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4 A Carteira Small Caps foi desenvolvida com foco em identificar empresas brasileiras com elevado
potencial de valorizacao no médio e longo prazo, combinando negdcios de qualidade, boas perspectivas
operacionais e ativos que apresentem assimetrias interessantes entre risco e retorno. A selecao busca
companhias que atuam em setores estratégicos da economia, com vantagens competitivas relevantes,
crescimento consistente, melhora operacional, forte geracao de caixa ou posicionamento favoravel para
ciclos futuros da economia brasileira. A estratégia da carteira une analise fundamentalista e analise grafica,
buscando aumentar a probabilidade de acerto na selecao dos ativos. No campo fundamentalista, foram
avaliados fatores como crescimento de receita e lucro, geracdo de caixa, margens, posicionamento
competitivo, qualidade da gestao, potencial de expansao, valuation e capacidade de execucao
operacional. Ja na analise técnica, foram observados critérios como tendéncia principal, estrutura grafica,
regioes de suporte e resisténcia, canais de alta, comportamento dos precos, fluxo comprador e momentos
de consolidacao que possam favorecer novas movimentagdes positivas.

4 A carteira possui perfil dinamico e busca capturar oportunidades em empresas menos exploradas pelo
mercado, mas com potencial de crescimento acima da média no longo prazo. Aléem disso, procura
diversificacao setorial entre segmentos como consumo, saude, varejo, construcao civil, esportes, seguros e
farmacéutico, reduzindo concentracao excessiva em um Unico setor da economia.
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IRB(Re) (IRBR3) | 10% DIRECIONAL (DIRR3) | 10%
CAMBUCI (CAMB3) | 10% AZZAZ3 (AZZA3) | 10%
VULCABRAS (VULC3) | 10% VIVARA (VIVA3) | 10%
C&A MODAS (CEAB3) | 10% FLEURY (FLRY3) | 10%
MOURA DUBEUX (MDNE3) | 10% HYPERA PHARMA (HYPE3) | 10%
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4 A IRB(Re) é a maior resseguradora do Brasil e atua IRBR3

oferecendo protecao financeira para seguradoras.
Na pratica, funciona como uma “seguradora das
seguradoras” , ajudando companhias de seguros a
dividir grandes riscos e perdas em operagdes como S Ll ——
agronegocio, oOleo e gas, aviacao, infraestrutura,
transporte, vida e grandes projetos empresariais. A
empresa possui atuacao relevante no Brasil e
também presenca internacional, principalmente na
Ameérica Latina. 5"""'
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4 Entre os principais diferenciais competitivos da |T
companhia estdo o enorme conhecimento técnico %
acumulado ao longo de mais de 80 anos de atuacao,
sua forte participagdo no mercado brasileiro de
resseguros, ampla base de relacionamento com
seguradoras e grande expertise em riscos
complexos. Além disso, o IRB possui elevada
capilaridade, diversificagdo de operagdes e historico Parimetros
relevante no setor, fatores que ajudam a empresa a
manter posicao de lideranca em diversos segmentos
do mercado ressegurador brasileiro. Apos o0s
problemas enfrentados em 2020, a companhia
também vem passando por um processo de
reestruturacao operacional, foco em rentabilidade e
fortalecimento de governanca.
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# IRBR3 - O ativo segue com uma estrutura grafica positiva no médio e
longo prazo, mesmo apds a realizacao recente depois da forte alta dos
ultimos meses. O movimento atual aparenta ser mais uma correcao
natural dentro da tendéncia principal do que uma reversao,
principalmente pela manutencdo da linha de tendéncia de alta
construida desde os fundos anteriores. Além disso, a acdo comecga a
mostrar estabilizacdo em uma importante regido de suporte, o que
pode favorecer uma retomada gradual do movimento comprador ao
longo dos préximos meses.
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4 A Cambuci, dona da marca Penalty, atua
principalmente no segmento de artigos esportivos,
com forte presenca em bolas, chuteiras, uniformes e
materiais para esportes como futebol, futsal e volei.
A companhia possui uma marca muito tradicional no
Brasil, especialmente no futsal, onde a Penalty
construiu forte reconhecimento ao longo de
décadas e mantém contratos, parcerias e presenca
relevante em campeonatos e federacdes esportivas.
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4 Entre os principais diferenciais competitivos da
empresa estao justamente a forca da marca Penalty
no mercado nacional, o foco em nichos esportivos
onde possui lideranca histérica, aléem de uma
operacdao mais enxuta e financeiramente saudavel,
com baixo endividamento e boa geracao de caixa. A
empresa também se destaca por possuir producao
local relevante, o que reduz dependéncia cambial e
melhora agilidade operacional frente a concorrentes Parimetros
internacionais. Nos ultimos anos, a companhia vem
apresentando  melhora operacional, margens
elevadas e forte distribuicido de dividendos,
chamando atencao de investidores de small caps.

Tendéncia Preo/Volume Média Mével A [50]

& CAMB3 - O ativo segue apresentando uma estrutura grafica construtiva
no médio prazo, trabalhando dentro de um canal de alta bem definido e
mantendo uma sequéncia de fundos ascendentes nos ultimos meses.
Mesmo apos a realizagcdo recente, o papel continua respeitando
regides importantes de suporte, indicando que o movimento corretivo
ainda aparenta ser saudavel dentro da tendéncia principal. Além disso,
a acao demonstra capacidade de recuperacdo apos periodos de
pressao vendedora, o que reforca a percepcao de forca compradora
gradual na estrutura de médio e longo prazo.
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4 A Vulcabras € uma das maiores empresas de artigos VU LC3

esportivos do Brasil, atuando principalmente na
fabricacao e comercializacdo de calcados, roupas e
acessorios esportivos. A companhia € dona e
gestora de marcas muito fortes no pais, como -G
Olympikus, além de operar marcas globais como

Mizuno e Under Armour no mercado brasileiro. Seu
foco esta principalmente no segmento esportivo,
atendendo desde consumidores de entrada até
atletas de alta performance.
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4 Entre os grandes diferenciais competitivos da
empresa estdo a forca e reconhecimento de suas LM
marcas, a ampla distribuicdo nacional e, .
principalmente, sua forte verticalizacdo produtiva. A
Vulcabras possui fabricacdo prépria relevante no
Brasil, o que reduz dependéncia de importagoes,
melhora controle de qualidade, agilidade e margens
operacionais. Além disso, a companhia vem se Parimetros
destacando pela capacidade de inovacao em
produtos esportivos, crescimento consistente no
segmento de corrida e boa execucao operacional,
fatores que ajudaram a empresa a elevar
rentabilidade, geracdao de caixa e pagamento de
dividendos nos ultimos anos.
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# VULCS3 - O ativo mantém um cenario técnico favoravel no horizonte de
meédio e longo prazo, mesmo apds a corre¢cao observada nas ultimas
semanas depois da forte valorizagdo anterior. A movimentagao recente
ocorre dentro de uma estrutura ainda organizada, com o papel
preservando a regido de tendéncia ascendente construida ao longo dos
ultimos meses. Além disso, a realizacdo atual acontece apds um
movimento bastante intenso de alta, o que pode representar apenas
um processo de acomodacao e consolidacao antes de novas tentativas
de continuidade do ciclo positivo.
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4 A C&A Brasil atua no setor de varejo de moda,
oferecendo roupas, calcados, acessoérios, produtos
de beleza e servigos financeiros para o publico
brasileiro. A companhia possui forte presenca S—
nacional, com centenas de lojas espalhadas pelo Ho R
pais, além de operacao digital relevante através do |«h, S
e-commerce e integracao omnichannel entre lojas "“‘?‘“* *
fisicas e online. Seu foco esta principalmente no
publico de massa, com grande variedade de
produtos e renovacao constante de colecdes.

4 Entre os principais diferenciais competitivos da
empresa estdao a forca e reconhecimento da marca
C&A Brasil, sua ampla escala operacional e elevada ST s
capacidade de distribuicdo nacional. A companhia
também vem avancando fortemente na digitalizacao
e integracao entre canais fisicos e digitais,
melhorando experiéncia do cliente e eficiéncia
operacional. Além disso, a C&A possui relevante Parimetros
operacao financeira através do C&A Pay e produtos
de crédito, o que ajuda na fidelizacao de clientes e
incremento de margens. Nos ultimos anos, a
empresa também passou por um processo
importante de ganho de eficiéncia, melhora
operacional e fortalecimento do canal online.

& CEAB3 - O ativo vem desenvolvendo uma estrutura de recuperacao
gradual apds o forte movimento de queda observado anteriormente,
passando agora a trabalhar dentro de um canal de alta no curto e
médio prazo. Mesmo com a volatilidade recente, o papel continua
respeitando regides importantes de suporte, sugerindo que o fluxo
comprador segue presente na estrutura principal. Além disso, a acéao
demonstra capacidade de reacdo apds corre¢cdes mais intensas, o que
pode favorecer a continuidade do processo de reconstrucdo da
tendéncia ao longo dos proximos meses.
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4 A Moura Dubeux é uma das maiores incorporadoras
e construtoras do Nordeste do Brasil, com atuacao
focada principalmente em empreendimentos
residenciais de médio, alto e altissimo padrdao. A S— ——
companhia possui forte presenca em estados como o G
Pernambuco, Ceara, Bahia, Rio Grande do Norte e
Alagoas, desenvolvendo projetos em regides
valorizadas e litoraneas, com grande foco em
qualidade construtiva, localizacado premium e
diferenciacao arquitetonica.

4 Entre os principais diferenciais competitivos da
Moura Dubeux estdao justamente sua lideranca e s
regional no Nordeste, profundo conhecimento dos
mercados locais e forte reconhecimento de marca
na regiao. A empresa também se destaca pelo
banco de terrenos estratégicos, foco em segmentos Parimetros
de maior renda — normalmente mais resilientes — e
boa eficiéncia operacional. Além disso, a companhia
vem apresentando crescimento consistente de
lancamentos, vendas fortes e melhora relevante de
rentabilidade, beneficiando-se também de cenarios
de queda de juros, que tendem a estimular o
mercado imobiliario e o crédito habitacional.

# MDNE3 - O ativo segue em um processo de consolidacao apoés a forte
valorizacdo observada anteriormente, trabalhando préoximo de regides
importantes de suporte dentro de uma estrutura ainda positiva no
meédio prazo. Apesar das oscilagcdées recentes, a acao continua
sustentando niveis relevantes que vém servindo como base para o
movimento desde o inicio da tendéncia de alta. Além disso, o
comportamento do papel demonstra que o mercado ainda mantém
interesse comprador em corre¢cdes, o que pode favorecer uma
retomada gradual do movimento principal ao longo dos préximos
meses.



4 A Direcional Engenharia atua no setor de construcao
civil e incorporagao imobiliaria, com forte foco no
desenvolvimento de empreendimentos residenciais
voltados principalmente para os segmentos de
média e baixa renda. A companhia € uma das
maiores participantes do programa habitacional
federal Minha Casa Minha Vida, além de também
atuar em projetos de padrao médio através da
marca Riva. Sua operacgao € bastante pulverizada em
diversas regides do Brasil, com presenca relevante
em estados como Minas Gerais, Sao Paulo, Rio de
Janeiro e Distrito Federal.

4 Entre os principais diferenciais competitivos da
Direcional Engenharia estdao sua enorme expertise
no segmento, forte eficiéncia operacional e historico
consistente de execucao. A companhia possui
modelo de negocios bastante disciplinado, com foco
em geracao de caixa, controle de custos e elevada
velocidade de vendas, fatores que ajudam a
sustentar margens robustas mesmo em cenarios
mais  desafiadores. Além disso, o forte
posicionamento no Minha Casa Minha Vida traz
demanda estrutural relevante, especialmente em
ambientes de juros mais baixos e expansao do
crédito imobiliario.
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# DIRR3 - O ativo passa por um movimento corretivo mais intenso apds a
forte tendéncia de alta construida ao longo dos ultimos meses, mas
comecga a se aproximar de uma regido técnica bastante relevante no
meédio prazo. A faixa atual vem funcionando como importante suporte
histérico, onde o papel ja demonstrou capacidade de
anteriormente. Apesar da pressdo vendedora recente, a acdo ainda
trabalha em um patamar elevado dentro da estrutura de longo prazo, e
0 processo atual pode representar uma fase de ajuste e acomodacéo
antes de uma possivel retomada mais consistente do movimento

principal.

reacao



sSlinter
4 A Azzas 2154 é a companhia resultante da fusao AZZA3

entre Arezzo&Co e Grupo Soma, formando uma das

maiores plataformas de moda da América Latina. A

empresa atua nos segmentos de calcados, roupas, A ——
bolsas, acessérios e lifestyle, reunindo marcas muito sy 10 ‘ : T
fortes e desejadas pelo publico brasileiro, como ‘ |

Arezzo, Schutz, Farm, Reserva, Animale, Hering e ) e W
outras. O grupo possui presenca relevante tanto no e W,
varejo fisico quanto digital, além de forte atuacao ‘
em franquias e canais multimarcas. W ‘
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4 Entre os principais diferenciais competitivos da
companhia  estdao justamente o  portfdlio
extremamente forte de marcas premium e e st TR i rd 5
aspiracionais, elevada capacidade de inovacao em
moda, forte conexdao com o consumidor e ampla
diversificacdo de publicos e canais de venda. Além
disso, a empresa possui operacao bastante eficiente,

forte presenca digital, grande escala logistica e Parametros

elevada capacidade de captura de sinergias apos a 4l AZZA3 - O ativo atravessa um momento mais delicado no gréfico de
fusao. O modelo asset light em parte relevante das médio e longo prazo, apds uma sequéncia prolongada de topos e
operacoes, aliado ao poder de marca e fidelizagao fundos descendentes que evidenciam perda de forgca da tendéncia
de clientes, ajuda a sustentar margens elevadas e principal. Apesar disso, a acdo comeca a se aproximar de uma regido
crescimento consistente no setor de varejo de moda historica de suporte bastante relevante, onde o mercado tende a
brasileiro. observar com mais atencao possiveis sinais de estabilizacdo. O papel

ja apresenta uma correcao bastante significativa em relacdo aos topos
anteriores, 0 que pode abrir espaco para uma fase de acomodacao e
eventual reconstrugcdo gradual da estrutura grafica nos proximos
meses. 10
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4 A Vivara € a maior rede de joalherias do Brasil,
atuando no segmento de joias, relogios, acessorios e
lifestyle premium. A companhia possui forte
presenca nacional através das marcas Vivara e Life, M A — p—_,...
atendendo desde o publico de maior renda até '
consumidores mais jovens que buscam produtos de
entrada no segmento de joalheria. Alem das lojas
fisicas em shopping centers premium, a empresa
também vem expandindo fortemente sua operacao
digital e omnichannel.
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4 Entre os principais diferenciais competitivos da
Vivara estao a forca e desejo de marca construidos
ao longo de décadas, verticalizagao relevante da
producao e forte capacidade de inovacao e
lancamento de cole¢cdes. A companhia também se
destaca pela elevada percepcao de valor da marca,

Tendéncia Prego/Volume Média Mével A [50]

ampla escala nacional e forte geracdo de caixa, Parametros

fatores que ajudam a sustentar margens bastante

elevadas no setor. Além disso, a marca Life vem # VIVA3 - O ativo segue trabalhando dentro de uma estrutura grafica
ampliando o alcance para publicos mais jovens, ainda positiva no horizonte de longo prazo, apesar da volatilidade e das
aumentando recorréncia de compras e fortalecendo corregdes observadas nos ultimos meses. A agédo continua respeitando
ainda mais o ecossistema da empresa no mercado uma importante regido de tendéncia ascendente construida desde os
brasileiro de joias e acessérios premium. fundos anteriores, indicando que o0 movimento recente pode

representar mais uma fase de ajuste dentro da estrutura principal.
Além disso, o papel demonstra capacidade de recuperacdo apos
movimentos corretivos mais intensos, mantendo uma configuracao
técnica que ainda favorece uma visao construtiva para os préoximos

Mmeses.
11



4 A Fleury € uma das maiores empresas de medicina
diagnodstica do Brasil, atuando principalmente em
exames laboratoriais, diagndsticos por imagem,
check-ups, vacinacao e servicos médicos integrados.
A companhia possui marcas muito reconhecidas no
setor de saude e forte presenca em diversas regioes
do pais, atendendo tanto clientes particulares
quanto convénios e hospitais. Nos ultimos anos, a
empresa também ampliou sua atuagao para servicos
de saude preventiva, medicina personalizada e
plataformas digitais.

4 Entre os principais diferenciais competitivos da
empresa estao a forte reputacao e qualidade da
marca, elevado padrdo técnico dos exames e ampla
capacidade de inovacdo médica e tecnologica. O
Fleury também se destaca pelo posicionamento
premium, forte relacionamento com meédicos e
pacientes, além da grande escala operacional, que
ajuda na diluicao de custos e ganho de eficiéncia.
Outro ponto relevante € a diversificacao de marcas e
regides de atuacdo, além do crescimento em
servicos digitais e medicina integrada, fatores que
fortalecem recorréncia de receitas e resiliéncia
operacional no setor de saude.
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# FLRY3 - O ativo vem construindo uma trajetdoria de recuperacao
bastante consistente no médio e longo prazo, sustentando uma
sequéncia de topos e fundos ascendentes desde os minimos
anteriores. Mesmo apos as oscilagbes recentes, a acao continua
trabalhando acima de regides importantes de suporte, preservando a
estrutura positiva formada ao longo dos ultimos meses. Além disso, o
papel demonstra forca relativa ao conseguir manter boa parte da
valorizagcdo acumulada, indicando que o movimento atual pode
representar apenas uma acomodacao dentro de uma tendéncia
principal ainda favoravel.

12
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4 A Hypera Pharma € uma das maiores empresas
farmacéuticas do Brasil, atuando principalmente nos
segmentos de medicamentos isentos de prescricao
(OTC), medicamentos prescritos, genéricos e S Qoo -
produtos de consumo em saide. A companhia é mal |
dona de marcas extremamente conhecidas pelos
brasileiros, como Benegrip, Engov, Neosaldina, Doril, N u sl #'“
Epocler e Coristina D, possuindo forte presenca em | W WL / w A JI! N
farmacias e ampla distribuicao nacional. ’ Wi | s
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4 Entre os principais diferenciais competitivos da
empresa estdao justamente seu portfolio de marcas l' j 4y
lideres e muito consolidadas, forte capacidade de i
distribuicao e enorme poder de marketing no setor e e
farmacéutico brasileiro. A Hypera também se
destaca pela elevada geracao de caixa, margens
robustas e perfil mais defensivo, ja que atua em um
segmento menos sensivel aos ciclos economicos.
Além disso, a companhia possui forte capacidade de Parimetros
inovacao, lancamentos e aquisicoes estratégicas,
fatores que ajudam a ampliar participacdo de
mercado e fortalecer sua posicdo como uma das
lideres do setor farmacéutico nacional.

' My

# HYPE3 - O ativo apresenta uma configuracdo grafica equilibrada no
meédio e longo prazo, mantendo uma estrutura de recuperagao gradual
apos as corregcdes mais intensas observadas anteriormente. A acgéo
continua respeitando uma importante linha de tendéncia ascendente,
0 que demonstra manutencao do suporte comprador mesmo diante
das oscilacdes recentes. Além disso, o papel vem trabalhando em uma
faixa de consolidacdo nos udltimos meses, movimento que pode
representar um processo de preparacao e ganho de forgca antes de uma

retomada mais consistente da tendéncia principal.
13
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Disclaimer

Este relatério de analise foi elaborado pela Inter DTVM S.A. (“Inter") em conformidade com todas as exigéncias previstas na Resolugdo CVM 20/2021 e demais legislagdes aplicaveis, tendo como objetivo o fornecimento de informagdes macroeconémicas que possam auxiliar o investidor a
tomar sua prépria deciséo de investimento, ndo constituindo qualquer tipo de oferta ou solicitagdo de compra e/ou venda de qualquer produto ou instrumento financeiro, tampouco participagdo em qualquer estratégia de negécios em qualquer jurisdigao.

As informacoes, opinides e estimativas contidas neste material foram obtidas de fontes consideradas confidveis e este relatério foi preparado de maneira independente. Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veracidade das informacgdes aqui
contidas, nenhuma garantia é firmada pela Inter ou pelos analistas responsaveis quanto a corregéo, precisao e integridade de tais informagdes, ou quanto ao fato de serem completas. As informagdes, opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data em que o
presente material foi disponibilizado e estao sujeitas a mudangas sem aviso prévio, ndo implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagéo, atualizagdo ou revisdo do presente material.

Este material considera a classificagao de risco dos produtos, sendo que os produtos apresentados podem nao ser adequados para todos os tipos de cliente. Antes de qualquer decisdo de investimento, os clientes deverdo, por sua prépria iniciativa, realizar o processo de suitability e
confirmar se os produtos séo indicados para o seu perfil de investidor. Este material ndo sugere qualquer alteragdo de carteira, mas somente orientacao sobre produtos adequados a determinado perfil de investidor.

Os analistas da Inter DTVM estédo obrigados ao cumprimento de todas as regras previstas no Cédigo de Conduta da APIMEC para o Analista de Valores Mobiliarios, na Politica de Conduta dos Analistas de Valores Mobiliarios da Inter DTVM, bem como a toda a legislagdo aplicavel no momento
da elaboragdo do material.

O analista responsavel por este relatério declara que as recomendagdes e analises refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagédo a Inter DTVM S.A., podendo divergir com a de outros analistas da Inter ou
ainda com a opinido de seus acionistas, instituicdes controladas, coligadas e sob controle comum. A remuneragédo dos analistas € indiretamente influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e operagdes financeiras realizadas pela Inter DTVM S.A.

Este material ndo leva em consideragédo os objetivos de investimento, a situacdo financeira e as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. Antes de tomarem decisées com base no presente material, os potenciais investidores devem buscar orientagao individual
financeira, legal, contabil, econémica, de crédito e de mercado, considerando seus objetivos e caracteristicas pessoais. A Inter ndo é responsavel por eventuais perdas, danos ou lucros cessantes que decorram do uso dos dados aqui divulgados.

A rentabilidade de produtos financeiros pode apresentar variagdes e seu prego ou valor pode aumentar ou diminuir num curto espago de tempo. Os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. As
informagdes presentes neste material sdo baseadas em simulagdes e os resultados reais poderéo ser significativamente diferentes.

Ao acessar este material, vocé declara que esta ciente e compreende os riscos decorrentes dos mercados aqui abordados e as leis em sua jurisdigao referentes a aquisicdo e venda de produtos de servigo financeiro. Este material é destinado a circulagéo exclusiva para a rede de
relacionamento da Inter DTVM S.A., podendo também ser divulgado no site da Inter. Fica proibida sua reproducao ou redistribuigdo para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento expresso da Inter DTVM S.A.

Para duvidas, reclamacgdes ou sugestdes, os clientes podem entrar em contato com o SAC da Inter DTVM pelo telefone 0800 940 0007 ou com a Ouvidoria pelo telefone 0800 940 7772, canal destinado aos clientes que nédo se sentirem satisfeitos com as solugdes apresentadas pela empresa.
O custo das operagdes e a politica de cobranga estdo disponiveis nas tabelas de custos operacionais no site da Inter: **[LINK]**.

sl Inter


https://inter.co/inter-dtvm/
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