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RENTABILIDADE DO FUNDO

PERFIL RISCO X RETORNO

COMPOSIÇÃO DO FIC DE FIM PETROS MODERADO RENTABILIDADE ACUMULADA X INDICADORES

Fonte: Economática / Petros - Outubro/2011
(*) Projeção para 12 meses

Plano PreviContas

OBJETIVO DADOS DO FUNDO EM 31/10/2011
Obter a mesma rentabilidade da taxa de juros do mercado
interbancário.

Administrador BEM DTVM (Grupo Bradesco)

Banco Bradesco S.A.

FIC de FIM

POLÍTICA DE INVESTIMENTOS Não tem

Comprar papéis públicos federais pré e pós-fixados e CDB’s no limite
de 25% do Patrimônio Líquido do fundo.

Não tem

R$ 4,3897977700

R$ 4.473.802.813,42

COMENTÁRIOS R$ 649.269,42
O FIC de Fundos de Investimento Multimercado Petros Moderado
aplica em fundos exclusivos discricionários, cujos gestores e
respectivas performances estão descritas abaixo:

Gestor
Rentabilidade 
Nominal desde 

janeiro/11

Rentabilidade                      
(% do CDI) 

desde 
janeiro/11

Em 2011, o FIC de FIM Petros Moderado obteve uma rentabilidade de
10,50%, que representou 108,78% do CDI do mesmo período.

BRAM (Bradesco) 11,22% 116,28%

Safra 9,97% 103,25%

Votorantim 10,92% 113,16%

Retorno (% CDI)

Santander 10,09% 104,48%  Último Mês 101,09%

Itaú 2,07% 102,72%  Período

BTG Pactual 11,04% 114,40%  Últimos 3 meses 121,22%

 Últimos 6 meses 111,36%
* O gestor Itaú teve seu fundo encerrado em Março de 2011. Desta forma, a
rentabilidade do mesmo refere-se até a data de encerramento do fundo, bem
como o percentual de rentabilidade do CDI.

 Mediana dos Retornos 103,93%

 Desvio Padrão 0,030274%

 VAR (Value at Risk) 0,038767%

 Intervalo de Confiança 95,00%

OBSERVAÇÕES
Em outubro de 2004 foi feita a transferência da administração dos recursos (realizada pela BB DTVM desde dezembro de 2003) para o Bradesco BBI S.A
(Grupo Bradesco), e da custódia dos títulos (antes realizada pelo Banco Itaú S.A) para o Banco Bradesco S.A.

Associação dos Servidores do Tribunal de Contas do Estado do Rio de Janeiro

TUPI 4,51% 91,95%

Distribuição Patrimonial

27,44%

0,00%6,40%

66,16%

Título Privado Pós-Fixado

Título Privado Pré-Fixado

Título Público Federal Pós-Fixado

Título Público Federal Pré-Fixado

Evolução da Rentabilidade
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Poupança IPCA CDI

SELIC FIM Petros
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CENÁRIO MACROECONÔMICO

Os lideres europeus chegaram a um novo acordo quanto às medidas necessárias para restabelecer a estabilidade financeira na Zona do Euro. O plano anunciado no dia
26 de outubro inclui medidas como (i) uma nova ajuda financeira à Grécia (130 bilhões de euros) com alivio de 50% na dívida grega nas mãos do setor privado
(reestruturação), (ii) a recapitalização dos bancos europeus e (iii) o aumento da capacidade de empréstimo do Fundo Europeu de Estabilidade Financeira (EFSF) através
de alavancagem. Apesar dos esforços, o novo plano não foi capaz de restabelecer a confiança dos investidores. Faltaram detalhes e restaram dúvidas. De onde virão os
recursos para a alavancagem do EFSF? Qual será a fonte de capitalização do sistema bancário? Uma reestruturação de 50% da divida grega é de fato um alívio? Sendo
assim, a crise na Zona do Euro continuou se intensificando e as perspectivas para a Europa são agora agravadas pelas crises na Itália e na Espanha. A crise que
prevalece na Itália é obviamente muito mais preocupante. Dado que a União Européia não possui condições financeiras de “salvar” a Itália e pelo fato do Banco Central
Europeu (BCE) poder sustentar o mercado de títulos Italianos apenas transitoriamente, o país terá que sair da crise por suas próprias pernas, algo especialmente difícil
diante de uma situação econômica desfavorável. Por conta disso, acreditamos que, embora a Itália possua condições de vencer o desafio de reverter a expansão do
endividamento público, a travessia dos próximos meses será difícil e turbulenta, notadamente por que o país está entrando em recessão, o que exigirá esforços fiscais
redobrados em meio ao aumento do desemprego e da insatisfação popular. E no caso da Itália, a incapacidade da União Européia de salvar o país, faz com que até
mesmo “leves” incertezas em relação à sustentabilidade da dívida pública do país possam ter forte impacto nos mercados. Nos EUA, o temor de recessão iminente foi
afastado e o cenário voltou a apontar para crescimento, mesmo que lento. Aparentemente, a significativa queda da confiança dos agentes econômicos dá sinais de
recuperação assim como os dados do mercado de trabalho. No entanto é preciso considerar que a melhora recente do ambiente econômico não garante a diminuição
dos riscos políticos para os próximos meses. As perspectivas seguem apontando para um quadro de polarização política que por sua vez deve constituir um entrave à
novos estímulos econômicos. Por fim, na China os preços dão sinais de arrefecimento, o que deverá contribuir para que o governo e o Banco Central Chinês flexibilizem
as políticas de combate à inflação dando espaço para  políticas de suporte ao crescimento.

No cenário doméstico, os dados seguem apontando para a intensificação do processo de desaceleração da atividade no 3ºtrimestre com destaque para a produção
industrial de setembro que aprofundou sua tendência recente de queda, contraindo 2,0% na margem após uma queda de 0,1% em agosto. Na comparação trimestral, a
produção industrial no terceiro trimestre ficou negativa em -0,8% e no acumulado em 12 meses, a expansão industrial recuou (pelo décimo mês consecutivo) de 2,3%
para 1,6% após atingir o pico de 11,8% em setembro de 2010. Parte relevante do recuo da produção continua a ser causada pela competição com as importações.
Porém, outra parte está relacionada à queda da demanda tanto de consumo, sobretudo de bens duráveis, quanto dos investimentos. O fraco desempenho das categorias
de bens de capital e bens duráveis em setembro corroboram esta visão. As principais quedas no mês foram registradas nas categorias de bens de capital (-5,50%,
sugerindo contenção dos projetos de investimento e expansão produtiva) e bens duráveis (-9,0%), tendo esta última queda liderada pelo setor de veículos automotores,
com queda expressiva de 11%.

O consumo, por sua vez, mostra os primeiros sinais de fraqueza, como a queda de 0,4% m/m em agosto registrada pelas vendas no varejo no conceito restrito contra
alta de 1,2% em julho. Foi o pior resultado desde abril (-0,2%), mas apenas a segunda queda dos últimos 16 meses. Apesar da queda no mês, a média móvel de 3
meses manteve crescimento praticamente estável de 1,4% ante 1,5% no mês anterior. Na base anual, o crescimento desacelerou de 7,1% em julho para 6,2% em
agosto, e é o mais baixo dos últimos 4 meses. Um dos principais impactos negativos ocorreu em artigos do vestuário que contraíram 2,8% m/m após um resultado
similarmente fraco no mês anterior (3,4%). Outras contribuições negativas vieram de hipermercados (-0,3%) que correspondem a 28% do índice, móveis e
eletrodomésticos (-0,4%), artigos farmacêuticos (-0,3%) e outros artigos de uso pessoal (-0,1%). As únicas contribuições positivas vieram de livros, jornais, revistas e
papelaria (+1,6%) e de equipamentos de informática e comunicação que cresceram +7,3% num movimento claro de reversão da queda do mês anterior (-12,4%) No
conceito ampliado, que inclui as atividades mais sensíveis a crédito como veículos e materiais de construção, as vendas registram queda expressiva de 2,3%m/m, ante
queda de 0,1% no mês de julho. Na média móvel de 3 meses as vendas no conceito ampliado descaleraram de 1,6% em julho para apenas 0,1% em agosto e na
comparação anual caíram de 7,2% para 5,3%, resultado bem abaixo da média dos últimos 12 meses (10,6% a/a). A maior contribuição negativa veio das vendas de
veículos que caíram 4,6% m/m em agosto, o quarto mês consecutivo de queda (maio: -0,2%, junho: -0,3% e julho: -1,7%). A desaceleração nas vendas de veículos
reflete as condições mais restritivas de crédito e também o ambiente econômico mais incerto em função do agravamento da crise externa. Em suma, o dados de vendas
no varejo de agosto mostram um enfraquecimento do consumo finalmente em linha com a desaceleração gradual dos demais indicadores de atividade, sobretudo da
atividade industrial. Outro dado importante de atividade a dar sinais de enfraquecimento veio do mercado de trabalho. A Pesquisa Mensal de Emprego, divulgada pelo
IBGE, mostrou o que podem ser os primeiros sinais de algum alívio, a ser confirmado nos próximos meses, no apertado mercado de trabalho brasileiro. A taxa de
desemprego ficou estável em 6,0%, mas, sob ajuste sazonal, saltou de 5,9% em agosto (a mínima histórica) para 6,2% em setembro. Outro indício de desaceleração foi
a queda considerável da expansão da massa real de salários frente ao mesmo período do ano anterior, de 5,6% para 1,4%, consequência, fundamentalmente, da queda
na expansão do rendimento real por trabalhador na mesma base comparação, que caiu de 3,2% em agosto para 0,0% em setembro. 

No que tange a inflação, o IPCA registrou inflação de 0,53% em setembro, em linha com as expectativas do mercado (0,54%) e com a projeção da Petros (0,55%). O
resultado representa uma aceleração em relação à inflação registrada em agosto (0,37%) e é superior à inflação de setembro de 2010 (0,45%), o que ocasionou a
aceleração da inflação também em 12 meses, de 7,21% em agosto para 7,31% em setembro. Espera-se, contudo, que a inflação em 12 meses tenha atingido seu pico
em setembro, em virtude da aceleração da alta dos preços no último trimestre de 2010. Nos últimos três meses do ano passado, o IPCA registrou variação de 0,75%,
0,83% e 0,63%, ao passo que para esse ano se espera, para os mesmos meses, inflação de 0,48%, 0,47% e 0,50%. As grandes vilãs do IPCA de setembro foram, a
exemplo do IPCA-15 do mesmo mês, as passagens aéreas. Apresentando a mesma variação de registrada no IPCA-15, 23,40%, este item sozinho contribuiu com 0,09%
dos 0,53% do IPCA de setembro. Esta grande alta das passagens áreas, associada à alta dos combustíveis e de alguns itens relativos aos veículos próprios, sancionou
uma aceleração do grupo de transportes de -0,11% em agosto para 0,78% em setembro (em termos de contribuição para a variação total do índice, de -0,02% para
0,15%). Em relação à agosto deste ano, os preços livres mantiveram seu ritmo de alta dos preços (0,50%), mas os preços administrados apresentaram aceleração
considerável, de 0,03% para 0,62%, reflexo de reajustes nas taxas de água e esgoto em São Paulo e da energia elétrica no Distrito Federal. A inflação de serviços
também segue elevada. Em setembro, apresentou leve aumento em relação à agosto (0,51% ante 0,50%) e, em 12 meses, ultrapassou os 9%, atingindo 9,04% ante
8,92% em agosto. A leitura difundida no mercado é de que tal comportamento é resultado de um mercado de trabalho ainda consideravelmente apertado. No que se
refere à inflação ao produtor, o índice de referência no mercado, o IGP-DI da FGV trouxe inflação de 0,75% na comparação mês a mês, acima daquela registrada em
agosto (0,61%), e acima da mediana da expectativa de mercado (0,65%). Todos os três componentes do IGP (IPA, IPC e INCC) seguiram a tendência de aceleração
inflacionária em relação à suas leituras de agosto: o IPA subiu de 0,77% para 0,94%, o IPC apresentou de aceleração de 0,40% para 0,50% e o INCC registrou um
pequeno incremento de 0,13% para 0,14%. Atenção especial deve ser depositada sobre a aceleração inflacionária do IPA, já captando os efeitos da recente
desvalorização do real frente ao dólar. Os produtos agropecuários apresentaram aceleração do aumento de preços de 1,64% em agosto para 1,85%, puxado pelas altas
do milho e da soja, principalmente. Os produtos industriais, por sua vez, também registraram aceleração de 0,46% de inflação para 0,62%, marcada pela alta de 3,66%
do minério de ferro (contra 2,10% em agosto). Tais movimentos nos componentes do IPA são consistentes com a variação de 7,8% no IC-Br (índice de commodities do
Banco Central, que busca captar as variações dos preços em real das commodities que têm mais efeito sobre a inflação no Brasil).

O mês de outubro foi mês no qual o Comitê de Política Monetária (Copom) não trouxe novidades em relação à última reunião. O COPOM do Banco Central do Brasil
(BCB) realizou mais um ajuste moderado da taxa Selic (corte de 0,50 pontos percentuais) levando-a a atingir 11,50% ao ano. Na ata que se seguiu a decisão, o Copom
trouxe a relevante alteração de apresentar como central o cenário construído com base no novo modelo SAMBA (Stochastic Analytical Model with a Bayesian Approach),
introduzido na ata da reunião de agosto e apresentado então como um cenário alternativo. A visão já naquela ata era de que o cenário construído com este modelo
balizou a decisão de Copom, visto que os demais cenários (de mercado e de referência) não geraram projeções de inflação que justificassem o corte de juros
implementado naquela ocasião. A alteração, portanto, ainda que relevante, apenas confirmada uma percepção já difundida no mercado. O Copom ressaltou ainda, que a 
deterioração no cenário externo ocorrida desde sua última reunião não implica uma deterioração em relação ao cenário estabelecido à época, mas corrobora a
percepção emitida naquela ocasião. A ata não traz grandes alterações em relação à comunicação precedente das autoridades do BCB, e, portanto, não instigou
reavaliações de cenário no mercado nem em termos do ritmo dos cortes que serão implementados nas próximas reuniões nem em relação ao montante total do ciclo de
afrouxamento monetário. O BCB, por sua vez, respalda sua afirmação de que ajustes moderados na Selic são compatíveis com a inflação na meta em 2012. Sendo
assim, mantemos a nossa projeção de mais cortes moderados na taxa Selic este ano (0,50% na próxima reunião) e nas próximas reuniões do 1º semestre de 2012
levando a Selic a atingir 10,00% no final do próximo ano.

No cenário fiscal, o resultado primário do setor público de setembro trouxe um superávit de R$ 8,1 bilhões, superior ao superávit registrado em agosto (R$ 4,6 bilhões) e
consideravelmente inferior ao valor registrado em setembro de 2010, de R$ 28,2 bilhões, num mês marcado pelas receitas extraordinárias decorrentes do processo de
capitalização da Petrobras. Sem a inclusão da Petrobras em setembro do ano passado, o setor público teria registrado um déficit de R$ 2,6 bilhões, o que tornaria o
superávit registrado no mês passado o maior da série histórica para o mês de setembro. No acumulado em 12 meses, o superávit primário recuou de 3,9% do PIB para
3,3% do PIB, por conta da exclusão do extraordinário mês de setembro de 2010 nessa conta. No entanto, o valor segue superior à meta de 3,1% do PIB para este ano. O
superávit nominal acumulado no ano, de R$ 104,6 bilhões, corresponde a 81,8% da meta fiscal de 2011. Por fim, a dívida líquida do setor público recuou
expressivamente de 39,2% do PIB para 37,2% do PIB. O movimento foi explicado, principalmente, pela desvalorização cambial de 16,2% no período, dado que o país é
credor externo líquido.

Por fim, as contas externas brasileiras mostraram redução do déficit em conta corrente para US$ 2,2 bilhões em setembro ante US$ 4,9 bilhões em agosto. No
acumulado em 12 meses, o déficit em transações correntes diminuiu ligeiramente de US$ 49,7 bilhões em agosto ou 2,1% do PIB para US$ 48,0 bilhões em setembro ou
2,0% do PIB. A redução do déficit no mês de setembro foi explicado, principalmente, pela forte diminuição das remessas de lucros e dividendos, de US$ 5,1 bilhões em
agosto para US$ 2,0 bilhões em setembro. As demais contas do déficit em transações correntes, incluindo a balança comercial (superávit de US$ 3,1 bilhões em
setembro) mantiveram-se praticamente estáveis entre agosto e setembro. O influxo líquido de divisas pela conta capital e financeira diminuiu de US$ 10,2 bilhões em
agosto para US$ 3,1 bilhões em setembro, mas continua superior ao déficit em transações correntes no período. A queda é fundamentalmente explicada pela redução
nos fluxos de capital em função do agravamento da crise externa, sobretudo nos investimentos estrangeiros em carteira que registraram saída de US$ 0,9 bilhão em
setembro ante influxo de US$ 0,1 bilhão em agosto. Apesar disto, o saldo do balanço de pagamentos foi positivo em US$ 0,8 bilhão em setembro, porém bastante inferior
ao salto de agosto (US$ 5,5 bilhões), com o superávit acumulado em 12 meses diminuindo de US$ 82,0 bilhões para US$ 71,2 bilhões no período. 

A forte desvalorização do Real em setembro (18,22%) foi parcialmente revertida em outubro, com o Real se acomodando em torno de R$/US$ 1,70. A ligeira diminuição
da aversão a risco global em função das expectativas com relação ao novo plano para a crise da Europa assim com as intervenções do BCB explicam o movimento do
câmbio em outubro.
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Fonte Relatório de Mercado - Banco Central (31/10/2011) * Projeção mediana do mercado

INDICADORES ECONÔMICOS

Indicadores 2010 cenário Petros  2011 Focus *

 PIB (%)

 Balança Comercial (US$ Bilhões)

 Conta Corrente (US$ Bilhões)

 Investimento Estrangeiro Direto (US$ Bilhões)

 Dívida Líquida do Setor Público (% do PIB)

 Taxa de Câmbio Fim do Período (R$/US$)

 Taxa Over Selic Fim do Período (% a.a)

 IPCA (% a.a)

 IGP-M (%a.a)

INDICADORES FINANCEIROS

Período
FIM Petros
Moderado

Poupança CDI SELIC IPCA
Meta Atuarial

(IPCA+6%)

2000 17,77% 8,24% 17,32% 17,43% 5,97% 12,33%

2001 17,51% 8,59% 17,27% 17,32% 7,66% 14,12%

2002 19,38% 9,14% 19,11% 19,17% 12,51% 19,26%

2003 24,32% 11,26% 23,26% 23,35% 9,30% 15,86%

2004 16,39% 8,20% 16,17% 16,25% 7,60% 14,06%

2005 19,06% 9,21% 19,00% 19,05% 5,69% 12,03%

2006 15,71% 8,32% 15,03% 15,08% 3,14% 9,33%

2007 11,59% 7,71% 11,82% 11,86% 4,46% 10,72%

2008 12,57% 7,90% 12,38% 12,48% 5,90% 12,26%

2009 11,11% 7,05% 9,88% 9,93% 4,31% 10,57%

2010 10,30% 6,90% 9,75% 9,78% 5,91% 12,26%

jan/11 0,90% 0,57% 0,86% 0,86% 0,83% 1,32%

fev/11 0,82% 0,60% 0,84% 0,84% 0,80% 1,29%

mar/11 1,01% 0,62% 0,92% 0,92% 0,79% 1,28%

abr/11 0,87% 0,54% 0,84% 0,84% 0,77% 1,26%

mai/11 1,03% 0,66% 0,99% 0,99% 0,47% 0,96%

jun/11 0,91% 0,61% 0,95% 0,96% 0,15% 0,64%

jul/11 1,01% 0,62% 0,97% 0,97% 0,16% 0,65%

ago/11 1,51% 0,71% 1,07% 1,07% 0,37% 0,86%

set/11 1,10% 0,60% 0,94% 0,94% 0,53% 1,02%

out/11 0,89% 0,56% 0,88% 0,88% 0,43% 0,92%

0,00%

nov/11 0,00% 0,00% 0,00%

5,43% 10,67%

0,00% 0,00% 0,00%

0,00% 0,00% 0,00%

10,50% 9,67%ACC. 2011 6,27% 9,65%

dez/11 0,00% 0,00%
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