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Jornada de digitalizacao continua, em linha com a estratégia de
rentabilizacao, pulverizagao da carteira e criagao de valor.

Revisamos nossas premissas e estimativas, incorporando os resultados até entdo reportados e o aumento
de capital ja homologado pelo Conselho de Administragdo e pelo Banco Central do Brasil. As perspectivas
sdo de retomada gradual de rentabilidade, na medida em que a estratégia do banco venha sendo realizada
através da pulverizagdo da carteira Corporate Il; da redugdo da exposi¢do na carteira Corporate |; da maior
eficiéncia operacional; e da transformacdo digital do banco, direcionada ao segmento de PME, e
desenvolvida através da construgdo de parcerias estratégicas.

Ressalte-se ainda a reducdo do risco da carteira de crédito, a pulverizacdo da captagao via depdsitos de
pessoas fisicas com ticket reduzido, e o0 aumento do nimero de clientes ativos. O banco mantém um
balango liquido, reforcado com o recente aumento de capital, a espera de um adequado momento de
rentabilizagdo, através da geracdo de lucro para acelerar a utilizacdo do alto volume de créditos tributarios.
Ao mesmo tempo, a estratégia de desinvestimento e desmobiliza¢gdo de ativos ndo core (BNDU), pode
liberar capital e contribuir para uma melhor precificagdo do banco. Nesse contexto, considerando um custo
de capital de 9,5% e crescimento de 3% na perpetuidade, elevamos o Pre¢o Justo de RS 4,00 para RS

5,00/acdo, e seguimos com recomendacdo de COMPRA para PINE4.
Destaques

Aumento de capital com o objetivo de fortalecer a estrutura de capital do banco, considerando a intensificagdo do
novo modelo de negdcios, a continuidade da cura da carteira monitorada e venda de ativos ndo core. Em 30 de
dezembro de 2019 o Banco Central do Brasil homologou o aumento de capital do Banco Pine, passando o capital
social a ser de RS 1,2 bilhdo dividido em 148.157.764 a¢des, uma vez que foram subscritas 26.986.369 novas acdes
ao preco de RS 3,34/acdo, no valor total de RS 90,1 milhdes. Com isso estimamos que a Basileia de 12,3% ao final de
setembro de 2019 deva chegar a 13,7% em dezembro de 2019, considerando o resultado do 4T19 e o presente
aumento de capital.

Parceria com a Hub Fintech esta em linha com a estratégia do banco de avango na agenda de transformagdo digital.
Em 11 de novembro de 2019 o Banco Pine celebrou nova parceria estratégica de negdcios com Hub Fintech, startup
de tecnologia especializada no desenvolvimento de projetos white label no mundo corporativo. Esta parceria esta
alinhada com a agenda de transformacao digital do banco, e ampliara a oferta de novas funcionalidades tanto nas
operagdes B2B, no segmento Pine Empresas — que ganhara amplitude com servigos de pagamentos e agilidade via
autosservicos, quanto no B2C, na plataforma de investimentos Pine Online — que passara a oferecer servigo de
contas digitais. A sinergia entre Banco e Hub resultara na oferta de beneficios de uma empresa de tecnologia com
funcionalidades de uma estrutura bancéria, combinando agilidade e competitividade em um ambiente seguro. Ndo
se espera efeitos nos resultados do banco no exercicio de 2019.

Fig.1 — DRE e multiplos

2019%e 2020e 2021e 2022e 2023e 2024e
RIF 599 768 861 970 1.094 1127
RBIF antes POD G 145 184 210 242 251
Luc.Operacional =140 40 59 67 a1 85
Lucro Liquido -108 50 60 70 35 95
LPA (R$/acdo) -0,71 0,24 0,40 047 057 0,64
PiL neg. 125 104 9.0 74 6,6
PIVPA 0,70 0,70 0,66 063 0,59 0,65

Fonte: Banco PINE/Planner Corretora.
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Recomendacio COMPRA
Cotacio atual (R$) RE /acio 437
Preco justo R /acao 5,00
Potencial %% 144

Var. 52 sem. (MinfMax)  R$/acdo 179-535
Dados da Agéo

Total de actes milhdes 1432
Actes Ordindrias % 538
Free Float %% 357
Vol. Méd. diario (1 més) RE milhes 27
Walor de Mercado R$ milhes 530
Desempenho da Agao Dia Ano 52 Sem.
PINE4 -11% 40%  681%
Ibovespa 12% 24% 245%
Cotagdo de 22/1/2020

Principais Miltiplos 2018 2019 2020E
PIL (x) -7 62 129
ROE (%) 67 -12,2 57
Lucro Lig. recarr. (RS mm; -28  -105 50
Payout (%) 0.0 0,0 250
Retorno Dividendo (%) 0.0 0.0 19
CotaciolVPA (x) 03 08 07

Fonte: Economatica. Projectes: Planner Corretora.

Figura 1: Desempenho da agao em 12M
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Parceria para oferecer servigos da Getnet, do Santander Brasil. O Banco PINE celebrou em 05 de dezembro de 2019,
uma nova parceria estratégica de negdcios com a Getnet, empresa de tecnologia especializada em solucGes
eletronicas de pagamento do Grupo Santander. Por meio dessa parceria, o banco prospectara e oferecera aos seus
clientes, atuais e futuros, as solugdes de pagamento da Getnet em seu portfélio de servigos, incluindo as maquinas
de pagamentos POS, TEF e POS Digital, além de solugdes digitais (e-commerce e marketplace).

Para desenvolver essa parceria, a Getnet considerou a atuagdo dedicada do Banco no segmento Empresas,
reforcando a estratégia de expandir ainda mais a oferta de solugdes de pagamentos no Atacado. O portfélio de
produtos Getnet estd alinhado com a agenda de transformagdo digital do Pine, e ampliard com agilidade as novas
funcionalidades oferecidas no segmento Pine Empresas. Embora positivo no médio/longo prazo, ndo se espera
efeitos nos resultados do banco em 2019.

A jornada de digitalizagdo do Banco Pine continua, em linha com a estratégia de rentabilizagdo e criagdo de valor. Os
produtos ja digitalizados, focados no transacional das companhias, comegam a apresentar resultados relevantes. Os
novos canais, produtos e jornadas para Empresas registraram forte avango nos acessos transacionais levando a um
maior nivel de autosservico e autonomia digital aos clientes. Em adi¢do, o empenho na otimizagdo operacional ja
gerou ganhos significativos na produgdo o volume de novas operagbes originadas cresceu 185 milhdes na
comparagdao 9M19 versus 9IM18.

O Banco PINE continua consolidando sua atuagdo no segmento Corporate, dentro da nova estratégia, de aumento
de participacdo na carteira de clientes com faturamento anual de até RS 500 milhdes. Ao final de setembro de 2019
a carteira de crédito expandida consolidada do banco era de RS 4,2 bilhdes, com crescimento de 2,1% em base
trimestral e leve redugdo de 0,5% em doze meses. Destaque para a evolugdo da carteira do segmento Empresas, que
em set/19 atingiu RS 1,1 bilhdo, crescimento de 13,8% no trimestre. A inadimpléncia da carteira no 3719, medida
pelos atrasos acima de 90 dias, era de 2,1% (aumento de 0,8pp no trimestre e redugdo de 2,4pp nos ultimos 12
meses), e se compara a 2,5% do Sistema Financeiro Nacional (SFN). Nesta base de comparagdo os Ativos Totais do
banco somavam R$ 10,0 bilhdes para um patriménio liquido de RS 783 milhdes. Seu balanco permanece
conservador e liquido, com caixa livre equivalente a RS 1,6 bilhdo, montante que pode ser melhor rentabilizado,
num ambiente de maior crescimento da atividade econémica e do crédito.

Precificacdo. Revisamos nossas premissas e estimativas, incorporando os resultados, até entdo impactados por
desempenho negativo da carteira monitorada e o aumento de capital j& homologado pelo Conselho de
Administragdo e pelo Banco Central do Brasil. Reduzimos o custo de capital do banco de 10,0% para 9,5% refletindo
a queda dos juros e de risco, menor volatilidade, e avangamos o fluxo de resultados para 2020 em diante.
Mantivemos a taxa de crescimento na perpetuidade de 3,0%.

Com isso elevamos o Preco Justo de RS 4,00/ac¢do para RS 5,00/ac¢do. No Preco Justo o banco estd sendo precificado
a um valor de mercado de RS 741 milhdes; a 0,86x o seu valor patrimonial e com P/L estimado para 2020 de 14,8x.

Fig,2 — Precificagdo

Indicadores Anterior Atual
Ke 10,0% 9 5%
Perpetuidade 3,0% 3,0%
Prego Justo (R$/acdo) 4,00 5,00

Fente: Planner Corretora.

As perspectivas sdo de retomada gradual de rentabilidade, na medida em que a estratégia do banco venha sendo
realizada através da pulverizagdo da carteira Corporate Il; da redugdo da exposi¢do na carteira Corporate I; da maior
eficiéncia operacional; e da transformagdo digital do banco, direcionada ao segmento de PME, e desenvolvida
através da construgdo de parcerias estratégicas.
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Parametros do Rating da Acdo

Nossos parametros de rating levam em considerac&o o potencial de valorizacdo da acdo, do mercado, aqui refletido pelo indice Bovespa, e um
prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se necessario ponderagdo do analista. Dessa forma teremos:

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizacdo da acao for superior ao potencial de valorizacdo do Indice Bovespa, mais o
prémio.

Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da ac&o for em linha com o potencial de valorizacdo do Indice Bovespa, mais o
prémio.

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da acao for inferior ao potencial de valorizagdo do Indice Bovespa, mais o prémio.
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DISCLAIMER

Este relatério foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informagges, opinides, estimativas e projegdes referem-se a
data presente e estdo sujeitas as mudangas como resultado de alteragdes nas condi¢es de mercado, sem aviso prévio. As informagdes utilizadas neste relatorio foram obtidas das
companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confiaveis e de boa fé. Contudo, ndo foram independentemente conferidas e nenhuma garantia expressa ou implicita, é
dada sobre sua exatiddo. Nenhuma parte deste relatério pode ser copiada ou redistribuida sem prévio consentimento da Planner Corretora de Valores.

O presente relatdrio se destina ao uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa
autorizagdo da Planner Corretora.

As opinides, estimativas, projegdes e premissas relevantes contidas neste relatério sdo baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na sua elaboragdo
(“analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modificagées sem aviso prévio em decorréncia de altera¢des nas condigdes de mercado.

Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragdo deste relatdrio nos termos do art. 21 da Instrugdo CVM 598/18:

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobiliarios e
foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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