
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
20,6% Crescimento da Carteira de Empresas |31,6% Crescimento dos Depósitos Totais 

0,7% Non-Performing Loans  
 
O Banco PINE é especializado no atendimento a empresas. Oferece aos clientes uma completa gama de produtos de crédito, 
tanto em moeda local como em moeda estrangeira. Adicionalmente, disponibiliza serviços de assessoria financeira e estratégica, 
produtos de tesouraria, investimentos e repasses. O Banco PINE conhece profundamente as necessidades das empresas, bem 
como suas estratégias, de modo a atendê-las de forma personalizada, eficaz e ágil. 
 
⇒ O lucro líquido do Banco PINE atingiu R$ 85,1 milhões em 2009, representando um ROAE de 10,3%, sendo R$ 21,1 milhões o 

resultado do 4T09, com um ROAE anualizado de 10,7%. 
 

⇒ O resultado operacional também foi destaque no trimestre, com aumento de 28,6% em 12 meses, para R$ 38,2 milhões.   
 

⇒ Em 31 de dezembro de 2009, as operações de crédito a Empresas, principal negócio do Banco PINE, apresentaram aumento 
de 20,6% em relação a setembro, atingindo R$ 4,1 bilhões. Dentre estas operações, as de capital de giro atingiram R$ 2,6 
bilhões. 
 

⇒ A qualidade da carteira de crédito apresentou melhora, com 97,9% de sua composição classificada entre AA e C em 
dezembro de 2009, de acordo com a resolução 2.682 do Banco Central. Mesmo em períodos de crise, o Banco PINE manteve 
índices de Non-Performing Loans abaixo de 2%. No ano de 2009, o pico foi de 1,7% em 30 de junho. Em 31 de dezembro, 
este índice ficou em 0,7%, demonstrando uma melhora no cenário de crédito. 
 

⇒ Em dezembro de 2009, os depósitos totais, incluindo Letras de Crédito do Agronegócio (LCA), atingiram R$ 3,0 bilhões, o 
maior patamar histórico do Banco, representando um crescimento de 107,2% em relação a 31 de dezembro de 2008. 
 

⇒ Em fevereiro de 2010, o banco concluiu com sucesso sua emissão de dívida subordinada. Após um bem sucedido roadshow, a 
distribuição do papel foi global, com participação de todos os maiores centros de investidores. O valor total da emissão foi 
de US$ 125 milhões e prazo de sete anos. Após aprovação do Banco Central, esta operação poderá ser classificada como Tier 
II no Patrimônio de Referência, elevando-o para mais de R$ 1 bilhão. 
 

⇒ A reunião Apimec São Paulo do Banco PINE foi escolhida como uma das 10 melhores de 2009 pela associação. Para o Banco 
PINE a transparência e o respeito às boas práticas de Governança Corporativa são fundamentais no relacionamento com 
investidores e analistas e com o mercado em geral. 
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 4T09  3T09  4T08 

Resultado operacional  (R$ milhares)       38.223       37.639       29.728 

Lucro líquido  (R$ milhares)       21.148       22.068       19.821 

Retorno anualizado sobre patrimônio líquido médio 10,7% 11,3% 9,9%

Carteira de crédito (R$ milhares)  4.752.901  4.113.111  4.264.398 

Ativo Total  (R$ milhares)  6.984.014  7.199.814  6.176.280 

Depósitos Totais (R$ milhares)  3.029.268  2.302.341  1.462.232 

Patrimônio Líquido (R$ milhares)     825.212     815.252     827.173 

Índice da Basiléia 15,6% 17,2% 19,3%

Índice de imobilização 2,6% 2,8% 1,9%

Lucro por ação (R$)          0,25          0,26          0,23 

Valor patrimonial por ação (R$)          9,90          9,78          9,68 



 
 

Banco PINE – Resultados do 4T09 e de 2009 

Senhores acionistas, investidores, clientes e analistas, 

O lucro líquido do Banco PINE alcançou R$ 21.148 mil no 4T09, representando um ROAE anualizado de 10,7%. No 
acumulado de 2009, o lucro atingiu R$ 85.086 mil, com ROAE de 10,3%. Dois mil e nove apresentou alguns desafios 
importantes para o mercado como um todo e, também, para o Banco PINE. O ano iniciou com uma das mais graves crises 
financeiras da história. Neste cenário, consolidamos a nossa estratégia. Continuamos ampliando o leque de produtos para 
empresas, aumentamos o cross-selling, fortalecemos as nossas equipes Comerciais e a nossa Tesouraria voltada a Clientes 
(Dealing Desk) e criamos a PINE Investimentos. Como conseqüência deste plano, o nível de faturamento das empresas que 
atendemos cresceu, e a qualidade da carteira de crédito mostrou-se ainda melhor. Por fim, o processo de saída do 
negócio de crédito consignado (iniciado ao final de 2007) está próximo de uma conclusão. 
 
Este foi um ano em que a crise financeira global demonstrou a solidez dos nossos fundamentos. Com políticas e práticas 
de gestão transparentes e conservadoras, cada um dos nossos principais fatores de risco foram testados. Durante a crise, 
mantivemos níveis confortáveis de caixa, o que nos possibilitou recomprar nossas próprias ações e papéis de dívida 
emitidos no exterior; realizamos os ajustes necessários em nossa estrutura de custos de forma antecipada; 
desalavancamos a carteira de crédito no primeiro semestre, voltando a crescer de forma expressiva no segundo; não 
fizemos cessões de crédito; apresentamos uma carteira de crédito sólida, que, mesmo no auge da crise, permaneceu com 
um índice de non-performing loans abaixo de 2%; recuperamos rapidamente nossos depósitos, atingindo o maior nível 
histórico, acima de R$ 3 bilhões, o que demonstra a confiança do mercado no Banco PINE.  
 
Mantivemos, ainda, nossa postura conservadora de atuação no mercado de capitais. A estratégia de Tesouraria alia fortes 
controles de risco com baixíssima exposição a risco de mercado (VaR de 0,09% do PL em dezembro/2009). Não possuímos 
exposição material a variações cambiais (fazemos hedge de 100% das nossas captações em moeda estrangeira) ou a 
variações na curva de juros. Por fim, não temos exposição a derivativos alavancados e/ou exóticos com contrapartes e/ou 
clientes. A nossa Dealing Desk realiza operações de swap, NDF e câmbio para clientes, em geral para fins de 
administração de riscos e hedge de moedas, juros e commodities.  
 
O ano de 2010 começa com uma boa visibilidade. Do ponto de vista macroeconômico, esperamos, em linha com o 
mercado, um crescimento do PIB brasileiro de mais de 5%. A julgar pelos primeiros meses do ano, a situação das empresas 
está bastante sólida, com projeções positivas de investimento do setor corporativo. O Banco PINE encontra-se 
setorialmente bem posicionado. Os investimentos de diversos setores, como os de óleo e gás e infra-estrutura, têm 
perspectivas excelentes no país, gerando oportunidades de negócios. 
 
Do ponto de vista da nossa operação, estamos otimistas e esperamos crescer a carteira de crédito de Empresas acima da 
média do mercado. Adicionalmente, com objetivo de iniciar o ano de 2010 com um balanço aderente à estratégia do 
banco e que reflita o resultado do negócio de Empresas, decidimos, no 4T09, acelerar o reconhecimento de despesas 
relativas ao consignado. Vale lembrar que desde o final de 2007 começamos a reduzir esta operação, tendo cessado sua 
originação em meados de 2008. 
 
Por fim, iniciamos 2010 com uma captação externa no valor de US$ 125 milhões. Trata-se de uma dívida subordinada com 
prazo de sete anos. Após aprovação do Banco Central, esta operação poderá ser classificada como Tier II no Patrimônio de 
Referência, elevando-o para mais de R$ 1 bilhão e garantindo uma capitalização confortável para absorver o crescimento 
do balanço.  
 
Na divulgação dos resultados de dezembro de 2008, quando a situação de mercado ainda era incerta e de pouca 
visibilidade, afirmamos em carta ao mercado: 
 
“Estamos bem preparados para um ano incerto no cenário macroeconômico, mantendo nossa política conservadora de 
caixa, casamento de ativos e passivos, controle de despesas e baixíssima exposição a risco de mercado. Vamos reforçar 
nosso foco em empresas, acompanhando de perto o nosso portfolio de clientes e trabalhando para atender às suas 
necessidades de forma ágil e personalizada, oferecendo uma diversidade de produtos que potencializam as 
oportunidades de cross-selling. 
 
Acreditamos firmemente no valor de nosso Banco. Em períodos de crise se pode discernir mais claramente as qualidades 
e a capacidade de adaptação de uma instituição e de sua equipe. O Banco PINE tem mostrado, ao longo dos últimos 
meses e anos, que mesmo em situações de forte turbulência é capaz de encontrar oportunidades, mantendo o foco nos 
controles de riscos, na segurança e na rentabilidade para os seus acionistas, investidores e clientes.” 
 
Seguimos a estratégia mencionada e, com o engajamento e o profissionalismo da nossa equipe, fomos bem-sucedidos. Se 
2010 confirmar nossas expectativas positivas, será um ano de bons negócios e crescimento. 
 
Noberto Nogueira Pinheiro Junior - Presidente Executivo 
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20,6% Crescimento da Carteira de Empresas |31,6% Crescimento dos Depósitos Totais| 
0,7% Non-Performing Loans  

Banco PINE 
 
O Banco PINE é especializado no atendimento a empresas. Oferece aos clientes uma completa gama de produtos de 
crédito, tanto em moeda local como em moeda estrangeira. Adicionalmente, oferece serviços de assessoria 
financeira e estratégica, produtos de tesouraria, investimentos e repasses. O Banco PINE conhece profundamente as
necessidades das empresas, bem como suas estratégias, de modo a atendê-las de forma personalizada, eficaz e ágil. 
 
 
 

Destaques 
 
O lucro líquido do Banco PINE atingiu R$ 85.086 mil em 2009, representando um ROAE de 10,3%, sendo R$ 21.148 mil 
o resultado do 4T09, com um ROAE anualizado de 10,7%. O resultado operacional atingiu R$ 38.223 mil no 4T09, 
representando um aumento de 28,6% em doze meses. No trimestre, o Banco manteve a estratégia de crescimento da 
carteira de crédito de empresas.  
 
As operações de crédito para empresas, principal negócio do PINE, atingiram R$ 4.118.057 mil em 31 de dezembro 
de 2009, crescimento de 34,1% em doze meses e de 20,6% no 4T09. A qualidade da carteira também evoluiu: 97,9% 
das operações estavam classificadas entre AA e C. O índice de non-performing loans caiu para 0,7%. A cobertura da 
carteira D-H permaneceu com o melhor nível entre os bancos médios de capital aberto: 94,1%. Do lado do passivo, 
os depósitos totais cresceram, atingindo R$ 3.029.268 mil em dezembro de 2009, o maior nível da história do Banco, 
31,6% acima do saldo de setembro e mais de 100% superior ao mesmo período do ano passado. 
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Desempenho 
 
O PINE vem aumentando sua gama de produtos nos últimos anos e, em 2009, especialmente, fortaleceu sua 
Tesouraria para Clientes (Dealing Desk) e criou a PINE Investimentos. Esta estratégia de cross-selling de produtos e 
serviços para empresas tem se mostrado bem sucedida. O resultado operacional apresentou crescimento de 1,6% no 
trimestre e de 28,6% em 12 meses, atingindo R$ 38.223 mil. Os principais fatores que influenciaram os resultados do 
4T09 foram: crescimento da carteira de crédito em moeda local e estrangeira; redução do custo de captação; 
melhora da qualidade da carteira, com redução da despesa de provisão para créditos de liquidação duvidosa (PDD) 
incorrida no trimestre e reversão de parte da PDD adicional; aumento das receitas da tesouraria proprietária, 
incluindo venda de ações da Cetip (mantendo um VaR equivalente a 0,09% do Patrimônio Líquido em 31 de dezembro 
de 2009);  aumento significativo das receitas da Dealing Desk (Tesouraria para Clientes); aumento das receitas 
provenientes da PINE Investimentos; e a antecipação de despesas do negócio de crédito consignado (Veja mais: 
Carteira de Crédito > Pessoa Física). 
 
A tabela abaixo demonstra os principais indicadores de desempenho do Banco nos períodos indicados. 
 
⇒ Indicadores de Desempenho 

4T09 3T09 4T08 2009 2008

Resultado operacional (R$ milhares)       38.223       37.639       29.728      141.206      188.341 

Lucro líquido  (R$ milhares)       21.148       22.068       19.821       85.086      132.987 

Retorno anualizado sobre patrimônio líquido médio 10,7% 11,3% 9,9% 10,3% 16,3%

Retorno anualizado sobre ativo médio 1,2% 1,3% 1,5% 1,3% 2,2%

Non performing loans 0,7% 1,3% 0,9% 0,7% 0,9%

Índice da Basiléia 15,6% 17,2% 19,3% 15,6% 19,3%

Índice de imobilização 2,6% 2,8% 1,9% 2,6% 1,9%

Lucro por ação (R$)           0,25           0,26           0,23           1,02           1,56 

Valor patrimonial por ação (R$) 9,90 9,78 9,68 9,90 9,68

 
 
 
 
 

Margem Financeira 
 
O Resultado da Intermediação Financeira antes provisão para créditos de liquidação duvidosa atingiu R$ 125.140 mil 
no 4T09, um crescimento de 76,5% em relação ao trimestre anterior. Desconsiderando-se a captação no mercado 
aberto (repo), a Margem da Intermediação Financeira atingiu 11,3%. Já em 2009, a margem foi de 7,8%. 
 
No 4T09, os principais fatores para o crescimento da margem foram: crescimento da carteira de crédito em moeda 
local e estrangeira; redução do custo de captação; aumento das receitas da tesouraria proprietária, incluindo venda 
de ações da Cetip (mantendo um VaR equivalente a 0,09% do Patrimônio Líquido em 31 de dezembro de 2009); e a 
performance da Dealing Desk (Tesouraria para Clientes). A margem financeira do 4T09 representa níveis acima da 
média apresentada no ano de 2009 e o Banco não espera que os próximos resultados sigam essa mesma tendência. 
 
Considerando o desempenho anual, no início de 2009, a Margem Financeira foi impactada pela desalavancagem da 
carteira de crédito, ocorrida especialmente entre setembro de 2008 e março de 2009, como consequência da mais 
grave crise mundial das últimas décadas, além da absorção de quitações antecipadas do crédito consignado, dentro 
da estratégia de saída do negócio. Vale ressaltar que, no 4T09, o Banco PINE não realizou cessões de crédito 
consignado. Já no 4T08, o montante de créditos cedidos foi de R$ 80 milhões. Em 2009, também não houve cessões, 
ante R$ 501 milhões em 2008.  
 
Para uma melhor análise, o Banco PINE reclassifica para o Resultado da Intermediação Financeira parte das 
variações cambiais, que são referentes às operações ativas (Operações de Crédito e Títulos e Valores Mobiliários) e 
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passivas (Captação no Mercado Aberto e Operações de Empréstimos e Repasses) originalmente contabilizadas em 
Outras Receitas/Despesas Operacionais. A partir deste trimestre, a reconciliação deste número com o contábil foi 
incluída na tabela a seguir. 
 
Por determinação do Banco Central do Brasil, contas de despesas que se tornam credoras devem ser reclassificadas 
para a rubrica Outras Receitas Operacionais, e contas de receitas que se tornam devedoras são reclassificadas para a 
rubrica Outras Despesas Operacionais. Para melhor comparabilidade, estes valores foram reclassificados para o 
Resultado de Intermediação Financeira, uma vez que originalmente pertencem a esta rubrica (Veja: Outras 
Receitas/Despesas Operacionais). 
 
⇒ Margem da Intermediação Financeira, excluindo Captação no Mercado Aberto (Repo) 

 
 

R$ milhares

4T09 3T09 4T08 2009 2008

Resultado da intermediação financeira contábil          56.266      (31.865)      146.685       57.124      532.418 

Variação cambial (1)          68.874      102.757      (36.892)      288.030      (15.468)

Resultado da intermediação financeira (A)        125.140       70.892      109.793      345.154      516.950 

Provisão para perdas com crédito de liquidação duvidosa             7.203      (20.298)      (46.547)      (49.325)      (97.187)

Resultado da intermediação financeira após provisão (B)        132.343       50.594       63.246      295.829      419.763 

Ativos rentáveis médios (C  )      4.629.243   4.108.072   4.115.288   4.409.028   3.687.446 

Aplicações Interfinanceiras          46.125       92.656      242.838       77.988      164.975 

Titulos e valores mobiliáros e derivativos      1.077.090      934.651      587.001      915.296      564.118 

Operações de crédito      2.962.461   2.575.303   3.048.670   2.996.256   2.729.389 

C arteira de câmbio        543.567      505.462      236.779      419.488      228.964 

Margem da intermediação financeira anualizada antes da provisão (%) (A/C ) 11,3% 7,1% 11,1% 7,8% 14,0%

Margem da intermediação financeira anualizada após provisão (%) (B/C ) 11,9% 5,0% 6,3% 6,7% 11,4%

(1) Parte da variação cambial referente a operações relacionadas à margem é contabilizada em Outras Receitas/Despesas Operacionais. Para 
fins de análise e melhor representatividade do negócio, este valor foi relassificado para o Resultado da Intermediação Financeira.  
 
 

Carteira de Crédito 
 
A carteira de crédito é diversificada e a sua gestão tem assegurado, historicamente, um baixo índice de 
inadimplência, sendo que 114% do saldo da carteira de crédito de Empresas está coberto por garantias. 
 
A carteira de crédito de Empresas representa 89% do portfolio total. Este segmento vem aumentando sua 
representatividade sobre a carteira total, em linha com a estratégia de descontinuidade do negócio de crédito 
consignado, como demonstra o gráfico a seguir. 
 
⇒ Mix da Carteira de Crédito  
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O saldo total da carteira de crédito atingiu R$ 4.752.901 mil em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 15,6% no 
trimestre. Considerando-se apenas a carteira de Empresas, principal segmento de negócios do Banco PINE, a carteira 
apresentou crescimento de 20,6% no 4T09. Destacam-se positivamente as operações de Capital de Giro, que 
apresentaram crescimento de 14,4% no trimestre, atingindo R$ 2.565.979 mil. 
 
⇒ Participação na Carteira de Crédito por Tipo de Produto – Empresas (R$ Milhões) 
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Os produtos de Trade Finance encerraram dezembro de 2009 com saldo de R$ 844.481 mil, um aumento de 20,1% em 
relação ao trimestre anterior. É importante mencionar que o Real apreciou 2,1% em relação ao Dólar, no período. Já 
as operações de BNDES atingiram R$ 175.971 mil, um crescimento de 101,5% no trimestre, em linha com a estratégia 
de aumento do cross-selling. 
 
⇒ Composição da Carteira de Crédito 

R$ milhares

Dez-09 Set-09 Dez-08 Tri (%) 12M (%)

Empresas               4.118.057             3.415.924             3.070.436 20,6% 34,1%

Capital de Giro                 2.565.979               2.243.535               2.099.297 14,4% 22,2%

Repasses BNDES                   175.971                   87.316                   85.062 101,5% 106,9%

Repasses 2770                     20.848                   31.887                   66.309 -34,6% -68,6%

Trade Finance                   844.481                  702.996                  544.186 20,1% 55,2%

Fiança                   510.778                  350.190                  275.582 45,9% 85,3%

Pessoas físicas                  496.821                618.076             1.073.185 -19,6% -53,7%

Carteira em balanço                     56.323                   65.586                  114.231 -14,1% -50,7%

Carteira cedida                   440.498                  552.490                  958.954 -20,3% -54,1%

Com coobrigação                   418.640                 528.742                 914.450 -20,8% -54,2%

Sem coobrigação                     21.858                   23.748                   44.504 -8,0% -50,9%

Subtotal               4.614.878             4.034.000             4.143.621 14,4% 11,4%

Carteira adquirida (1)                   138.023                   79.111                  120.777 74,5% 14,3%

Total               4.752.901             4.113.111             4.264.398 15,6% 11,5%

(1) C arteira de crédito adquirida de instituições financeiras com coobrigação.  
 
 
 
A carteira de crédito, em sua maioria, é de curto prazo, já que 58% do portfolio vence em menos de 360 dias, 
conforme demonstra o gráfico a seguir. 
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⇒ Vencimentos da Carteira de Crédito 
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Empresas 
 
O Banco PINE tem forte experiência e conhecimento de todo o ciclo de crédito, o que garantiu, historicamente, a 
boa qualidade da sua carteira de crédito e baixos índices de inadimplência. A carteira de Empresas do Banco PINE é 
pulverizada nos variados segmentos da economia. O Banco PINE opera prudentemente e de forma diversificada em 
cada um destes setores, principalmente com operações de crédito de curto prazo, colateralizadas por garantias. 
 
⇒ Carteira de Crédito por Setor – Dezembro de 2009 
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As mudanças ocorridas no setor bancário por conta da crise financeira global de 2008/2009, como consolidação de 
grandes bancos e redução de participação de alguns bancos de investimentos estrangeiros no mercado brasileiro, 
reduziram os limites de crédito e a oferta de produtos bancários para um grupo de empresas. O Banco PINE criou 
uma estratégia de aproximação destas empresas, oferecendo não apenas produtos de crédito, mas também 
instrumentos de hedge, transações internacionais, entre outros.  
 
Assim, em 2009, o Banco PINE aumentou a concessão de crédito a empresas maiores, com bons fundamentos. Do 
total da carteira, 88% provêm de empresas com faturamento acima de R$ 150 milhões e o percentual de empresas 
com faturamento acima de R$ 500 milhões passou de 67% ao final de setembro para 70% ao final de dezembro. O 
prazo médio da carteira de Empresas manteve-se em 12 meses. 
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⇒ Faturamento Anual das Empresas  
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Pessoa Física 
 
Conforme já anunciado desde o final de 2007, o Banco PINE reviu seu modelo de negócio para Pessoas Físicas. Com 
isso, cessou a originação de crédito consignado, reduzindo substancialmente o volume de sua carteira, trimestre a 
trimestre. Assim, a carteira de crédito para Pessoa Física atingiu R$ 496.821 mil em 31 de dezembro de 2009. Do 
saldo total da carteira, R$ 418.640 mil representam as operações cedidas com coobrigação, que apresentaram queda 
de 20,8% no trimestre e de 54,2% no ano.  O prazo médio da carteira é de 14 meses em 31 de dezembro de 2009. 
 
Dadas as condições positivas de resultado descritas na seção Desempenho e com objetivo de iniciar o ano de 2010 
com um balanço aderente à estratégia do banco, o PINE decidiu, no 4T09, acelerar o reconhecimento de despesas 
relativas à estratégia de saída do crédito consignado, antecipando os fluxos financeiros das operações pré-pagas aos 
cessionários. As parcelas seriam transferidas ao longo dos próximos anos, até 2014. 
 
 
 
Qualidade da Carteira de Crédito 
 
No Banco PINE, a agilidade e a segurança na aprovação e na estruturação das operações são fatores críticos para o 
desenvolvimento dos negócios e a manutenção da qualidade da carteira de crédito. As operações de crédito para 
Empresas são analisadas e monitoradas por uma equipe composta por cerca de 15% do quadro total de funcionários 
do banco e aprovadas de forma centralizada pelo Comitê de Crédito.  
 
O Banco pratica uma política de concessão de crédito diferenciada. Além da eficiente e conservadora análise técnica 
realizada pela equipe de crédito, outros importantes aspectos são debatidos em colegiado no Comitê de Crédito: 
 

 Política de garantias que mantém a carteira colateralizada; 
 Monitoramento e análise constante do desempenho das empresas e das estruturas das operações, antes, 

durante e após a concessão de crédito; 
 Análise e monitoramento dos setores econômicos; 
 Pesquisa macroeconômica local e global. 

 
Além disso, o Banco possui vasta experiência de concessão de crédito, de mais de 30 anos no segmento de empresas. 
 
 
O gráfico a seguir demonstra os tipos de garantias sobre a carteira total. O valor das garantias representa 114% do 
saldo da carteira de crédito. 
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⇒ Tipos de Garantias por Operação – Carteira de Crédito – Dezembro de 2009 
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O Banco PINE acompanha as empresas que compõem sua carteira de crédito constantemente, realizando uma 
profunda análise do crédito, antes da concessão, e monitorando as empresas e seus setores após a concessão do 
crédito. 
 
Historicamente, o Banco PINE apresenta baixíssimos índices de inadimplência, graças ao trabalho de análise e 
monitoramento e, também, à estrutura segura de garantias. Apesar da volatilidade dos mercados e da mais grave 
crise mundial em décadas, que atingiu o setor real da economia no Brasil principalmente a partir do primeiro 
trimestre de 2009, o Banco PINE manteve índices de Non-Performing Loans abaixo de 2%, atingindo o pico de 1,7% 
em 30 de junho. Em 31 de dezembro, este índice ficou em 0,7%, demonstrando uma melhora no cenário de crédito.  
 
⇒ Índice Non-Performing Loans Histórico – (carteira D-H vencida)  
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As tabelas a seguir demonstram os índices nos períodos indicados. 
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⇒ Índice de Non-Performing Loans (carteira D-H vencida) por Tipo de Cliente 

Dez-09 Set-09 Dez-08 Tri (pp) 12M (pp)

Pessoa física 1,7% 1,4% 1,1%                0,3                0,6 

Pessoa jurídica 0,5% 1,2% 0,8%               (0,7)               (0,3)

Total 0,7% 1,3% 0,9%              (0,6)              (0,2)

 
 
 
⇒ Índice de Non-Performing Loans (carteira vencida há mais de 15 dias) por Tipo de Cliente 

Dez-09 Set-09 Dez-08 Tri (pp) 12M (pp)

Pessoa física 1,9% 1,6% 1,2%                0,3                0,7 

Pessoa jurídica 0,6% 1,5% 1,4%               (0,9)               (0,8)

Total 0,8% 1,5% 1,3%              (0,7)              (0,5)

 
 
 
⇒ Índice da Cobertura da Carteira de Crédito por Tipo de Cliente 

Dez-09 Set-09 Dez-08 Tri (pp) 12M (pp)

Pessoa física 2,4% 2,1% 1,8%                0,3                0,6 

Pessoa jurídica 1,7% 3,0% 1,9%               (1,3)               (0,2)

Total 1,8% 2,8% 1,9%              (1,0)              (0,1)

 
 
 
A tabela a seguir apresenta a classificação da carteira de crédito por níveis de risco, assim como a respectiva 
provisão, de acordo com a resolução 2.682 do Banco Central. 
 
 
 
 
⇒ Carteira e Provisão por Níveis de Risco 

R$ milhares

Classificação
Provisão 

Requerida (%) Vencidos A Vencer Carteira Total 
Part. Relativa 

(%)
Provisão 
Vencidos

Provisão
A Vencer

Provisão
Adicional

Provisão 
Total       

AA -                  -                  939.880           939.880           24,7% -           -        -        -             

A 0,5                  -                  1.903.136         1.903.136         50,1% -           9.516     3.500     13.016        

B 1,0                  309                  736.706           737.015           19,4% 3              7.367     -        7.370         

C 3,0                  2.140               138.572           140.712           3,7% 63             4.157     -        4.220         

D 10,0                 917                  16.073             16.990             0,4% 92             1.607     -        1.699         

E 30,0                 1.142               5.256               6.398               0,2% 343           1.577     -        1.920         

F 50,0                 3.901               8.402               12.303             0,3% 1.950        4.201     -        6.151         

G 70,0                 750                  10.733             11.483             0,3% 524           7.514     -        8.038         

H 100,0               23.243             10.465             33.708             0,9% 23.243      10.465   -        33.708        

Total 32.402 3.769.223 3.801.625 100% 26.218 46.404 3.500 76.122

 
 
 
A qualidade da carteira de crédito é atestada pelo fato de que 97,9% de sua composição estava classificada entre AA 
e C em dezembro de 2009, de acordo com a resolução 2.682 do Banco Central. Vale destacar que a cobertura da 
carteira de crédito D-H atingiu 94,1%. 
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⇒ Qualidade da Carteira de Crédito 
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⇒ Qualidade da Carteira de Crédito – Dezembro de 2009 
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Provisão para Créditos de Liquidação Duvidosa 
 
A despesa de provisão para créditos de liquidação duvidosa (PDD) incorrida no 4T09 atingiu R$ 7.097 mil, 65% menor 
quando comparada ao trimestre anterior, demonstrando uma melhora do cenário de crédito, da qualidade da 
carteira, além de refletir o perfil das empresas atendidas pelo PINE. Por conta da melhora do cenário de crédito e 
da qualidade geral da carteira, o Banco decidiu reverter parte da provisão adicional efetuada no 4T08, no montante 
bruto de R$ 14.300 mil, como demonstra a tabela a seguir. 
 
⇒ Despesa de Provisão para Créditos de Liquidação Duvidosa  

R$ milhares

4T09 3T09 4T08 2009 2008

Provisão contábil 7.203               (20.298)            (46.547)            (49.325)            (97.187)          

Provisão  adicional -                  -                  20.600             -                  20.600           

Reversão (14.300)            -                  -                  (17.100)            -                
PDD incorrida no 
período (7.097)            (20.298)          (25.947)          (66.425)          (76.587)        

 



 

 
Relações com Investidores | Resultados 4T09 

11 

PINE Investimentos 
 
A PINE Investimentos é o braço de investimentos do Banco PINE. Possui fortes sinergias com os negócios do Banco, 
aumentando a oferta de produtos estruturados na área de banco de investimentos para seus clientes. Possui uma 
estrutura enxuta e altamente qualificada, mantendo reduzido custo de estrutura. 
 
No 4T09, a PINE Investimentos contribuiu para o resultado consolidado do Banco PINE. O destaque são operações de 
sindicalização e venda definitiva de operações estruturadas de crédito para investidores qualificados, incluindo 
fundos de crédito, no montante total aproximado de R$ 100 milhões.  
 
A PINE Investimentos atua nos seguintes segmentos: Fundos de Crédito; Fundos de Investimento em Participação - 
Private Equity, em parceria com o fundo americano Global Emerging Markets (GEM); e Operações Estruturadas 
(Fusões e Aquisições, Assessoria Financeira e Crédito Estruturado). 
 
 
 
 

Tesouraria 
 
O Banco PINE tem sua Tesouraria voltada ao atendimento a empresas (Dealing Desk), com profissionais qualificados 
e sistemas de riscos e processos adequados. Neste negócio, é importante destacar que o Banco PINE mantém 
baixíssima exposição a risco de mercado e não oferece a seus clientes derivativos exóticos e/ou alavancados. O 
principal objetivo da Dealing Desk é oferecer alternativas para mitigação de descasamentos de balanço dos nossos 
clientes. Os principais produtos são Câmbio Spot, NDF (Non Deliverable Forward) e produtos de Hedge e Swap. A 
maior parte destas operações é de curto prazo. No 4T09, este negócio apresentou uma performance acima dos 
últimos trimestres.  
 
Em sua Tesouraria proprietária, o Banco PINE não possui exposição material a riscos de variação cambial e de juros, 
pois alia fortes controles de risco a conservadorismo, com baixíssima exposição a estes mercados. O VaR, em 31 de 
dezembro de 2009, era de apenas R$ 702 mil (equivalente a 0,09% do PL). O VaR médio no trimestre foi de R$ 733 
mil e o máximo, R$ 1.268 mil.  Adicionalmente, o Banco PINE vendeu as ações da Cetip que mantinha em carteira. 
 
 
 
 

Liquidez e Casamento de Ativos e Passivos 
 
O Banco PINE, historicamente, tem uma política conservadora em relação ao seu caixa. Em 31 de dezembro de 2009, 
o caixa manteve-se em patamares confortáveis e representava mais de R$ 1,0 bilhão, equivalentes a 37% dos 
depósitos a prazo na data.  
 
⇒ Caixa/Depósitos a Prazo  
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O Banco PINE também possui uma política conservadora de gestão de ativos e passivos. Desta forma, as fontes de 
captação de recursos do Banco PINE são alinhadas em prazo e custo aos respectivos portfolios de operações ativas. 
 
⇒ Prazo da Carteira de Crédito e Caixa e das Captações - Dezembro de 2009 
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Captação 
 
As fontes de captação do Banco PINE são diversificadas. O total de captação, incluindo cessão de crédito, atingiu R$ 
4.526.786 mil em dezembro de 2009. O total de depósitos apresentou um crescimento de 17,6% no trimestre. 
 
O Banco PINE possui uma estrutura de captação eficiente, com prazo médio de 14 meses, demonstrando o 
casamento com o prazo médio da carteira de crédito, de 13 meses. O custo de captação apresentou redução de 3,1 
pontos percentuais no trimestre. 
 
⇒ Composição das Captações 

R$ milhares
Dez-09 Set-09 Dez-08 Tri (%) 12M (%)

Depósitos totais     3.029.268    2.302.341    1.462.232 31,6% 107,2%

Depósitos a vista          38.846        63.149        55.719 -38,5% -30,3%

Depósitos interfinanceiros        206.445        85.296       163.604 142,0% 26,2%

Depósitos a prazo + LCA     2.783.977    2.153.896    1.242.909 29,3% 124,0%

Empréstimos        586.276       576.439       662.890 1,7% -11,6%

Trade Finance        357.288       484.427       548.589 -26,2% -34,9%

Cayman        228.988        92.012       114.301 148,9% 100,3%

Recursos, aceites e emissão de títulos        241.767       274.910       496.446 -12,1% -51,3%

Emissões        241.767       274.910       496.446 -12,1% -51,3%

Obrigação por repasses        228.976       141.690       156.489 61,6% 46,3%

BNDES        175.753        87.344        85.015 101,2% 106,7%

Repasses no Exterior (2770)          53.223        54.346        71.474 -2,1% -25,5%

Subtotal   4.086.287  3.295.380  2.778.057 24,0% 47,1%

C essão de C rédito        440.498       552.490       958.954 -20,3% -54,1%

Total   4.526.785  3.847.870  3.737.011 17,6% 21,1%

 
 
 
O gráfico a seguir demonstra a diversificação e segmentação das fontes de captação do Banco PINE. 
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⇒ Mix de Captação (R$ Milhões) 
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Captação em Moeda Local 
 
No mercado local, o Banco PINE capta fundos por meio da oferta de certificados de depósitos a empresas, indivíduos 
e instituições; operações de captação estruturadas; e junto ao BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento 
Econômico e Social) obtém disponibilidades financeiras destinadas a operações de repasses.  
 
Em dezembro de 2009, os depósitos a prazo, incluindo Letras de Crédito do Agronegócio (LCA), atingiram R$ 
2.783.977 mil, um crescimento de 29,3% em relação a setembro e de 124,0% em relação a dezembro de 2008. Destes 
depósitos, 12,4% de fundações, 49,4% de assets, 36,3% de pessoas jurídicas e 1,9% de pessoas físicas. Ao final de 
dezembro de 2009, 37,8% dos depósitos a prazo tinham vencimento acima de 360 dias. O prazo médio histórico 
ponderado dos depósitos era de 10 meses, ante 9 meses em setembro de 2009. Já o prazo médio da captação total é 
de 14 meses. 
 
 
 
Captação em Moeda Estrangeira 
 
No exterior, o Banco capta por meio da emissão de títulos de dívidas sênior e subordinada, operações específicas 
junto a bancos estrangeiros e investidores e trade finance por meio de linhas interbancárias provenientes de bancos 
correspondentes (atualmente há relacionamento com mais de 30 banqueiros). 
 
O portfolio de câmbio obteve um crescimento de 74,6% em dólar, no comparativo com dezembro de 2008. Devido à 
crise financeira internacional e ao consequente aumento do custo das linhas externas para operações de trade 
finance, o Banco participou, no 1S09, de quatro leilões realizados pelo Banco Central do Brasil para captação de 
linhas a serem aplicadas em operações de exportação ACC e ACE. O saldo de operações contratadas com as linhas do 
Banco Central, em 31 de dezembro de 2009, ficou em US$ 66 milhões.  
 
Por meio de sua agência Cayman, o Banco realiza captações externas através de investidores e organismos 
estrangeiros, além de operações estruturadas de trade finance. Em 2009, o Banco PINE também captou através de 
colocações privadas. O Commodity Credit Corporation (CCC), entidade do governo norte-americano, incrementou a 
linha do Banco PINE em US$ 11 milhões no 2T09, pelo prazo de três anos, o que totaliza US$ 60 milhões, sendo 
renovada a cada vencimento. Também em 2009, acessamos o Export Development Canada (EDC), entidade do 
governo canadense, que aprovou uma linha para o Banco PINE, pelo prazo de 1 ano, atingindo US$ 10 milhões.  
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Além destas captações para capital de giro, o Banco PINE participa dos programas de financiamento ao comércio 
exterior "TFFP - Trade Finance Facilitation Program" realizados pelo BID-Banco Interamericano de Desenvolvimento e 
pelo International Finance Corporation–IFC, um braço do Banco Mundial.  
 
O Banco PINE tem como política fazer hedge de 100% das suas captações externas, através de swaps com outras 
instituições financeiras ou utilizando os instrumentos oferecidos pela BM&F.  
 
Em relação a emissões públicas e privadas, a próxima liquidação de principal terá seu vencimento apenas em junho 
de 2010 (emissão via MTN ocorrida em 2008), conforme tabela a seguir. Vale destacar que dadas as recompras do 
papel, ocorridas principalmente no 4T08 e no 1T09, o montante a ser liquidado na data é de US$ 44 milhões.  
 
⇒ Abertura das Captações Externas 

Em US$ milhões

 Data da 
Operação 

 Data de 
Vencimento 

 Valor 
Emitido  Cupom 

2/2/2010 6/1/2017 84 Pública Subordinated Debt C redit Suisse/ HSBC /BES 125 8,750%

11/6/2008 17/6/2010 25 Pública MTN C redit Suisse/ HSBC / Banif (Co-Manager) 150 7,375%

24/6/2008 15/10/2013 65 Privada Senior Debt FMO 40 Libor + 2,2% a.a.

28/12/2007 15/10/2013 71 Privada Senior Debt FMO 40 Libor + 2,2% a.a.

20/6/2007 15/6/2014 85 Privada Senior Debt Wachovia/Opic 15 Libor + 2,0% a.a.

26/11/2007 21/11/2014 85 Privada Senior Debt National C ity Bank/Opic 20 Libor + 1,85% a.a.

2/1/2007 29/12/2016 122 Privada Subordinated Debt DEG 15 9,33% a.a.

 
 
 
 
Em 2 de fevereiro de 2010, o banco concluiu com sucesso sua emissão de dívida subordinada. Após um bem sucedido 
roadshow, a distribuição do papel foi global, com participação de todos os maiores centros de investidores, incluindo 
Ásia, Europa, EUA e América Latina. A definição dos termos e condições da transação ocorreu em 1º de fevereiro de 
2010, no valor de US$ 125 milhões (cento e vinte e cinco milhões de dólares norte-americanos) e prazo de sete anos.  
 
A documentação pertinente à emissão das Notes será submetida ao Bacen para solicitação de classificação da dívida 
oriunda das Notes no nível II do patrimônio de referência do Banco PINE, nos termos da Resolução nº 3.444, 28 de 
fevereiro de 2007, do Conselho Monetário Nacional; somente após a aprovação do Bacen é que a Companhia poderá 
realizar tal classificação. O quadro a seguir apresenta as principais características da emissão das Notes. 
 
⇒ Dados da Emissão 

Emissor Banco PINE S.A.

Tipo de Emissão
Instrumentos de dívida subordinada elegível a integrar o 
Patrimônio de Referência – Nível II

Formato Rule 144A/Regulation S

Rating da Emissão Ba3 (Moody’s)

Tamanho da Emissão US$125 milhões

Vencimento Janeiro/2017

Remuneração
Juros remuneratórios de 8,75% ao ano, a serem pagos 
semestralmente

Líder da Operação HSBC  Securities (USA) e C redit Suisse Securities (USA) 

Coordenadores da Emissão
HSBC  Securities (USA) Inc e C redit Suisse Securities 
(USA) LLC  e Banco Espirito Santo de Investimentos, S.A.

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Prazo  Emissão  Tipo  Lender 
Meses
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Índice de Imobilização 
 
O Banco PINE apresentou um índice de imobilização de 2,6% em 31 de dezembro de 2009, bastante inferior ao 
máximo permitido pelo Banco Central do Brasil, de 50%.  
 
Em 2009, o Índice de Imobilização foi afetado pela aprovação da Medida Provisória 449, de 2008, que eliminou a 
linha “Diferido” do Balanço.  
 
⇒ Índice de Imobilização 

R$ milhares

Dez-09 Set-09 Dez-08

Situação para Limite de Imobilização           22.433           24.200            16.587 

Patrimônio de Referência         854.818         859.712          873.403 

Índice 2,6% 2,8% 1,9%

 
 
 
 

Receitas de Prestação de Serviços 
 
Em 2009, as receitas de prestação de serviços do Banco PINE atingiram R$ 20.589 mil, um incremento de 89,1% em 
12 meses e uma redução de 5,0% em relação ao trimestre anterior. O incremento no ano é resultado, 
principalmente, do esforço do Banco de diversificar suas receitas, especialmente da PINE Investimentos. Já a 
redução no trimestre é explicada pela melhora do ambiente macroeconômico e da saúde financeira das empresas, 
após o período mais agudo da crise, reduzindo a demanda pelos serviços de assessoria de readequação de capital. 
 
⇒ Receitas de Prestação de Serviços 

R$ milhares

4T09 3T09 4T08 2009 2008

Receita de Prestação de Serviços           20.590           21.678           10.888           83.106           26.138  
 
 
 

Despesas Administrativas 
 
O Banco PINE considera fundamental o controle rigoroso de suas despesas, acompanhando de perto os itens que 
afetam estas linhas. Em 2009, o Banco manteve os esforços de redução das despesas e controle orçamentário. Como 
conseqüência, as despesas de pessoal e administrativas recorrentes apresentaram queda de 21,1% ante 2008, 
atingindo R$ 104.127 mil. No trimestre, o aumento nas despesas de pessoal são, principalmente, decorrentes do 
dissídio coletivo ocorrido em setembro. Já as despesas administrativas incluem valores relacionados  a reajustes 
sazonais de contratos. 
 
As despesas recorrentes excluem as despesas relacionadas a comissões, ao seguro prestamista do crédito consignado 
e a incentivos fiscais, como a lei Rouanet. 
 
⇒ Despesas Administrativas 

R$ milhares

4T09 3T09 4T08 2009 2008

Despesas de pessoal            11.488            10.116            13.702            41.392            59.866 

Outras despesas administrativas            16.213            15.070            16.927            62.735            72.169 

Subtotal           27.701           25.186           30.629         104.127         132.035 

Incentivos Fiscais              1.043                  -                2.168              1.043              2.168 

Despesas de comissão                 890                 873              5.949              4.343            74.643 

Despesas de seguro prestamista              2.750              3.339              3.906            14.626            17.206 

Total           32.384           29.398           42.652         124.139         226.052 
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Outras Despesas / Receitas Operacionais 
 
Na rubrica Outras Receitas Operacionais está incluída a variação cambial referente às linhas de captação atreladas 
ao câmbio, no valor de R$ 69.132 mil e de R$ 344.448 mil, no 4T09 e em 2009, respectivamente. Esta variação 
refere-se à desvalorização do dólar nas operações passivas, que normalmente é contabilizada nas contas de Despesas 
de Intermediação Financeira. 
 
Na rubrica Outras Despesas Operacionais está incluída a variação cambial referente às operações ativas no valor de 
R$ 259 mil e de R$ 56.419 mil, no 4T09 e em 2009, respectivamente. Esta variação refere-se à desvalorização 
cambial, em dólar, das operações ativas, que normalmente são contabilizadas na rubrica Receitas de Intermediação 
Financeira. 
 
Por determinação do Banco Central do Brasil, contas de despesas que sofrem variação cambial e se tornam credoras 
devem ser reclassificadas para a rubrica Outras Receitas Operacionais, e contas de receitas da mesma natureza que 
se tornam devedoras são reclassificadas para a rubrica Outras Despesas Operacionais. Para melhor comparabilidade, 
estes valores foram reclassificados para o Resultado de Intermediação Financeira, uma vez que originalmente 
pertenciam a esta rubrica.  
 
 
 

Índice de Eficiência 
 
O Índice de Eficiência atingiu 57,0% no 4T09, superior à média apresentada nos últimos trimestres. Essa variação em 
relação ao trimestre passado tem origem no impacto da antecipação de despesas relativas ao negócio de crédito 
consignado. Dada a natureza de ajuste dessa despesa, o Banco não espera que a magnitude do índice se repita nos 
próximos trimestres. 
 
 

Recursos Humanos 
 
Pessoas são o principal ativo do Banco PINE. Por isso, o objetivo de Recursos Humanos é atrair, reter e desenvolver 
os melhores talentos, através da manutenção de um ambiente de alto desempenho, com foco em resultados e 
baseado em meritocracia. O Banco prepara suas equipes para entregar os melhores resultados. Para tanto, baseia-se 
no seguinte tripé:  
 
Gestão de Performance e Reconhecimento: cultura baseada em meritocracia, onde todos os funcionários, de 
qualquer nível hierárquico, são elegíveis a um modelo de remuneração variável, que varia de acordo com sua área 
de atuação (front ou back office). Todos passam por um processo semestral de avaliação individual de performance, 
baseada em dois eixos: “o que” e “como”, pois a performance, assim como os resultados, deve ser algo sustentável.  
 
Gestão de Talentos e Capacitação: além de pensar na performance imediata, o Banco PINE também analisa o 
potencial de cada colaborador e trabalha em planos de sucessão para as posições críticas. Os talentos do Banco são 
acompanhados continuamente para garantir o pleno desenvolvimento de seu potencial. Para extrair o melhor do 
potencial de cada um, o Banco fornece ações de capacitação contínua, ministradas internamente sob o conceito de 
“multiplicadores”, onde um dos nossos colaboradores com conhecimentos em um determinado tema desenvolve um 
conteúdo programático junto com o RH e organiza turmas para multiplicar esse conhecimento. Além dos programas 
de incentivo ao desenvolvimento, com subsídios a línguas, cursos de curta duração, pós-graduações, MBAs e outros.  
 
Remuneração e Benefícios: O PINE está constantemente atento ao seu pacote de compensação total e se preocupa 
em desenvolver e implementar ferramentas que propiciam atração a high performers e que garantem a retenção de 
talentos. Com práticas de benefícios alinhadas ao mercado, um modelo de remuneração fixa competitivo e 
programas de bonificação semestral que reconhecem funcionários e executivos de destaque, o Banco garante um 
ambiente de constante desenvolvimento e busca por superação de performance.    
 
O Banco PINE incentiva o desenvolvimento constante dos colaboradores. Por meio da Universidade PINE, são 
realizados investimentos no desenvolvimento dos colaboradores, como incentivos à educação (graduação, MBAs e 
cursos diversos). No quarto trimestre de 2009, foram disponibilizados 8 cursos, que contaram com 112 participações. 
O total de funcionários do Banco PINE em dezembro de 2009 era de 255 pessoas. 
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Rede de Distribuição 
 
O Banco PINE está localizado nos mercados mais atraentes do País. A rede de distribuição ativa está organizada em 8 
agências em todo o Brasil, incluindo a matriz em São Paulo.  
 
A estratégia de negócios do Banco PINE com empresas não é dependente de uma ampla rede de agências, já que 
nossos executivos e profissionais estão organizados regionalmente e o Banco está constantemente monitorando e 
visitando seus clientes, o que beneficia sobremaneira a estrutura de seus custos fixos. 
 
 
 
 

Distribuição de Lucros / Juros sobre o Capital Próprio e Dividendos 
 
Em 31 de dezembro de 2009, o Conselho de Administração do Banco PINE aprovou o pagamento de Juros sobre 
Capital Próprio e Dividendos referentes ao quarto  trimestre  de 2009. Em 13 de janeiro, foi pago o valor total de R$ 
15 milhões, sendo R$ 0,18 o valor bruto por ação. Deste total, R$ 12,7 milhões representam juros sobre capital 
próprio e R$ 2,3 milhões, dividendos. 
 
⇒ Distribuição de Lucros/Juros por trimestre 

R$ milhões R$ 

 Valor Bruto  Valor Total Valor por Ação

1T09                  25,0             0,29548 

2T09                  20,0             0,23909 

3T09                  15,0             0,18000 

4T09                  15,0             0,18000 

Total distribuído em 2009                 75,0           0,89457 

 
 
 
 
 

Governança Corporativa 
 
O Banco PINE possui políticas ativas de governança corporativa, em decorrência do compromisso permanente com 
seus acionistas e demais partes relacionadas. Entre os diferenciais de governança praticados pelo Banco PINE, 
destacam-se: 
 

 Dois membros independentes de um membro externo no Conselho de Administração; 
 100% de tag along para todas as ações, inclusive as preferenciais; 
 Procedimentos de arbitragem para rápida solução em caso de disputas; 
 Conselho Fiscal. 

 
O Banco PINE adota as melhores práticas de Governança Corporativa. Possui uma estrutura interna de compliance e 
auditoria, de modo a assegurar um ambiente operacional baseado nos melhores valores da instituição.  
 
 
 

Relações com Investidores 
 
A área Relações com Investidores (RI) tem como principal missão transmitir informações sobre o Banco Pine, 
principalmente, para analistas de investimentos, acionistas e investidores. Sempre adotando as melhores práticas de 
governança corporativa, a área de RI busca transmitir as informações de maneira transparente, equânime e precisa.  
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Desta forma, procura auxiliar a comunidade financeira a avaliar as ações do Banco Pine a um valor de mercado 
justo, contribuindo para a maximização do seu valor e liquidez das ações. Essa transparência e proximidade com 
analistas e investidores resultaram na escolha da reunião Apimec São Paulo do Banco PINE, realizada em 25 de 
novembro, como uma das 10 melhores de 2009. 
 
Para chegar a esse resultado, a comissão julgadora da Apimec analisou a reunião tanto na questão de organização 
quanto na de conteúdo. Também foram avaliados itens como clareza e objetividade do material entregue, aspectos 
de governança corporativa e exposição da estratégia empresarial (de forma quantitativa e qualitativa), além da 
tabulação das avaliações dos profissionais de investimento feitas ao final de cada reunião Apimec-SP. 
 
 
 

Ações 
 
A tabela a seguir demonstra a estrutura acionária do Banco PINE em 31 de dezembro de 2009.  
 
⇒ Estrutura Acionária – 31 de dezembro de 2009 
 

 ON PN Total %

 Controlador     45.443.872     17.721.315     63.165.187 74,0%

 Administradores                 -           495.085         495.085 0,6%

 Free Float                 -       19.673.994     19.673.994 23,0%

 Subtotal   45.443.872   37.890.394   83.334.266                 - 

 Tesouraria                 -        2.074.839      2.074.839 2,4%

 Total   45.443.872   39.965.233   85.409.105 100,0%  
 
 
O Banco obteve concessão por parte da BMF&Bovespa de um período para enquadramento do percentual mínimo de 
ações em circulação. O Banco PINE deverá manter em circulação no mercado, no mínimo, 22,82% do capital social, 
com recomposição do percentual mínimo de 25% de ações em circulação no prazo máximo de 18 meses, contados a 
partir do início do 4º programa de recompra (13 de janeiro de 2009). Em 31 de dezembro de 2009, o Banco possuía 
2.074.839 ações em tesouraria. 
 
As ações do Banco PINE apresentaram um desempenho substancialmente acima do Ibovespa no ano de 2009. Vale 
destacar que o múltiplo de Preço/Valor Patrimonial (Price/Book Value) atingiu 1,11x em 24 de fevereiro de 2010. 
 
⇒ Evolução PINE4 x IBOVESPA (base 100) 
 

30/12/08 28/02/09 29/04/09 28/06/09 27/08/09 26/10/09 25/12/09 24/02/10

IBOVESPA

PINE4

262%

75%
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Macroeconomia 
 
O 4T09, em termos tanto da elevação dos preços dos ativos quanto da recuperação da atividade econômica, 
representou o auge da exacerbação das expectativas otimistas dos investidores. De fato, o 4T09 coroou a melhora 
econômica, trimestre a trimestre (consecutivamente), em um ano marcado por surpresas interessantes: o ano 
passado oscilou entre os piores efeitos negativos esperados da eclosão de uma crise sem precedentes até uma 
recuperação não prevista pela maioria dos analistas. Mesmo quando se leva em conta as monumentais ajudas 
governamentais ao setor privado nos quatro cantos do planeta, os indicadores econômicos reagiram rapidamente e 
fortemente (em relação às expectativas) aos estímulos monetários e fiscais. Houve, nesse sentido, a recuperação 
mês a mês e em relação ao fundo do poço, o que produziu a (criativa) discussão sobre a recuperação econômica 
norte-americana e mundial em forma de V (recessão e rápida recuperação), U (recessão e lenta recuperação), L 
(recessão e depressão) e W (recessão, recuperação no curto prazo, recessão e recuperação definitiva no longo 
prazo). 
 
Apesar de todos os acrônimos possíveis, a verdade é que as economias desenvolvidas produzem vários W’s tanto no 
âmbito dos indicadores econômicos e financeiros quanto na base mensal. Nesse sentido, mensalmente, os índices de 
atividade econômica e os preços dos ativos apresentaram consecutivas melhoras graduais a partir do 3T09 e com 
auge no 4T09. No entanto, na base anual, as variáveis macroeconômicas e financeiras (de expectativas e 
conjunturais) mostraram tombos de um dígito, confirmando o formato em U da variação (anual) dos indicadores 
econômicos e de mercado, o qual deve predominar até o final do primeiro trimestre de 2010. 
 
No entanto, o mundo virou de cabeça para baixo. Os países desenvolvidos de maior porte, com exceção dos EUA, 
esboçaram taxas reais de crescimento econômico relativamente baixas no 4T09, perto da estabilidade, 
principalmente a Zona do Euro e o Japão. Os EUA, que cresceram 1,4% no 4T09 em relação ao 3T09, devem boa 
parte da sua expansão no trimestre passado à acumulação e reposição de estoques de bens acabados, a qual foi 
iniciada no 3T09 e foi fortemente acelerada no 4T09.  
 
Mesmo assim, o FED manteve a taxa básica de juros inalterada entre 0% e 0,25% no 4T09; não havia outra 
alternativa, pois a taxa norte-americana de desemprego permaneceu em 10%. Nesse caso, não havia ambiente e nem 
cenário de elevação da inflação (por conta da alta dos preços internacionais das commodities) que justificasse a 
majoração dos juros básicos nos EUA no final do ano passado e ao longo do 1S10.  
 
Mas, voltando ao assunto, o mundo de cabeça para baixo significa que as economias emergentes  e as desenvolvidas 
de menor porte mostraram taxas de crescimento do PIB mais robustas do que as dos países super desenvolvidos não 
só no 4T09, mas ao longo do ano passado como um todo. Os claros reflexos disso ecoaram na valorização tanto dos 
preços dos ativos (como ações) quanto das cotações das moedas dos emergentes e das economias de menor porte em 
geral. Simultaneamente, no trimestre passado, os mercados de juros das economias desenvolvidas menores (como 
Austrália, Holanda e Noruega) e emergentes (como Brasil, China, Índia, Indonésia, Chile e África do Sul) passaram a 
apreçar elevações graduais nas taxas básicas de juros ao longo de 2010. O mundo super desenvolvido (com exceção 
dos EUA), ainda abalado por elevadas taxas de desemprego e pela recuperação anual da atividade econômica em 
forma de L, mostrou uma recuperação dos preços dos ativos inconsistente com a estagnação econômica relativa. 
Nesse sentido, seria justo afirmar que o 4T09 coroou a volta da bolha de ativos financeiros, principalmente no 
mundo super desenvolvido. 
 
Apesar da excessiva valorização dos ativos financeiros, o grupo de países super desenvolvidos manteve o forte 
estímulo monetário no trimestre passado. Essa tendência deve caracterizar o primeiro semestre de 2010 por meio 
tanto de elevados estoques de moedas emitidos pelos principais bancos centrais do planeta quanto de taxas básicas 
de juros entre 0% e 1,5% até o final da primeira metade do ano. A única economia desenvolvida que tende a 
promover algum ajuste monetário é a norte-americana: o Fed já elevou a taxa de redesconto (de 0,25% para 0,75% 
ao ano), o que é consistente tanto com a redução (marginal e gradual) das linhas de crédito ao setor privado 
bancário e não-bancário quanto com a normalização da demanda agregada por liquidez. 
 
A história de recuperação mundial traz casos de sucesso como o brasileiro. No bojo das surpresas positivas, o Brasil 
emergiu como uma das cinco economias que menos sofreram em 2009. Por exemplo, a variação do PIB teria 
permanecido perto da estabilidade e a taxa de desemprego foi uma das poucas no mundo que diminuiu, convergindo 
de 9,0% no início de 2009 para 6,8% no final do ano passado. As políticas monetária e fiscal expansionistas ajudaram 
a convergência do PIB e do emprego para números crescentes no final de 2009 e, possivelmente, em 2010. Os 
números de inflação permitiram tanto o forte impulso monetário e fiscal (já que o IPCA igual 4,3% ficou abaixo do 
centro da meta inflacionária) quanto todos os incentivos governamentais para a retomada do crédito pessoal. Esse 
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ano repousa novamente no crescimento do crédito bancário, mas as participações no crédito total do consumo 
pessoal e dos investimentos e gastos corporativos tendem a ser mais equânimes. 
 
No âmbito externo, a volta do crescimento econômico mundial (puxado pela China) e da liquidez internacional no 
trimestre passado respondeu pelos superávits tanto da balança comercial quanto da conta financeira e de capitais do 
balanço de pagamentos brasileiro. Isso produziria a continuidade da apreciação do real e contribuiria parcialmente 
para que a inflação ao consumidor permanecesse em linha com o centro da meta de inflação para 2009 e 2010 (igual 
a 4,5%). Esse cenário definiu a permanência da Selic em 8,75% no 4T09. Em 2010, o superávit comercial tende a 
diminuir sensivelmente por conta da retomada do crescimento econômico e do conseqüente aumento das 
importações. Isso contribui parcialmente (junto com a remessa líquida de lucros e dividendos para o exterior) para a 
alta do déficit de transações correntes (DTC). Entretanto, como em 2009, a conta financeira e de capitais deve 
financiar novamente o graúdo DTC em 2010, o qual deve atingir pelo menos 4,0% do PIB. O cenário externo, 
portanto, implica o real relativamente valorizado, na vizinhança de 1,80/US$; isso ajuda a manter o IPCA levemente 
acima do centro da meta de inflação (5,0% contra 4,5%), mas implica que o banco central, tecnicamente, deveria 
elevar a Selic de 8,75% atualmente para o intervalo entre 11,5% e 12,0% até o final do ano. 
 
A Selic real igual a 6,2% (resultante da taxa básica nominal de juros e do IPCA iguais a 11,5% e 5,0%, 
respectivamente, no final de 2010) e o aumento tanto da massa real de salários quanto do crédito doméstico são os 
principais motores da retomada do crescimento do PIB brasileiro de -0,1% em 2009 para pelo menos 5,0% em 2010. O 
diferencial da taxa de crescimento econômico do PIB brasileiro em relação ao resto do mundo, o spread de juros a 
favor do Brasil em relação às praças internacionais e a manutenção da liquidez externa responderiam pela entrada 
líquida de dólares no Brasil e pelo aumento das posições compradas em reais  nos mercados à vista, futuros e de 
derivativos de dólares. O real apreciado se consubstancia como uma tendência associada aos bons fundamentos 
domésticos e à existência de liquidez internacional. Como discutimos acima, essa foi a regra do jogo no 4T09 e ela 
não deve ser muito diferente em 2010. 
 
É claro que isso depende parcialmente do risco político e da melhora do risco fiscal no Brasil no longo prazo; nesse 
sentido, apesar de 2010 ser um ano de eleições presidenciais, o atual governo não pode deixar como herança para o 
próximo o aumento das despesas correntes (pessoal e previdência) e a queda do superávit primário do setor público 
muito abaixo da meta de 3,3% a partir de 2011. Os custos de erros fiscais e políticos em 2010 seriam: a redução da 
entrada líquida de investimentos produtivos e financeiros para o Brasil a partir de meados do ano, a dificuldade de 
financiamento do déficit em conta corrente, o aumento de posições vendidas em reais nos mercados de divisas no 
Brasil e no mundo (à vista, futuros e de derivativos) e, finalmente, a desvalorização abrupta do real. 
 
A outra variável que define parcialmente a trajetória do câmbio, da inflação, do crescimento econômico brasileiro e 
da taxa Selic é a performance das economias que começaram a assustar o mundo no final de 2009 (os chamados 
PIIGS, em inglês). As elevações dos riscos soberanos de Portugal, Itália, Irlanda, Grécia e Espanha estão associadas à 
alta dos déficits públicos desses países, os quais estão muito acima do limite de 3,0% do PIB firmado no Acordo de 
Maastricht (no caso da Grécia, por exemplo, ele está atualmente em quase 12% do PIB). Além disso, Grécia e 
Portugal têm necessidades de financiamento da dívida soberana concentradas em 2010 e 2011, enquanto que os 
perfis de vencimentos das dívidas públicas italiana, irlandesa e espanhola estão pulverizados a partir de 2011 e 2012. 
Isso significa que os imbróglios fiscais de Grécia e Portugal têm que começar a ser resolvidos no 2T10 para que 
Espanha, Itália e Irlanda possam ir a mercado a partir do 2S10 para financiar as suas respectivas dívidas soberanas 
vincendas a partir de 2011 e déficits públicos atuais por meio da colocação de títulos públicos. O insucesso desse 
eventual cenário atrapalharia muito as perspectivas positivas para o Brasil e responderia pela desvalorização do euro 
e da cesta de moedas (incluindo o real) em relação ao dólar no 2S10 nos mesmos moldes do final de 2009/janeiro de 
2010.  



 

 
Relações com Investidores | Resultados 4T09 

22 

Responsabilidade Socioambiental 
 
Atuar com responsabilidade social é, antes de tudo, agir de maneira ética em todas as suas esferas e, através de seu 
negócio, contribuir para o desenvolvimento econômico da sociedade, zelando para que todos os recursos sejam 
utilizados de maneira sustentável.  
 
E este é o caminho trilhado pelo Banco PINE, que a cada ano vem ampliando sua atuação social com o aumento do 
número de projetos apoiados, abrangendo as áreas cultural, esportiva, educacional e social, entre os quais se 
destacam: 
 
Cultura 
Apoio, por meio da Lei Rouanet, às publicações Paisagem e Olhar, com retratos em aquarela da biodiversidade da 
Mata Atlântica; Embarcações, que registra a história das embarcações típicas brasileiras; Revoluções Brasileiras - 
Relatos Históricos, que expõe a bravura dos antepassados brasileiros e o ciclo por que o país passou até chegar aos 
tempos de hoje; e Museus Brasileiros, uma coletânea dos principais museus em todo o país, explorando suas 
diversidades arquitetônicas e artísticas.  
 
Esporte 
Pela Lei Federal de Incentivo ao Esporte, o Banco PINE está envolvido com os programas Crianças e Jovens que 
Brilham, oficinas educativas com a prática do tênis promovidas em escolas públicas estaduais e municipais, com a 
participação de beneficiários com deficiência auditiva; e Fortalecimento do Hipismo, idealizado pela Federação 
Paulista de Hipismo (FPH) com o propósito de difundir o hipismo como atividade saudável e acessível a diversas 
camadas sociais. Ainda na esfera esportiva, o Banco PINE mantém o patrocínio ao Instituto LOB do Tênis Feminino, 
que tem como propósito desenvolver e alçar o tênis feminino do Brasil ao nível de competitividade mundial.  
 
Social 
Por meio do Fundo Municipal da Criança e do Adolescente (FUMCAD), o Banco PINE é apoiador da Casa Hope – Apoio 
a Criança com Câncer, que disponibiliza apoio biopsicossocial e educacional, com 100% de gratuidade a pessoas 
carentes, crianças e adolescentes portadores de câncer, e do instituto Alfabetização Solidária (AlfaSol), que atua na 
redução dos índices de analfabetismo entre jovens e adultos no país. Até o final de 2008, o AlfaSol registrou 
atendimento a 5,4 milhões de alunos em 2.116 municípios brasileiros, com a capacitação de 249 mil alfabetizadores. 
 
O Banco PINE participou do "Charity Day", que é organizado pela corretora ICAP Brasil CTVM. Em nove de dezembro 
os resultados de corretagem foram direcionados para a ação Criança Esperança, da UNESCO. O Banco PINE 
centralizou todas as operações deste dia na ICAP, que obteve recorde de contratos. 
 
Para 2010, o patrocínio de projetos Culturais, Esportivos e Sociais será ampliado, possibilitando apoiar ainda mais 
artistas brasileiros e entidades beneficentes e esportivas. 
 
Sustentabilidade 
O PINE utiliza linhas de crédito aprovadas por organismos multilaterais como o BID (Banco Interamericano de 
Desenvolvimento), DEG (pertencente ao banco alemão KFW), FMO (Finance for Development), OPIC (Overseas 
Private Investment Corporation), CCC (Commodity Credit Corporation) e IFC (International Finance Corporation), que 
exigem o compromisso do tomador com as “listas de exclusão” determinadas por esses órgãos. Isso significa não 
financiar projetos ou organizações que agridam o meio ambiente, que estejam envolvidas com práticas trabalhistas 
ilegais ou, ainda, que produzam, comercializem ou utilizem determinados produtos, substâncias ou atividades 
considerados nocivos à sociedade. 
 
Também com foco na adoção de práticas essenciais para o relacionamento com órgãos internacionais, em 2008 o 
Banco PINE foi pioneiro entre os bancos de médio porte ao implementar o sistema de monitoramento ambiental e 
publicar relatório de sustentabilidade para empréstimos corporativos. O sistema, financiado pelo BID e coordenado 
pela FGV (Fundação Getúlio Vargas), constrói uma cadeia sustentável entre o Banco e seus clientes, uma vez que 
passam a ser exigidos das empresas-clientes compromissos com a sustentabilidade de seus negócios, expressos por 
meio de relatórios. 
 
Reforçando ainda mais o compromisso com a perenidade dos negócios, o Banco PINE se mudou em 2008 para uma 
sede adequada às normas de sustentabilidade, num edifício com certificação Green Building, que promove redução 
de consumo de energia, destinação de resíduos para reciclagem, vagas para carros de combustível menos poluente e 
para bicicletas, tratamento e reuso de água, ventilação, entre outros atributos. 
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Balanço Patrimonial 
 

R$ milhares

Dez-09 Set-09 Dez-08 Tri (%) 12M (%)

Ativo  6.984.014  7.199.814  6.176.280 -3,0 13,1

Disponibilidades       130.193       182.581        26.759 -28,7 386,5

Aplicações interfinanceiras de liquidez        57.315        34.935        98.660 64,1 -41,9

Títulos e valores mobiliários e instrumentos financeiros derivativos    2.761.470    3.577.993    2.788.059 -22,8 -1,0

Relações interfinanceiras          7.990             929          1.617 760,1 394,1

Operações de crédito    3.801.625    3.210.431    3.029.862 18,4 25,5

(-) Provisão para operações de crédito de liquidação duvidosa       (76.122)     (105.379)       (94.991) -27,8 -19,9

Operações de crédito - líquido    3.725.503    3.105.052    2.934.871 20,0 26,9

Outros créditos       286.898       281.945       304.059 1,8 -5,6

Permanente        14.645        16.379        22.255 -10,6 -34,2

Investimentos             160          1.056          1.056 -84,8 -84,8

Imobilizado de uso        12.395        12.914        17.830 -4,0 -30,5

Intangíveis          2.090          2.409          3.369 -13,2 -38,0

Passivo  6.158.802  6.384.562  5.349.107 -3,5 15,1

Depósitos    2.783.547    2.200.867    1.423.443 26,5 95,6

Captações no mercado aberto    1.600.103    2.585.180    2.118.834 -38,1 -24,5

Recursos de aceites e emissão de títulos       487.489       376.384       535.237 29,5 -8,9

Relações interfinanceiras / interdependentes        61.763        90.731       212.532 -31,9 -70,9

Obrigações por empréstimos e repasses       815.252       718.129       819.379 13,5 -0,5

Instrumentos financeiros derivativos        56.482        26.821        10.406 110,6 442,8

Outras obrigações       351.514       384.648       227.519 -8,6 54,5

Resultado de exercícios futuros          2.652          1.802          1.757 47,2 50,9

Patrimônio líquido     825.212     815.252     827.173 1,2 -0,2

Passivo + Patrimônio líquido  6.984.014  7.199.814  6.176.280 -3,0 13,1
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Demonstração de Resultado 
 

R$ milhares

4T09 3T09 4T08 2009 2008

Receitas da intermediação financeira        255.586        216.608          618.280       1.008.093       1.492.755 

Operações de crédito (1)         118.008         114.816           443.798           486.289         1.129.643 

Resultado de operações com títulos e valores mobiliários (1)           39.235           49.848             50.719           196.587           114.215 

Resultado com instrumentos financeiros derivativos           50.567         (20.092)           123.113            (60.238)           229.085 

Resultado de operações de câmbio           47.776           72.036                  650           385.455             15.706 

Resultado de aplicações compulsórias                 -                   -                      -                      -                 4.106 

Despesas da intermediação financeira      (123.243)      (166.014)        (555.034)        (712.264)     (1.072.992)

Operações de captação no mercado (1)         (71.545)         (41.870)          (223.856)          (173.289)          (522.134)

Operações de empréstimos e repasses  (1)         (58.901)        (103.846)          (284.631)          (489.650)          (453.671)

Provisão para créditos de liquidação duvidosa             7.203         (20.298)            (46.547)            (49.325)            (97.187)

Resultado bruto da intermediação financeira        132.343          50.594            63.246          295.829          419.763 

Receitas (despesas) operacionais        (94.120)        (12.955)          (33.518)        (154.623)        (231.422)

Receitas de prestação de serviços           20.590           21.678             10.888             83.106             26.138 

Despesas de pessoal         (11.488)         (10.116)            (13.702)            (41.392)            (59.866)

Outras despesas administrativas         (20.896)         (19.282)            (28.950)            (82.747)          (166.186)

Despesas tributárias           (6.752)           (6.286)             (5.921)            (26.890)            (35.791)

Outras receitas operacionais (1)           30.759             8.421               8.250             50.713             24.095 

Outras despesas operacionais (1)        (106.333)           (7.370)             (4.083)          (137.413)            (19.812)

Resultado operacional          38.223          37.639            29.728          141.206          188.341 

Resultado não-operacional              (512)                 (1)             (1.099)               1.690                (323)

Resultado antes da tributação sobre lucro e participações          37.711          37.638            28.629          142.896          188.018 

Imposto de renda e contribuição social         (15.355)           (9.566)             (5.977)            (42.666)            (33.013)

Participações no resultado           (1.208)           (6.004)             (2.831)            (15.144)            (22.018)

Lucro líquido          21.148          22.068            19.821            85.086          132.987 

(1) A variação cambial referente às operações ativas e passivas foram registradas no Press Release em Captação no Mercado Aberto, Operações de Empréstimos e Repasses e Resultado de Operações  
com Títulos e Valores Mobiliários e Operações de Crédito, enquanto que nas demonstrações financeiras em Outras Receitas e Despesas Operacionais.  
 
 
 
 
 
 
As afirmações contidas neste documento relacionadas a perspectivas sobre os negócios, projeções sobre resultados 
operacionais e financeiros e aquelas relacionadas a perspectivas de crescimento do PINE são meramente projeções 
e, como tais, são baseadas exclusivamente nas expectativas da administração sobre o futuro dos negócios. Essas 
expectativas dependem, substancialmente, das condições de mercado, do desempenho da economia brasileira e do 
setor (mudanças políticas e econômicas, volatilidade nas taxas de juros e câmbio, mudanças tecnológicas, inflação, 
desintermediação financeira, pressões competitivas sobre produtos e preços e mudanças na legislação tributária) e, 
portanto, sujeitas a mudanças sem aviso prévio. 




