participacso 99.96% 99,96% Estdo representadas por: 20.1. Despesas de prestacdo de serwlgo;: dual c dad
Patriménio liquido 1.218.199 1.230.758 2015 5918 ~F010 3018
Resultado no periodo (184.689) 76.174 Reapresentado
Msoa\llgg?Qitjgfgggserl%vsgumemoy 1.230.266 1116.619 Despesascom coretagens - S 137172 150001
Resultado de equivaléncia patrimonial (34.391) 76.144 ggngig: égm gar&ist%\:‘c;r\as legais 215732 21?2 21;2 411?;
é!uﬁe c(ije avaha%ag patrimonial - CTA (*) 21.837 111564'502214 Desgesas de alocacao de pessoal 1560 1.529  1.561 1.529
ividendos recebidos - (116.521) ] 0 . . . .
Saldo final no periodo 1317712 1230266 SDer!rgszz de informagées de mercado 32; 3%1 33; 3%}
(*) Refere-se ao aju;te de conversao de demonstracdes financeiras da subsidiaria Morgan Stanley Uruguay To‘\tla\ 5621 2491 139.793 152,537
Ltda. de délar americano para reas. 20.2. Despesas de pessoal: Estao representadas principalmente por:
m Imobilizado Liquido Individual Consolidado
— - ° 2019 2018 2019 2018
Individual e Consolidado Despesas de pessoal - encargos sociais - 101 - 101
Saldo em Saldoem  Total - 101 - 101
31/12/2019 31/12/2018  20.3. D gerais e administrativas: Estao representadas principalmente por:
Taxas de Depreciagdo Baixas Valor Valor Individual Consolidado
depreciacdo - % Custo _acumulada periodo liquido liquido 2019 2018 2019 2018
Outros 7 (2) [€) 2 7 Reapresentado
Total 7 @) G) 2 7 Despesas com juros e multa - 1.048 - 1.048
m Passivos Financeiros ao Valor Justo com Contrapartida no Resultado Xigig:?sggﬁé’%ﬁfgf éé; ;gz éé; ;gz
A sequir demonstramos os saldos de passivos financeiros mantidos para negociacao, separados por tipo: Equipamentos e manutencao 70 76 70 76
As operacoes a seguir possuem seus prazos de vencimento inferiores a um ano. SDE’V‘@S de consu\torlda transferanci - T s ﬂg 275 éég
Consolidado espesas com preco de transferéncia - - . .
Valor de mercado Valor de mercado ~ OUtros ~391 370 ___159 _ 758
2019 2018 Total 1439 2607 4825714 __ 228820
Empréstimos de acGes 3.910.597 3567.892 20.4. Despesas tributarias: Estao representadas, em sua maioria, por despesa de Imposto sobre

15.352.611
19.263.208

3.918.081
7.485.973

Instrumentos financeiros derivativos (vide nota explicativa n° 6)
Total

Operacbes Financeiras - IOF sobre operacoes no exterior, Programa de Integracdo Social - PIS e
Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS sobre faturamento.

parte do principio de que a carteira se mantera constante, deixando de capturar mudancas no perfil de
investimento que possam vir a ocorrer no futuro. 5. VaR nédo diz nada a respeito das perdas com
probabilidade menor do que o grau de confianca utilizado no calculo. 6. O Grupo esta ciente destas e de
outras limitacoes e, dessa forma, utiliza o VaR apenas como um dos componentes do processo de
gerenciamento de risco. Conforme previamente mencionado, esse processo também incorpora testes de
estresse e analise de cenérios, além do monitoramento e controle dos riscos em varios niveis: mesas de
negociacao, divisdes, entidades legais e global. A tabela a seguir apresenta o VaR de 99% e 95% um dia
para cada uma das principais categorias de risco de mercado do Grupo em base consolidada:

VaR de um dia VaR de um dia

em 31/12/2019 em 31/12/2018
Principal categoria de risco de mercado com VaR de 99% e 95% 99% 95%  99% 95%
Taxa de juros e “spread” de crédito 3.548 2.506 4.161 2.661
Preco da acao 22.695 14.468 23.662 10.753
Taxa de cambio 16.392 _11.440 _ 6.069 _3.830
Subtotal 42.635 28.414 33.892 17.244
Menos beneficio de diversificacao (19.631) (12.978) (8.585) (5.146)
Total do VaR de negociacao 23.004 15.436 25.307 12.098
Total do VaR de n&o negociacao 603 352 416 _ 269
VaR total 23.607 _15.788 25.723 12.367

“Stress VaR”: Além do VaR, o Grupo Morgan Stanley também utiliza “Stress VaR” (“S-VaR"), que é uma
metodologia proprietdria que busca medir os riscos de mercado e crédito, levando em consideracao
diferentes caracteristicas de liquidez dos riscos (em contraste ao VaR tradicional, que é tipicamente
calculado com o mesmo horizonte para todos os tipos de risco). S-VaR simula cendrios de estresse com
base em mais de 25 anos de dados histéricos e tenta capturar as diferencas em liquidez dos varios tipos
de riscos. Além disso, S-VaR captura eventos relevantes para carteiras de crédito, como “defaults” e
outros eventos de crédito. Também é responsabilidade do MRD a manutencéo dos sistemas que calculam
VaR e S-VaR. Subsididria Morgan Stanley Uruguay Ltda.
Valor presente dos fluxos de caixa comprados e vendidos dos derivativos
2019 2018
Mercado Comprado Vendido Comprado Vendido
Bolsa 38.224.321 (53.612.096) 16.350.292 (32.998.513)
Balcdo _9.616.399 (10.361.256) 201.180 (203.804)
Total 47.840.720 (63.973.352) 16.551.472 (33.202.317

Fator de risco

Taxa de juros

Bolsa ~6.197.587 357.725) 11.130.561 -
Taxa de cambio Balcdo _ 625.117 _ (753.005) _ 691.098 (1.031.762)
Total _6.822.704 (1.110.730) 11.821.659 _(1.031.762
Bolsa "5.481.118 (9.521.604) 1.468.075 (8.417.560
Preco de agoes Balcdo _3.252.487 (12.745.859) _8.640.525 (2.848.479)
Total _8.733.605 (22.267.463) 10.108.600 (11.266.039)

Valor presente dos fluxos de caixa comprados e vendidos dos nao derivativos

18
Vendido

2019 20

Mercado Comprado Vendido Comprado
Balcao _4.689.136 - _9.743.393
Total _4.689.136 - _9.743.393 -

Preco de acoes Bolsa 49.854.988 (36.297.579) 25.430.825 (24.378.537

Total 49.854.988 (36.297.579) 25.430.825 (24.378.537
d) Risco de liquidez: Definicao de risco de liquidez: Refere-se a impossibilidade de financiamento das
operacdes em virtude da perda de acesso a recursos e aos mercados de capitais ou a dificuldade de
liquidacao de ativos. O risco de liquidez também engloba a impossibilidade de liquidacao de obrigacoes,
potencialmente causando problemas na continuidade de negécio ou danos reputacionais que venham a
comprometer a viabilidade da Entidade. Estrutura de governanca: A politica de liquidez é definida em
linha com as politicas globais determinadas pela matriz. Na matriz, a Diretoria delegou responsabilidades
ao (Comité de Risco - FRC), que é composto por Gerentes Seniores da empresa, para definirem as politicas
de liquidez e as informarem para o (Comité de Ativos e Passivos - ALCO) e todas as Tesourarias
Corporativas da empresa. O ALCO deve rever e aprovar o plano anualmente, assim como a Diretoria da
empresa. e) Risco operacional: Definicao de risco operacional: Refere-se ao risco de perda ou potencial

continua%,’\(

Fator de risco

Taxa de juros
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prejuizo a reputacao da empresa, resultante de processos internos, pessoas ou sistemas falhos ou
inadequados, ou de eventos externos. O Grupo Morgan Stanley pode incorrer em risco operacional em
todo o escopo de suas atividades, incluindo tanto aquelas que geram receita quanto as dos Grupos de
Supervisdo. Governanca e definicdo de padrées: O Departamento de Risco Operacional estabelece
padrdes gerais de mensuracao, monitoramento e gestao do risco operacional, incluindo as politicas de
risco, a nomenclatura padrao para coleta de dados e os processos para supervisao e reporte de problemas,
para todo o Grupo. Coleta de dados: A coleta de dados engloba a identificacao e coleta de incidentes de
risco operacional internos, dados sobre eventos externos e indicadores monitorados pelas Divisoes e pelos
Grupos de Supervisao. Informacdes também séo coletadas das Divisdes e dos Grupos de Supervisao na
forma de questoes pendentes, itens de foco gerencial e relatérios (Auditoria Interna, “Compliance”, SOX,
Avaliacdes Integradas, etc.). Politicas descrevendo os padroes para coleta de dados sao incluidas quando
necessario, como anexos desse documento. Avaliacdo, andlise e célculo do capital requerido: Os dados
coletados na Entidade sao utilizados de forma agregada, para andlise nos Programas de Indicadores,
Métricas e Incidentes de Risco Operacional e como informagoes, tanto para as Autoavaliagoes de Risco e
Controle quanto para a Andlise de Cenérios, do Programa Integrado de Avaliacdo. Divulgacdo de
informacdes: O Departamento de Risco Operacional fornece periodicamente, para as varias areas
interessadas (Diretoria, Grupos de Superviséo e Divisdes), relatérios gerenciais independentes, com o perfil
de risco operacional do Grupo Morgan Stanley, que inclui (Itens de Foco Gerencial - MFI), tendéncias,
situacao dos indicadores, incidentes operacionais e capital requerido, e escala questdes relevantes.

yZ¥ Valor Justo dos Instrumentos Financeiros

Os métodos e as premissas utilizados para a estimativa do valor justo estdo definidos a seqguir:  Ativos
financeiros, inclusive derivativos (ativos e passivos), designados ao valor justo por meio do resultado - Sob
condicdes normais, os precos cotados de mercado sao os melhores indicadores dos valores justos dos
instrumentos financeiros. e Os valores justos dos titulos publicos sao apurados com base nas taxas de juros
fornecidas por terceiros no mercado e validados comparando-se com as informagdes fornecidas pela
(Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA). Os valores justos
dos instrumentos derivativos foram apurados conforme segue: ® A precificacdo de operacoes envolvendo
acoes e contratos futuros detidos pelo Banco é apurada com base em precos divulgados pela
BM&FBOVESPA. ¢ A precificacao das operacoes de “swap”, termos de moeda e opcdes é obtida por meio
da geracao das curvas de juros e das taxas de conversdo fundamentadas na combinacao de precos
(cotacdes) dos produtos disponiveis dos principais fornecedores do mercado, como BM&FBOVESPA,
Reuters e Bloomberg. Por meio de modelos mateméticos internos de interpolacéo, sao calculadas as
diversas curvas nas datas necessarias para a apuracao dos fatores de desconto dos fluxos de caixa.
Os ajustes didrios das operagoes realizadas no mercado futuro e os resultados dos contratos de “swap”,
termo de moeda e opgoes sao registrados como receita ou despesa efetiva quando auferidos e
representam seu valor de mercado. Os instrumentos financeiros que sao mensurados pelo valor justo apds
o reconhecimento inicial devem ser agrupados nos niveis 1 a 3 com base no grau observavel do valor
justo. Nivel 1 - sdo obtidos de precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos
idénticos. Um mercado ativo é aquele no qual as transacoes para o ativo ou passivo que estd sendo
mensurado geralmente ocorrem com a frequéncia e o volume suficientes para fornecer informacoes de
precificacdo continuamente. Nivel 2 - sdo obtidos por meio de outras variaveis além dos precos cotados
incluidos no Nivel 1, que sao observaveis para o ativo ou passivo diretamente (ou seja, como pregos) ou
indiretamente. O Nivel 2 inclui geralmente: (i) precos cotados para ativos ou passivos semelhantes em
mercados ativos; (i) precos cotados para ativos ou passivos idénticos ou semelhantes em mercados que
nao sao ativos, isto é, mercados nos quais ha poucas transacoes para o ativo ou passivo, 0s precos nao
s&o correntes, ou as cotacdes de preco variam substancialmente ao longo do tempo ou entre os

especialistas no mercado de balcao (“market makers”), ou nos quais poucas informacoes sao divulgadas

publicamente; (iii) as informagoes que nao os precos cotados que sao observaveis para o ativo ou passivo

(por exemplo, taxas de juros e curvas de rentabilidade observaveis em intervalos cotados regularmente,

volatilidades, etc.); e (iv) as informacdes que sao derivadas principalmente de ou corroboradas por dados

do mercado observaveis por meio de correlacdo ou por outros meios. Nivel 3 - sdo os obtidos por meio de

técnicas de avaliacdo que incluem variaveis para o ativo ou passivo, mas que nao tém como base os dados
observaveis de mercado (dados nao observaveis). Individual ativo

2019

Valor de mercado

34.929

1.361

36.290

2018

Valor de mercado

42.288

1.367

43.655

Nivel 2
34.929

Nivel 1
CDBs
Letras do Tesouro Nacional-LTN
Total

1.361
1.361

34.929

Nivel 2
42.288

Nivel 1
CDBs

Letras do Tesouro Nacional-LTN
Total

Consolidado ativo

1.367
1.367

42.288

2019
Nivel 1
4.702.936

Valor de mercado
4.702.936

34.929

17.325.425
12.202.993
181.406
34.447.689

Nivel 2 Nivel 3

- 34.929 -
17.325.425 - -
12.202.993 -

Titulos publicos

CDBs

Agoes

Instrumentos financeiros derivativos
Direitos por empréstimos de acoes
Total

181.406
22.209.767
2018
Nivel 1
10.508.254

12.237.922

Valor de mercado
10.508.254
42.288

4.452.335
3.702.505
213.240
18.918.622

Nivel 2 Nivel 3

Titulos publicos

CDBs

Acdes

Instrumentos financeiros derivativos
Direitos por empréstimos de acoes
Total

Consolidado passivos mensurados a valor justo

- 42.288 -
4.430.551 - 21.784
- 3.702.505 -
213.240

15.152.045

3.744.793 21.784

2019
Nivel 1
3.910.597

Valor de mercado
3.910.597
15.352.611
19.263.208

Nivel 2 Nivel 3
Empréstimos de acoes
Instrumentos financeiros derivativos

Total

23.056
23.056

15.329.555
15.329.555

3.910.597

Nivel 1

Valor de mercado
3.567.892

3.567.892

Nivel 2 Nivel 3
Empréstimos de acoes -
Instrumentos financeiros derivativos 3.918.081 - _3.918.081 -
Total 7.485.973 3.567.892 _3.918.081 -
Anélise de sensibilidade de instrumentos financeiros de nivel 3: A tabela a seguir demonstra a metodologia
aplicada na apuracéo do valor justo do instrumento financeiro classificado como nivel 3 pela Entidade:

Dados nao observaveis/
sensibilidade da mudanca do
Valor Técnicade valor justo utilizando dados ndo

justo valorizacdo observaveis significativos (nivel 3) Faixa Média
Ativos financeiros
registrados ao valor justo

Em milhares de reais

Comparacao
SWAP (23.056) do preco Comparacao do preco da acao 100% 100%
Andlise de sensibilidade do valor justo utilizando dados n&o observéveis significativos: A anélise de
sensibilidade demonstrada no quadro acima nao gerou impacto nas demonstracdes financeiras em 31 de
dezembro de 2019. Movimentacdes de valor justo recorrentes de nivel 3: A tabela a sequir inclui a
movimentacao dos valores dos ativos financeiros classificados como Nivel 3 da hierarquia do valor justo
em 31 de dezembro de 2019 e 2018.

Total de
ganhos (perdas)
relacionados
Valor ou perdas Valor aos ativos ainda

justo em (realizado/ Variacdo  justo em detidos em
31/12/2018 nao realizado) Compras LiquidacGes cambial 31/12/2019 31/12/2019
21.784 - - 22.661 877 877
(23.056) - -

Total de
ganhos

Ativo
Acoes
Swap - -

(23.056) -
Total de
ganhos (perdas)
relacionados
Valor ou perdas Valor aos ativos ainda

justo em (realizado/ Variagdo  justo em detidos em

Ativo 31/12/2017 néo realizado) Compras Liquida¢des cambial 31/12/2018 31/12/2018
Acoes 18.590 - - - 3.194 21.784 -

m Evento Subsequente

Total de
ganhos

A Entidade nao tem conhecimento de nenhuma operacao, contingéncia ou evento que possa ter
impactado suas demonstracdes financeiras apés o encerramento do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2019. O Governo Brasileiro por meio do Conselho Monetério Nacional e Banco Central do Brasil tem
adotado medidas para mitigar os impactos causados pela COVID-19. Visando assegurar a continuidade
dos negocios, preservar a vida e satde dos clientes, colaboradores, familiares e dos parceiros comerciais,
a Entidade tomou as seguintes medidas: ¢ Criacdo de um Comité de Crise. ® Seguiu as recomendacdes da
OMS e Ministério da Satide para combate a pandemia. ® Manteve contingente minimo trabalhando nas
dependéncias do Morgan Stanley, com a adocao de medidas de distanciamento social, monitoramento
diario de sintomas, uso obrigatério de mascaras e intensificacdo de medidas de higiene e limpeza.
Viabilizou o “home office” para todos os seus colaboradores préprios e terceirizados provendo o
equipamento tecnoldgico e ergondmico necessario, visando assim manter a alta performance dos times.
No momento, ndo ha definicao de retorno de todo o contigente de funcionarios as instalacoes do Morgan
Stanley. Cabe destacar que a Entidade mantém suas atividades operacionais, mesmo com medidas
adotadas para contencdo da COVID-19, e continua acompanhando e avaliando os impactos identificados
desta pandemia em seus resultados, bem como efeitos nas estimativas e julgamentos criticos para a
elaboracao das Demonstracdes Financeiras.
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"I Relatorio do Auditor Independente sobre as Demonstracdes Financeiras Individuais e Consolidadas

Aos Cotistas e Administradores da Morgan Stanley Participacoes Ltda. Opinido: Examinamos as
demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Morgan Stanley Participacdes Ltda.
(“Entidade”), identificadas como individual e consolidado, respectivamente, que compreendem o
balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e as respectivas demonstracdes do resultado, do
resultado abrangente, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo
nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas
contabeis. Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras individuais e consolidadas acima referidas
apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira,
individual e consolidada, da Morgan Stanley Participacoes Ltda. em 31 de dezembro de 2019, o
desempenho individual e consolidado de suas operacdes e os seus respectivos fluxos de caixa individuais
e consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil. Base para opinido: Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdao
descritas na secao a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes
financeiras individuais e consolidadas”. Somos independentes em relacdo a Entidade e a suas
subsidiarias, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Codigo de Etica Profissional do
Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC, e
cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a
evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Enfases:
Reapresentacao dos valores correspondentes ao exercicio anterior: Conforme mencionado na nota
explicativa ne 2.10 as demonstracoes financeiras individuais e consolidadas, em decorréncia de
inconsisténcias na controlada quanto ao registro do rateio de determinadas despesas de pessoal e
servicos de terceiros incorridas pelo controlador final e compartilhadas entre as empresas do Grupo
Morgan Stanley no exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, bem como quanto ao seu agrupamento
contabil apresentado nas demonstracoes do resultado e dos fluxos de caixa desse exercicio, as
demonstracdes financeiras individuais e consolidadas foram ajustadas e estao sendo reapresentadas
como previsto na norma brasileira NBC TG 23 ou no pronunciamento técnico CPC 23 - Politicas
Contabeis, Mudanca de Estimativa e Retificacao de Erro. Nossa opinidao n&o contém ressalva relacionada
a esse assunto. Operacoes com partes relacionadas: Chamamos a atencao para a nota explicativa n® 17

as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, que apresenta um elevado volume de
transacoes da controlada com partes relacionadas. Dessa forma, as demonstracoes financeiras
individuais e consolidadas devem ser analisadas nesse contexto. Nossa opinidao nao contém ressalva
relacionada a esse assunto. Responsabilidades da Administracdo pelas demonstracoes financeiras
individuais e consolidadas: A Administracao é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacao
das demonstracoes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao de
demonstracdes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro. Na elaboracdo das demonstracées financeiras individuais e consolidadas, a Administracdo é
responsavel pela avaliacdo da capacidade de a Entidade continuar operando e divulgando, quando
aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na
elaboracéo das demonstracées financeiras, a nao ser que a Administracao pretenda liquidar a Entidade
e suas subsidiarias ou cessar suas operacdes, ou nao tenha nenhuma alternativa realista para evitar o
encerramento das operacoes. Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées
financeiras individuais e consolidadas: Nossos objetivos sao obter seguranca razoavel de que as
demonstracoes financeiras individuais e consolidadas, tomadas em conjunto, estao livres de distorcao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo
nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto nivel de seguranca, mas ndo uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as
eventuais distorcoes relevantes existentes. As distorcoes podem ser decorrentes de fraude ou erro e séo
consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma
perspectiva razoavel, as decisbes econdmicas dos usudrios tomadas com base nas referidas
demonstracoes financeiras. Como parte de uma auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras
e internacionais de auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao
longo da auditoria. Além disso: e Identificamos e avaliamos os riscos de distorcao relevante nas
demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, independentemente se causada por fraude ou
erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como
obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinigo. O risco de nao
deteccdo de distorcao relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a

fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissdo ou
representacoes falsas intencionais. ® Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a
auditoria para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados &s circunstancias, mas ndo com o
objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos da Entidade e de suas
subsididrias. e Avaliamos a adequac&o das politicas contéabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contébeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administracao. ¢ Concluimos sobre a adequacao do uso,
pela Administracao, da base contabil de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de
auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacao a eventos ou condi¢ces que possam levantar
duvida significativa em relacdo a capacidade de continuidade operacional da Entidade e de suas
subsididrias. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar a atencdo em nosso
relatério de auditoria para as respectivas divulgacoes nas demonstracoes financeiras individuais e
consolidadas ou incluir modificagdo em nossa opiniao, se as divulgacoes forem inadequadas. Nossas
conclusoes estao fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério.
Todavia, eventos ou condicdes futuras podem levar a Entidade e suas subsidiarias a ndao mais se
manterem em continuidade operacional. ® Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o contetdo das
demonstracoes financeiras, inclusive as divulgacoes e se as demonstracoes financeiras individuais e
consolidadas representam as correspondentes transacoes e os eventos de maneira compativel com o
objetivo de apresentacéo adequada. ® Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referente
as informacoes financeiras das entidades ou atividades de negécio do Grupo para expressar uma opiniao
sobre as demonstracdes financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela direcao, pela supervisao e
pelo desempenho da auditoria do Grupo e, consequentemente, pela opinido de auditoria. Comunicamo-
nos com a Administracdo a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria
e das constatacoes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos
controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.
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