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EQUITY RESEARCH

"Visao Cliente" e ndo em produtos traz movimentacoes e
integracoes importantes para o banco

Participamos de diversas reunides ontem apés o Itai Day 2023, que contou com o
CEO, CFO e demais diretores executivos do banco. Continuamos com a percepcio
de que o que foi dito no Itai Day anterior segue sendo bem tocado, como a
transformacao cultural que ja ocorre desde a chegada de Milton Maluhy, além de um
foco em gestdo agil e através de uso intensivo de dados gerando transformacdes em
eficiéncia no banco, principalmente na troca de sistemas legados por nuvem, que ja
corresponde a cerca de 70% das operagdes, segundo executivos. Um ponto
importante tem sido a melhoria do NPS que tem figurado acima de 70 pontos e a meta
da instituicdo de atingir 70 pontos em todos os negdcios para o ano que vem. Em
relacdo a competicdo com fintechs, o banco reconhece a perda de market-share,
principalmente no cartdo de crédito, mas reforca sua capacidade de oferta de
produtos digitais e de atender o cliente de alta renda com sua gama de produtos
bancarios. Destacamos iniciativas como o One Ital que visa integrar a oferta do Itau
para clientes correntistas e ndo-correntistas simplificando a jornada e a integracédo da
Rede para o Itau, trazendo maior competitividade e capacidade de cross selling para o
banco, em um modelo Unico, onde os demais players possuem maior dificuldade de
atuacdo em processo e bancarizacdo do negdcio.

Rentabilidade e eficiéncia devem continuar. O Ital também reforcou que sua
eficiéncia deve continuar melhorando nos proximos anos, que como Vvimos nos
ultimos resultados, tem mostrado boa evolucdo como resultados da transformacao
digital que o banco tem passado. No geral, em termos de resultado, o banco mantém
o guidance dado para o ano e ainda enxerga um cendrio desafiador para 2023, mas
ressalta sua qualidade de crédito, que performou melhor que os pares privados em
um momento turbulento. Apesar de uma desaceleracdo no crédito que deve continuar
e pressionar também o NI, o banco espera manutencdo de um ROAE acima de 20%.

Olhando necessidade e nao produto. Com foco na centralidade do cliente, o banco
tem buscado melhorar atuacdo no varejo através de uma visdo global das
necessidades dos clientes e de uma simplificacdo e unificacdo da sua base de
correntistas e ndo-correntistas, chamado de projeto One Itad, que consiste em trazer
para um cliente que possuia apenas um produto com o banco toda a solucdo dos
demais produtos em uma mesma plataforma. O Itad também tem atuado
internamente com o chamado Novo Modelo Operacional, que transformou as areas
por um modelo de comunidades, com diversas areas em torno de um objetivo comum,
nao olhando apenas uma area pelo aspecto do produto. Através do Novo Modelo
Operacional, o banco tem buscado trazer maior sinergia entre os diversos produtos
separados e passa a ter uma plataforma Unica para atuar tanto com correntistas e ndo-
correntistas. Neste sentido, entendemos que essa estratégia tende a ser mais benéfica
para gerar maior capacidade de cross selling para o banco. Ressaltamos a chegada da
diretora de Operacdes Marina Bellini, que vem de grandes companhias non-banks
como Ambev e PepsiCo, e que reforcou que o banco deve atuar com trés grandes
alavancas para melhorar a jornada do cliente que sdo: i) Dados, Analytics e IA; ii)
Simplificacdo e Digitalizacdo e iii) experiéncia omnichannel. O banco também tem
dado maior atencdo ao Personalité (clientes de alta renda) buscando atuar em
oportunidades em produtos como investimentos, seguros e cartdes e mantendo sua
atuacdo e market-share no segmento de alta renda.
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Preco Alvo R$ 28,00
Preco atual R$ 28,68
Upside/Downside -2,4%
Valor Mercado R$ 260 Bi
Maximo 52 sem. R$ 30,19
Minimo 52 sem. R$ 20,59
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Complementando a estratégia de investimento com recentes aquisicoes e trazendo
experiéncia mais imersiva através do fon. Na area de investimentos no varejo, o
banco tem uma estratégia de ecossistema integrado de investimentos, na qual o
cliente tem acesso a Conteldo e Educacéo, Solugdes de Investimento, Distribuicdo
de Investimentos, Originacdo, Gestdo de ativos e Investment Services. As recentes
aquisicoes também vém sendo trabalhadas para ampliar a atuacao no segmento, como
a Ideal, Avenue e a plataforma de noticias Inteligéncia Financeira. Desta forma, o
banco visa atuar no “super app” com todos os produtos do Ita consolidados, que
inclui a parte de investimentos, mas também oferecendo a opcio do fon para uma
experiéncia mais imersiva em investimentos para clientes investidores de maior
exigéncia. Os executivos também mencionaram que a aquisicdo de escritérios de AAls
para trazer mais escala e penetracdo no varejo ndo é atrativa para o banco, dado que
com a regulamentacdo que retira exclusividade e o modelo tripartida de incentivos na
industria também nao traz tanto ROA para o banco, que deve continuar atuando com
o modelo de remuneracao dos seus especialistas proprios a medida que o cliente tem
rentabilidade, mantendo um incentivo mais alinhado as necessidades e experéncia do
cliente.

Integracdo da Rede para o Itaul traz grande capacidade de cross selling. Um destaque
do Itau Day foi a integracao do negécio de adquiréncia, Rede, para o Itau, negdcio que
inclusive tem reportado forte desempenho, inclusive tendendo a ultrapassar a Cielo
em market-share neste mercado. Um ponto fundamental para integracdo da Rede
para o Ital é que o mercado de adquiréncia, de modo geral, tem buscado
complementar seus servicos com produtos bancérios e visando uma bancarizacdo em
produtos e servicos. O Ital tendo em maos 100% da Rede, possui a vantagem
societdria para incorporar este negécio com mais facilidade que seus competidores -
caso da Cielo, que possui Bradesco e BB como sécios - e, além disso, possui uma
ampla oferta de produtos e servicos bancarios que ja poderia ser disponibilizada de
maneira integralizada a esses clientes, ponto em que novos competidores como a
Stone, PagBank e outros ainda estdo engatinhando, gerando mais oportunidade e
maior capacidade de cross selling para o banco.
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. e destina-se a informacao de investidores, ndo constituindo oferta de compra ou
venda de titulos ou valores mobilidrios. Os ativos discutidos neste relatério podem nao ser adequados para todos os investidores.
Este material ndo leva em consideracdo os objetivos de investimento, a situacao financeira e as necessidades especificas de qualquer
investidor em particular. Aqueles que desejem adquirir ou negociar os ativos objeto de andlise neste material devem obter as
informacdes pertinentes para formarem sua propria conviccao sobre o investimento.

As decisbes de investimento devem ser realizadas pelo préprio investidor. E recomendada a leitura dos prospectos, regulamentos,
editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do investimento.
Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade
obtida no passado nido representa garantia de resultados futuros.

As informacdes, opinides e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confidveis pelo Banco
Inter S.A. e este relatério foi preparado de maneira independente.

Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veracidade das informacdes aqui contidas, nenhuma
garantia é firmada pelo Banco Inter S.A. ou pelos analistas responsaveis quanto a correcao, precisdo e integridade de tais informacoes,
ou quanto ao fato de serem completas. As informacodes, opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data
em que o presente material foi disponibilizado e estdo sujeitas a mudancas, ndo implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer
comunicacao, atualizacdo ou revisdo do presente material.

O analista de valores mobilidrios responsavel por este relatério declara que as recomendacbes e andlises refletem Unica e
exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive em relacdo a pessoa juridica a qual
estd vinculado, podendo, inclusive, divergir com a de outros analistas do Banco Inter S.A., ou ainda com a de opinido de seus acionistas,
instituicdes controladas, coligadas e sob controle comum (em conjunto, “Inter”).

Nos termos da regulamentacao em vigor, a area de research do Inter é segregada fisicamente de outras atividades que podem ensejar
potenciais conflitos de interesses.

O Banco Inter S.A. e as demais empresas do Inter poderao, respeitadas as previsdes regulamentares, vender e comprar em nome
préprio, de clientes e/ou via fundos de investimentos sob gestao, valores mobiliarios objeto do presente relatério, bem como poderao
recomenda-los aos seus clientes, distribui-los, prestar servicos ao emissor do valor mobilidrio objeto do relatério que enseje em
pagamento de remuneracdo ao Banco Inter S.A. ou a empresas do Inter, ou, ainda, na hipétese do presente relatério ter como objeto
fundo de investimento, originar ativos que serdo adquiridos pelo veiculo objeto do presente relatério.

O Banco Inter S.A. e outras empresas do Inter podem ter interesse financeiro e/ou comercial em relacdo ao emissor ou aos valores
mobilidrios objeto do relatério de anélise, ou até mesmo participacido societaria em emissores objeto do presente relatério, suas
controladas, controladores, coligadas e/ou sociedades sob controle comum.

Ademais, o analista responsavel pelo presente relatério declara que:
(i) a sua remuneracao e dos analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboracdo do presente relatério é direta ou
indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e operagdes financeiras realizadas pelo Banco Inter.
Por sua vez, ante a ativo objeto de andlise, o Inter declara que:
(i) possui interesses financeiros e comerciais relevantes em relacdo ao emissor ou aos valores mobiliarios objeto do relatério
de analise;

Para maiores informacgodes, é recomendavel que os destinatarios consultem a Resolucdo CVM/20, de 25 de fevereiro de 2021, e,
também, o Cddigo de Conduta da Apimec para o Analista de Valores Mobiliarios.
Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizagdo.
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