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Disclaimer

El presente informe de valorizacion ha sido preparado sobre la base de informacion publica disponible sobre Negocios e Inmuebles S.A.
( NISAO0 ,Ja nCompafo?lad Soci e dyadtoajjuella preparada y proporcionada por sus representantes y funcionarios, incluyendo las
proyecciones futuras del negocio . Asimismo, al ser NISA una empresa vigente , la informacion proporcionada por ella se toma como valida y no
se ha podido confirmar, por lo que Kallpa Securities Sociedad Agente de Bolsa S.A. ( i Kal 3 AHBp 3us representantes, funcionarios,
empleados y consultores, no garantizan la validez, veracidad, integridad, suficiencia y exactitud de la informacion  contenida en el presente
informe o en cualquier otra comunicacion oral o escrita .

Kallpa SAB no ha llevado ni llevarda a cabo ninguna revision, auditoria u otro tipo de comprobacion de la informacién financiera o contable
proporcionada por la Compafiia y no emitira ninguna opinién, reporte u otra forma de garantia con respecto de cualquier informacién contable
en relacién con la presente valorizacién

Consideramos que la informacién obtenida de fuentes publicas o suministradas a nosotros por otras fuentes es confiable . Sin embargo, no
emitimos ninguna garantia ni ninguna otra forma de aseguramiento con respecto a la exactitud de dicha informacién

Ninguno de los consultores, socios o profesionales de Kallpa SAB tiene algun interés econémico sobre NISA, asegurando asi su independencia
Los honorarios percibidos por la ejecucién de este trabajo no estan basados ni guardan relacion alguna con los valores a reportar .

Ninguno de los items en el presente informe podra ser cambiado por nadie diferente de Kallpa SAB y Kallpa SAB no tendr4& ninguna
responsabilidad por cambios no autorizados

Kallpa SAB no tendra responsabilidad de actualizar el reporte para eventos que ocurran con posterior idad a la fecha de envio de la version final
del mismo .

El presente informe no podr4 ser utilizado para propositos fuera del alcance de nuestra declaracion de responsabilidad . Asimismo, Kallpa SAB ni
ninguna otra persona natural o juridica firmante o vinculada con el presente informe sera requerido por la Compafila o sus funcionarios para dar
testimonio o presentarse ante jueces o0 atender otros procedimientos legales relacionados con el informe a menos que se hayan hecho acuerdos
previamente por escrito .
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Contexto ddaTransaccion

Negocios e Inmuebles S.A. (en adelante la A CompafRh&Empr ec & 81 9 Aes una entidad dedicada principalmente a la gestibn de
inversidbn en valores de deuda o capital . La empresa fue constituida el 18 de agosto de 1982 y est4d ubicada en Lima, en la Av. Canaval y
Moreyra 522, piso 16, distrito de San lIsidro .

La Compafiia cotiza sus acciones comunes con derechos a voto en la Bolsa de Valores de Lima ( i B&)bajo el neménico NEGOCIC1. De
acuerdo con la informacidon provista por la BVL, existen 126,108,233 acciones comunes en circulacién, todas ellas con valor nominal de S/
1.00.

El 31 de mayo de 2017, Intercorp Financial Services (IFS) aprobé la suscripcion de un Contrato de Compraventa de Acciones con las empresas
Sura Asset Management S.A. (Colombia) y Sura Asset Management Perl S.A. (Perl) y con el Grupo Wiese, para concretar la compra, directa e
indirecta, de hasta el 100 % de acciones de Seguros Sura e Hipotecaria Sura, todo ello a un precio base de USD 268 ®00,000.

El 02 de noviembre de 2017, IFS adquiri6 el 60.0992 % del capital social de Seguros Sura y el 70% del capital social de Hipotecaria Sura,
pagando un precio por accién de S/ 2.18 y S/ 0.81, respectivamente . Asimismo, NISA y Holding Retail renunciaron a su derecho de aceptar
una OPA por sus acciones en las empresas adquiridas .

El 22 de noviembre de 2017, IFS adquiri6 (del Grupo Wiese) 123 &00,070 acciones de NISA, equivalentes al 98.01% del capital social, a un
precio de S/ 2.17 por accion. Esta compra genera la obligacion de una OPA posterior por parte de IFS.

El 30 de enero de 2018, la Superintendencia del Mercado de Valores ( i S M\sélgccion6 a Kallpa SAB como entidad valorizadora para la OPA.
El 07 de marzo se entregd el informe de valorizacién vy se establecid un precio minimo para la OPA de S/ 2.2038 por cada accion .

Entre el 14 de marzo y 16 de abril de 2018, IFS formulé la OPA sobre las acciones de NISA, adquiriendo 72,060 acciones (demanda total :
208,163 acciones) a un precio de S/ 2.21 por cada accion .

El 22 de mayo de 2018, la junta general de accionistas de NISA acordd la exclusion de sus acciones comunes del Registro Publico del Mercado
de Valores asi como su deslistado del Registro de Valores de la BVL.

El 19 de junio de 2018, por Resolucion de Intendencia General SMV N° 053-2018 -SMV/11.1, la SMV dispuso la exclusion de las acciones
comunes de NISA condicionada a la realizacion vy liquidacion de la OPC correspondiente

Es necesario precisar que el 23 de mayo de 2018, la junta general de accionistas de NISA acordd repartir dividendos por S/8&85,791, que
fueron entregados el 18 de junio de 2018 . Los fondos sobre los cuales se pagaron los dividendos mencionados correspondieron a la recepcién
de S/ 8&00,000 que correspondian a los dividendos entregados por Interseguro segun el acuerdo de accionistas celebrado el 23 de mayo de
2018 .
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1. Analisiglel Sector

Mercado de Seguros en el Peru

El monto de las primas recaudadas por las compafias de seguros estd estrechamente relacionado con el desempefio de la economia .

El mercado peruano de seguros (primas de riesgos generales, accidentes y enfermedades) fue el sexto mas grande de América Latina en
el 2016 . En el Perd, en el aflo 2017, la cifra superé los US$ 1,800 millones y a marzo de 2018 borde6é los US$ 924 .5 millones .

Del total de primas efectivas en el 2017, el 53% correspondié a Seguros Generales, Accidentes y Enfermedades, mientras que el 47%
restante fueron primas emitidas por seguros de vida.

Dos (2) empresas poseen el 57.4% del total de primas de seguro. Mientras que las cinco (5) compafilas de seguros mas grandes
concentraron el 80% de la participacion de mercado al primer trimestre de 2018 .

En el 2016 disminuyé de manera significativa el crecimiento en el mercado de seguros, esto se debid a los siguientes factores : i) La
aprobacion de la ley que permitia el retiro del 95.5% de los fondos de pensiones, afectando al negocio de Rentas Vitalicias ; vy, ii) la caida
de la inversién privada que afect6 la demanda de las empresas y familias .

Grafico N 1: EvoluciorPrimas de Seguro y PBI real Grafico N 2: Participacion de mercadq 31.03.2018
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Andlisis deBector

Mercado de Seguros en el Peru

El 53% de los seguros pertenecen al tipo Seguros Generales, Accidentes y Enfermedade s, 47% son Seguros de Vida.

Rimac Seguros mantuvo una participacion superior al 30% en los Ultimos 3 afios. La empresa es lider en la rama de Seguros Generales,
Accidentes y Enfermedade s.

Pacifico Seguros es la lider en Seguros de Vida, con una participacion de 27.3% en el 2017 .

Interseguro  , presentd una disminucion en sus primas totales de 19.3% en el 2016 y de 14.9% en el 2017 . Se estima que este afio
tendrd un incremento en las primas luego de la fusibn con Seguros Sura realizada este afio.

. Gréfico N° 3: Participacién de mercado por empresa Graéfico N 4: Distribucion de primas por tipo de seguro 2017
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Andlisis deBector

A Esperamos que las primas por seguros registren un incremento, en linea con el crecimiento nominal de la economia .

A Esperamos que la economia registre un crecimiento de 3.5% en el 2018, debido a un mayor dinamismo en el sector construcciéon, ante el
plan de Reconstruccion con Cambios y los mayores niveles de inversion privada (ante el destrabe de los grandes proyectos de
infraestructura) . Asimismo, la actual coyuntura del precio de los commodities hace mas atractivos los proyectos mineros, lo que podria
dinamizar el mercado y la economia peruana en los préximos afios.

A Los niveles de inversion privada se verian influenciados por el destrabe y mayor ejecucion tanto de proyectos de infraestructura, como
proyectos mineros .

A Los cambios en la tabla de mortalidad podrian tener un impacto en la pensién de quienes contraten rentas vitalicias desde el 2019, aun
no es posible determinar el efecto de la modificacion
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2. Analisis de la Empresa

A De acuerdo con sus estatutos, Negocios e Inmuebles S.A. es una entidad dedicada principalmente a la gestién de inversion en valores de
deuda o capital . Estas actividades las lleva a cabo a través de sus operaciones en Perd.

A La empresa fue constituida el 18 de agosto de 1982 y estd ubicada en Lima, en la Av. Canaval y Moreyra 522, piso 16, distrito de San lIsidro .
A La Compaifiia cotiza sus acciones comunes con derechos a voto en la Bolsa de Valores de Lima ( A BV Lb&o el nemoénico NEGOCIC1.
Asimismo, de acuerdo con la informacion provista por la BVL, existen 126,108,233 acciones comunes en circulacion, todas ellas con valor

nominal de S/ 1.00.

A Al 31 de marzo de 2018, el Capital Social de la Compafia estaba representado por 126 08,233 acciones comunes con derecho a voto de
valor nominal de S/ 1.00.

A A la fecha, Negocios e Inmuebles S.A. no presenta activos fijos y sus principales gastos corresponden a gastos administrativos
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Analisis de Negocios e Inmuebles S.A.

A Desde la constitucion de la Compafiia en 1982, estd ha sufrido una serie reorganizaciones societarias internas las cuales se describen
graéficamente a continuacion :

(Agosto 18) Se constituye | Cambia su Escinde dos bloques
Compaiiia con la razén social denominacion a patrimoniales a favor
de Agroempaques.A. Negocios e de Inversiones
Inmuebles S.A Financieras S.A. y

Financial Marketing
S.A.

v

Adquiere Transfiere bloque
Negocios e patrimonial a favor de
Inmuebles S.A. Agroempaques S.A

KALLPA
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Andlisis de Negocios e Inmuebles S.A

A En ese sentido, al momento de la venta del 98.01% del Capital Social de NISA, el 22 de noviembre

constituida en un vehiculo cuyos principales activos eran las acciones de las empresas Seguros Sura .S.A e Hipotecaria Sura S.A.

(Julio 21) Reduccién de capita
por escision y aumento de
capital por resultados
acumulados y cambio de valor
nominal de las acciones

(Noviembre 2) IFS compra (Noviembre 17)
60.1% de Seguros Suray comunicado de fusion
70% de Hipotecaria Sura. entre NISA y Corporaciéon
NISA renuncia a su Neptuno S.A. vigente
derecho de participar en desde 21.7.17
la OPA de IFS

de 2017, la Compafila estaba

(Marzo 3y Julio 4) Se (Mayo 31) Grupo (Octubre 26) Inscripcion
aprueba la fusion con Wiese firma contrato de la escision de bloque
AMISA y reduccién de venta con IFS patrimonial a favor de

de capital Nisa Blindados S.A.y

Nisa Inmuebles S.A.

(Noviembre 22) IFS
adquiere en la BVL el
98.01% de NISA y se gene
la obligaciéon de OPA.
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Analisis de Negocios e Inmuebles S.A.

A Con la fusién por absorcion entre Interseguro y Seguros Sura, autorizada en marzo de este afio, NISA posee de manera directa e indirecta
el 8.5% de las acciones de Interseguro asi como de manera indirecta el 30% de Hipotecaria Sura i En Liquidacién .

(Marzo 07) Kallpa SAB presenta
el Informe de Valorizacion de
acciones de NISA: S/ 2.2038

por cada accién

(Abril 16) culmina
la OPA e IFS
adquiere 72,060
acciones de NISA

(Junio 18) NISA paga
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(Enero 30) la SMV selecciona a
Kallpa SAB como valorizador
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(Marzo 14) IFS inicia la
ht! a20NB
acciones de NISA

(1.99% del C.S.

HQ

(Abril 19) RR.PP. inscrib

p la fugiom pooabsorcion

entre Interseguro
(absorbente) y Seguros
Sura(absorbida)

(Junio 19) la SMV
dispone la exclusion
de las acciones de
NISA condicionada &
la OPC

L
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Analisis de Negocios e Inmuebles S.A.

El Organigrama de la Compafiia tuvo una evolucidon significativa los primero meses de 2017, en dicho periodo las empresas subsidiarias de NISA

fueron transferidas a otras empresas del Grupo Wiese. En noviembre de dicho afio, IFS adquiere el 98.01% de NISA y en la actualidad la
Compafiia posee el 8.5% de Interseguro y el 30% de Hipotecaria Sura i En Liquidacion .

Al 31 -Diciembre -2016 Al 21 -Noviembre -2017 Al 19 -junio -2018

GRUPO WIESE

Holding P! Hermes
olding Plaza
89.01% Transportes

Blindados
14.76%

GRUPO WIESH

89.01% 98.01%

Negocios e
Inmuebles S.A.

Negocios e

Negocios e
Inmuebles S.A.

Inmuebles S.A.

42.86% Inversiones Real
Once S.A.

99.95%

99.99%\1/

Holding W Capital Administradora Agro-

] Mobiliaria e empaques
Retail S.A. SAFI S.A. Inmobiliaria S.A. S.A

99.990/11/ 99.99%, 99.95% 2.2%

Holding

Holding
Retail S.A.

Retail S.A.

30.07%

30.07% 8.50%

Fuente: Memoria 2017 y EE.FF. No auditados de Negocios e Inmuebles S.A.
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Analisis de Negocios e Inmuebles S.A.

A Hasta noviembre de 2017, el accionariado Yy el Directorio de la Compafiia estaban controlados por el Grupo Wiese. Luego del ingreso de IFS
a la Empresa, esta pas6 a ser administrada por el Grupo Intercorp, pasando el nimero de ocho a tres directores, tal como se muestra a
continuacion :

Actual control del
Grupo Intercorp

Directorio Junio 2018

Ramon José VicenkartaAlzamora Director

Bl Grupo Intercorp Gonzalo José Basadeazzini Director

M 60 accionistas Felipe Federico Morriuerinoni Director

Fuente:BVL
98.01%
Anterior control del Grupo Wiese Directorio Noviembre 2017
José Antonio Roca VoRernales Director
» Corporaciéon Neptuno S.A.

& Marina Trinidad Wiese Mir6 Quesada Augusto Fernandw/ieseMoreyra Director
» Delfina Augusta Wiese Miré Quesada LorenaAugusta Wiesdloreyra Directora

* Virginia Gabriela Wiese Mir6 Quesada Gonzalo Antonio de la Puente Wiese  Director

W Verdnica: Teresn Wiese Mirh Quetinta Susana Maria dela Puente Wiese Directora

» La Fiduciaria - Fideicomiso DLPW

Juan Pedro d®smaBerckemeyer Director
Fundacién Augusto N. Wiese
Administracién Mobiliaria e Inmobiliaria S.A. AEEMEIE R R eIEEs DIl
Otics Luis August®ucassWWiese Director
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m Situacion EconémieBinanciera

Andlisis del Balance General (Miles de S oles)

2013 2014 2015 2016 2017 Mar-2018 Jun2018

Total Activos Corrientes 191,86 59,38¢ 47,69¢ 40,62: 397 360 2,007
Inversiones inmobiliarias 7,71C  11,23¢ 14,97 17,797 0 0 0
Total Activos No Corrientes 386,845 498,19t 474,93¢ 440,84¢ 230,86¢ 230,86¢ 230,86¢
TOTAL DE ACTIVOS 578,70¢ 557,58: 522,63: 481,471 231,26: 232,04t  234,05Z
Total Pasivos 69,38¢  73,56¢ 65,01 72,32¢ 40,87¢ 42,052 42,02:
Capital Social 126,10¢ 126,10¢ 126,10¢ 57,26 126,10¢ 126,10¢  126,10¢
Total Patrimonio 509,31¢ 484,01¢ 457,62: 409,14t 190,38¢ 190,35 191,611

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO  578,70¢ 557,58: 522,632 481,471 231,26c 232,40t  234,05Z

Fuente:BVL/Negocios e Inmuebles S.A.

Desde el 2016 hasta el segundo trimestre de 2018, la Compafia disminuyé sus Activos en mas de 99%. Hasta octubre de 2016, la
empresa transfiri6 sus Inversiones Inmobiliarias a otras empresas del Grupo Wiese.

Al 31 de diciembre de 2017 y hasta marzo de 2018, los Activos de NISA estaban constituidos Unicamente en inversiones, directas e
indirectas, en acciones de Seguros Sura e Hipotecaria Sura, las cuales estaban contabilizadas a valor razonable . Luego de la fusiéon de
Seguros Sura con Interseguro, los activos de NISA estan representados por el 8.5% del capital en Interseguro y el 30% del capital de
Hipotecaria Sura . En Liquidacion .

El principal Pasivo de la Compafia esta representado por Impuestos a la Renta Diferido y fuera de ello no posee endeudamiento alguno .
(ver Anexo N° 01)

Debido a que en la fecha de evaluacién, la Compafiia no presenta inversiones inmobiliarias, Kallpa SAB no efectuara ninguna de
tasacion de inmuebles dentro del proceso de valorizacion .

Finalmente, el Patrimonio de la empresa disminuyé en 53% en el periodo de 2016 a Junio de 2018 .
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Situacion EconémieBinanciera

2014 2015 2016 2017 Mar-2018 Jun2018

Total Activos No Corrientes

Inversioned-inancieras 386,84t 498,19t 474,93¢ 440,84¢ 230,86¢ 230,86¢ 230,86¢

. . . Valor o : Inversion Inversién

Inversiones Financieras Nominal N°acciones  Part.% 2017 Mar. 2018
Seguros Sura S.A. (hoy fusionada) 1.00 32,456,87¢ 8.01 58,62( 58,62(
Holding Retail Peru S.A. 1.00 55,956,67: 99.9t 172,24¢ 172,24¢
Total Inversiones 230,86¢ 230,86¢

Fuente:BVL/Negocios e Inmuebles S.A.

A Hasta el primer trimestre de 2018, el 99.8% los Activos de NISA estaban constituidos Inversiones por Inversiones Permanentes,
constituidas por el 8.01% del capital de Seguros Sura (a la fecha fusionada con Interseguro) y el 99.95% del capital social de Holding
Retail Peri S.A. (poseedor del 22.69% de Seguros Sura), lo que representaba una participacion del 30.70% de la mencionada compafiia
de seguros .

A Asimismo, en la misma fecha, la Compafiia tenia una participacién indirecta en el 30% de Hipotecaria Sura la cual a la fecha se
encuentra en proceso de liquidacion .
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Situacion EconémieBinanciera

Andlisis del Estado de Ganancias y Pérdidas (Miles de soles)

2014 2017 Mar-2018  Jun2018
Ingresos 75,570 93,442 1,369 57,770 20,00¢ 0 8,497
Resultados (Pérdigaperativa 70,11¢ 85,56¢ (7,409 49,901 16,20C (35) 8,44t
Ganancia (Pérdida) Neta dgercicio 54,36: 74,70¢ (5,605 30,162 9,582 (36) 8,446
Fuente:BVL/Negocios e Inmuebles S.A.
A En los ejercicios 2016 y 2017, la Compafiia disminuyé su nivel de Ingresos en 65.4% para convertirse a cero al primer trimestre del

presente afio.
A Actualmente los ingresos de NISA corresponden exclusivamente

A Asimismo,

al pago de dividendos de sus inversiones permanentes .

en el periodo 2016 a 2017, los Resultados Operativos asi como la Ganancia Neta disminuyeron en 67%. Al primer trimestre
de 2018 se tiene una pérdida operativa de S/ 35,000 como resultado de los Gastos de Administracion

(Servicios de terceros) .

A Al 30 de junio de 2018 se percibieron dividendos por S/ 8.5 millones provenientes de sus inversiones en Interseguro . En junta general
de accionistas del 23 de mayo acordd repartir dividendos por un monto de S/ 8@®85,791 entre los accionistas

A Respecto a la posibilidad de generar nuevos Ingresos o Gastos, la Compafila afirma que no tiene planes futuros para el desarrollo de

nuevos ingresos, inversiones, posibles financiamientos,
otras operaciones relevantes con posterioridad al mes de agosto de 2018 . Ver Anexo N° 2)

A Actualmente  los objetivos de margenes estan enfocados al rendimiento
trabajo . (Ver Anexo N° 1)

de inversiones, no se solicitara financiamiento

reparto de dividendos, planes de expansion, inversiones de mantenimiento u

de capital de
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Situacion EconémieBinanciera

A Alafecha, laCompaiiia solo mantiene como subsidiaria a la empresa Holding Retail Per S.A., ello con la finalidad de mantener participa cion
directa e indirecta en Interseguro Comparfiia de Seguros S.A. (8.50%) e Hipotecaria Sura S.A. T en Liquidacién (30%, ver Anexo N ° 03)
31-Diciembre -2016 19-Junio-2018

Negocios e
Inmuebles S.A.

Negocios e

Inmuebles S.A.

Hermes
Transportes
14.76% Blindados

Once S.A.
99.99%

99.99%,

Holding Plaza

99.95%

Holding Retalil
Pera S.A.

Holding Administradora

Retail Peru VgACI::?pSIt,aDE Mobiliaria e
S.A. i Inmobiliaria S.A.

Agro-

empaques
S.A.

30.07%

30.07% 8.50%

Fuente: Memoria 2016 y EE.FF. No auditados de Negocios e Inmuebles S.A.
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Situacion legal: Contingencias

Contingencias

De acuerdo con los Estados Financieros Auditados por PriceWaterHouse a diciembre de 2017, en opinion de la Gerencia de la Compafiia, no
existen compromisos, ni garantias, ni juicios pendientes de resolver en contra de NISA al 31 de diciembre de 2017 y de 2016 .

Asimismo, los Estados Financieros no auditados de marzo y junio de 2018 no sefialan en sus Notas la existencia de ninguna Contingencia en
NISA.

Por otro lado, basados en la informacién proporcionada por la Compafila durante la valorizacion, existen dos procesos pendientes contra NISA
qgue se clasifican en Laborales y Tributari os (ver Anexo N° 2).

A continuacion se detalla la situacion de cada uno de ellos al 28 de febrero de 2017 y 06 de marzo de 2017, respectivamente . Cabe sefalar que
de acuerdo a lo indicado por la Compafiia , no exist ieron cambios significativos en estos procesos al 22 de noviembre de 2017, los mismo que han
sido ratificados a junio de 2018 :

A Laborales

La Compafilia mantiene un juicio laboral, el cual se perdi6 en primera instancia y ha sido elevado a segunda instancia . Sin embargo,
consideramos que el importe a compensar en este proceso no resulta material (el monto es menor a S/ 1,000,000).

A Tributari os

La Compafiia cuenta con un proceso tributario de apelacion en trdmite ante el Tribunal Fiscal de la SUNAT, presentado el 26 de enero de
2010, contra la Resolucion de Intendencia en la parte que mantiene reparos al Impuesto General a las Ventas declarado por NISA en el
2003 . La apelacion se viene tramitando en el Tribunal Fiscal y consideran que el importe observado por la SUNAT no tiene relevancia
material (monto aproximado S/ 163,484).

Por todo lo anterior, no se consideran Contingencias en la estimacién del valor de la Compafiia .
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Metodologiagde Valorizacion

Criterios a tomar en consideraciony Fechade Valorizacion

El articulo 50A del Reglamento establece que la entidad valorizadora debera llevar a cabo su labor de acuerdo con las practicas de valorizacion
aceptadas internacionalmente y considerando cuando menos, los siguientes criterios debidamente justificados

1. Valor contable de la sociedad,

2. Valor de liquidacién de la sociedad,

3. Valor de la sociedad como negocio en marcha ;
4

Precio promedio ponderado de los valores durante el semestre inmediatamente anterior a la fecha de la ocurrencia de la causal que
genera la obligacion de llevar a cabo la oferta ; y

5. Si se hubiese formulado alguna OPA dentro de los doce (12) meses previos a la fecha de la ocurrencia de la causal que genera la
obligacién de llevar a cabo la oferta , la contraprestacion ofrecida en tal oportunidad

Luego de aplicar todos los criterios antes mencionados o de sustentar la imposibilidad de su utilizacién, la entidad valorizadora sefalara el precio
a través del criterio que, a su juicio, resulte mas adecuado para el caso concreto .

Fecha de Valorizacion

A

La fecha de la ocurrencia de la causal que genera la obligacién de llevar a cabo la OPC sobre las acciones comunes con derecho a voto de NISA
es el 19 de junio de 2018, por lo que la presente valorizacion se realizd considerando la informacién financiera no auditada cerrada al 30 de
marzo de 2018 y, cuando sea mejor para el andlisis, se considerara también la informacion financiera cerrada al 30 de junio de 2018, segun
informaciéon proporcionada por la Compaiiia .

Ajuste al valor por transcurso  del tiempo

De acuerdo con el articulo 48A del Reglamento, una vez determinado el precio minimo, se deberd determinar si éste requiere ser ajustado
debido al transcurso del tiempo y cual debe ser el factor a utilizarse para realizar tal ajuste .

Desde el 19 de junio de 2018 hasta la fecha del presente informe de valorizacion, han transcurrido 81 dias, por lo que el precio minimo se
ajusté utilizando la tasa de rentabilidad pagada por las Letras del Tesoro emitidas por el Ministerio de Economia y Finanzas .
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Metodologiagde Valorizacion

Metodologia

Valor Contable de la Sociedad

Valor de Liquidacién de la Sociedad

Valor de la Sociedad como Negocio
en Marcha

Precio Promedio Ponderado

OPA anteriores

Multiplos  comparables

Supuestos

Valor de la empresa reflejado en sus
estados financieros

Valor del Patrimonio es igual al valor de
realizacion de todos sus activos a precios de
mercado

Valor de la empresa igual al valor actual de
los flujos descontados que generara a
futuro

Valor de la accion es igual a la cotizacién
promedio que le asigna el Mercado en Bolsa

Valor de la accién igual al precio pagado en
la OPA realizada anteriormente

Valor de la empresa sera similar al valor de
las empresas ubicadas en el mismo sector a
precio de mercado

Apreciacion

Presenta limitaciones  al no considerar las
proyecciones futuras generadas en la empresa

No considera el valor adicional que se pueda
generar a futuro

Incluye el valor del dinero en el tiempo, pero
en el caso actual esta metodologia no seria
aplicable debido a los reordenamientos al
interior de la empresa

Es dependiente del nivel de liquidez que posea
la accion, no aplicable en el presente caso

Depende de la existencia de este tipo de
transacciones; si es aplicable al momento de
la valorizacién debido a la OPA formulada este
afo

Metodologia de referencia para comprobacion
de valores de empresas comparables.
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ValorContable de la Sociedad

A Es el precio del conjunto de acciones que se recibira si todos los activos de la empresa se venden a su valor contable exacto y si las
ganancias que quedan . después de pagar todas las obligaciones, se dividen entre todos los accionistas de la sociedad .

A En este método el valor de la empresa se refleja en el Balance General .

A No considera las utilidades potenciales de la empresa ni el valor de esta en el mercado, por lo que es una metodologia estatica sin
considerar el valor futuro de la empresa .

A Por lo general el valor de mercado de la accion difiere significativamente de su valor contable .
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ValorContable de la Sociedad

Para determinar el valor de la accibn comin de NISA por el Método de
Valor Contable se analizaron sus Estados de Situacién Financiera No
Auditados con fechas de cierre al 31 de marzo y 30 de junio de 2018 .

Si bien la fecha de corte para realizar la presente valorizacién es el 19 de
junio de 2018, consideramos que, en el presente caso, corresponde
aplicar el Método de Valor Contable con la informacion cerrada al 30 de
junio de 2018, puesto que esta informaciébn es mas actual e incorpora los
efectos en la Empresa por la recepcion de los dividendos generados por
sus inversiones en Otros Activos Financieros (por S/ 8&00,000.00) asi
como el pago de dividendos a los accionistas de NISA (por S/
8®85,790.00), este ultimo pagado el 18 de junio de 2018 .

En ese sentido, considerando el valor del Patrimonio de S/ 191.6 millones
y 126 808,233 acciones comunes con derecho a voto en circulacion, el
Valor Contable es S/ 1.5194 por cada accion de Negocios e Inmuebles .

Pasivo Marzo 2018 Junio 2018
Pasivo Corriente

Cuentas por pagar comerciales 29,000 4,000
Otras cuentas por pagar - -
Impuesto a las Ganancias - 414,000
Total Pasivo Corriente 29,000 418,000
Pasivo No Corriente

Deudas por pagar largo plazo - -
Impuesto a la Renta Diferido 42,023,000 42,023,000
Total Pasivo No Corriente 42,023,000 42,023,000
Total Pasivo 42,052,000 42,441,000
Patrimonio Marzo 2018 Junio 2018
Capital suscrito y pagado 126,108,233 126,108,233
Acciones de tesoreria -

Prima de tesoreria -

Excedente de Revaluacion - -
Resena legal 5,544,397 7,601,000
Resultados acumulados 58,701,000 57,902,000
Utilidad del ejercicio - -
Total Patrimonio 190,353,630 191,611,233
Total Pasivo y Patrimonio 232,405,630 234,052,233
N° de acciones 126,108,233 126,108,233
Valor Contable 1.5094 1.5194

Valor Contable por accion comun: S/ 1.5194
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Valorde Liquidacién de la Sociedad

A Es el precio por accién que se recibira si se venden todos los activos de la empresa, si se pagan todas las obligaciones y el dinero
restante se divide entre el total de accionistas de la sociedad .

A Los activos se venderian a precios de mercado .
A No considera las utilidades potenciales de la empresa por lo que también es una metodologia estatica sin considerar el valor futuro de la
empresa .

A Asimismo , por lo general el valor de mercado de la accion difiere significativamente de su valor de liquidacion

A Sin embargo esta metodologia puede ser utilizada cuando la empresa no encuentra viable continuar sus operaciones o0 cuando sus
activos poseen mayor valor si se destinan a otra actividad .
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Valorde Liquidacion de la Sociedad

Para determinar el valor de la accion comin de NISA por el Método de
Valor de Liquidacién se analizaron sus Estados de Situacién Financiera
No Auditados con fechas de cierre al 31 de marzo y 30 de junio de
2018 .

Si bien la fecha de corte para realizar la presente valorizacion es el 19
de junio de 2018, -consideramos que corresponde utlizar la
informacion cerrada al 30 de junio de 2018, puesto que incorpora los
efectos en la Empresa por la recepcion de los dividendos generados
por sus inversiones en Otros Activos Financieros asi como el pago de
dividendos a sus accionistas efectuado el 18 de junio de 2018 .

A junio de 2018 el valor de los Activos Totales ascendi6 a S/ 234.1
millones, el cual estaba conformado principalmente por S/ 230.9
millones en Inversiones Financieras contabilizadas a Valor Razonable
los cuales se encuentran a un valor cercano a su valor de mercado .

A este Activo se le descontd el importe por Impuesto a la Renta
Diferido (S/ 42.0 millones) lo que dio como resultado un Patrimonio
Liquidable de S/ 192 .0 millones .

En ese sentido, considerando las 126 08,233 acciones comunes con
derecho a voto en circulacion, el Valor de Liquidacion resultante de S/
1.5227 por cada accion comun de NISA.

Cabe destacar que en la fecha de valorizacion, la Compafia no
presentaba activos inmuebles o activos tangibles, razén por la cual no
fue necesario desarrollar procesos de tasacion de activos .

Marzo 2018 Junio 2018
Activo Corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 16,000 1,658,000
Inversiones financieras -
Otros Activos no Financieros 344,000 349,000
Total Activo Corriente 360,000 2,007,000
Activo No Corriente
Otros Activos 230,866,000 230,866,000
Inversién Inmobiliaria - -
Inmuebles y equipos - -
Activos por Imouestos Diferidos 1,179,000 1,179,000
Total Activo No Corriente 232,045,000 232,045,000
Total Activos 232,405,000 234,052,000

Impuesto a la Renta Diferido

(42,023,000)

(42,023,000)

Patrimonio Liquidable 190,382,000 192,029,000
N° de acciones 126,108,233 126,108,233
Valor de Liquidacion 1.5097 1.5227

Valor de Liquidacién por accion comun: S/ 1.5227
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Valorde la Sociedad como Negocio en Marcha

Condiciones de la metodologia

Metodologia de valorizacion comunmente utilizada para determinar el valor econémico -financiero de una empresa o0 activo .

Para obtener el valor de la accion se proyectan los flujos libres que generaria la empresa asi como el valor residual de los mismos, para
traerlos a valor presente utilizando una tasa de descuento que incorpora el costo de capital accionario y el costo de la deuda .

El valor del Patrimonio se obtiene al descontar la deuda financiera al valor de la empresa y el valor de la accion se obtiene de dividir el
patrimonio resultante entre el total de acciones .

Es una metodologia dinamica al considerar que la empresa opera de forma indefinida . El modelo financiero utilizado incorporar todas
aquellas variables que tienen un impacto en el valor de la empresa como ventas, gastos, inversiones, capital de trabajo y tasas de
crecimiento de los ingresos .

Por consenso, es el método de valorizacion mas correcto ; sin embargo, debido a las muchos supuestos que utiliza, también puede ser
cuestionado .

Asimismo, se debe considerar que el Grupo Intercorp y la propia empresas sefialan que no tiene planes futuros para el desarrollo de
nuevos ingresos, inversiones, posibles financiamientos, reparto de dividendos, planes de expansion, inversiones de mantenimiento u
otras operaciones relevantes en NISA en el mediano y lago plazo (ver Anexo N° 2).

Finalmente, la Compafia sefiala que los objetivos de margenes estdn enfocados al rendimiento de inversiones, no se solicitara
financiamiento de capital de trabajo . Los flujos de caja estaran destinados a cumplir con la politica de dividendos aprobada en Junta
General de Accionistas de fecha 23 de mayo de 2018 consistente en la distribucion del 100% de las utilidades distribuibles que se
pudieran registrar en el afio 2018 , siempre que se cumpla con los requisitos establecidos . (Ver Anexo N° 1)

En ese sentido, en vista de que el Grupo Intercorp no desarrollara operaciones futuras con NISA, consideramos que en el presente
caso, la metodologia de Negocio en Marcha no serd aplicada .
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Valorde la Sociedad como Negocio en Marcha

A Conforme con lo declarado por la administracion de la empresa (ver Anexo N° 02), en la fecha de la toma de control de NISA por parte
del Grupo Intercorp, el 22 de noviembre de 2017, NISA era una holding que tenia como Unico objetivo poseer de manera directa e
indirecta el 30.70% de las acciones comunes de Seguros Sura S.A. e indirectamente el 30% de Hipotecaria Sura.

A Asimismo, el Grupo Intercorp sefiald6 que no tiene planes futuros para el desarrollo de nuevos ingresos, inversiones, posibles
financiamientos, reparto de dividendos, planes de expansion, inversiones de mantenimiento u otras operaciones relevantes en NISA con
posterioridad al 22 de noviembre de 2017 (ver Anexo N° 2).

A En ese sentido, en vista de que el Grupo Intercorp no desarrollard operaciones futuras con NISA, consideramos que en el presente
caso, la metodologia de Negocio en Marcha no puede ser aplicada .

A Detallamos a continuacion los Unicos activos que posee la Compafila ala fecha de valorizacién :

Inversiones Financieras N\ﬂ?nral N°acciones  Part.% 'gl’%ggg%
Seguros Sura S.A. (hoy Interseguro Compairiia de Seguros S.A.) 1.00 32,456,876  8.50 58,620,50!
Holding Retail Peru S.A. (30.0% de HipotecariaSEnaLiquidacion) 1.00 55,956,672 99.95 172,245,22.

Total Inversiones 230,865,72

Fuente:BVL/Negocios e Inmuebles S.A.
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Valorde la Sociedad como Negocio en Marcha

A Analizando el historial de pago de dividendos vy aportes de capital en Seguros Sura e Hipotecaria Sura, observamos lo siguiente :

Cifras en S000 Jun2018* 2016 PAONES 2014 2013 2012 2011 2010

Seguros Sura / Interseguro

Utilidad Neta 233,902 48,525 40,428 24,533 6.720 31.040 71,400 32,524

Dividendos Pagaddg\porte Capital) 100,000 3,000 -- (42,000) (28,000) 32,130 11,000 11,500
Dividendos(Aportes)NISA (30.7%) 8,500 921 -- (12,894) (8,596) 9,864 3,377 3,531
Hipotecaria Sura

Utilidad Neta (113) (3,386) (3,442) (4,599) (579) (3,649) (2,029) 666

Dividendos Pagaddg\porte Capital) -- (2,800) -- -- -- (10,200) -- (9,155)
D|V|dendos(Aportes)NISA (30.0%) (840) (3,060) (2,747)

Fujoce mesonzansa | o] o] | Gee09] (@swol Gans| aan| e

Fuente:BVL/Negocios e Inmuebles S.A.; (*) Luego de la fusién con Interseguro.

A Como se puede observar, en el periodo 2010 -2016 los dividendos recibidos por la Compafila por su inversibn en Seguros Sura
acumularon un S/ 17.7 millones ; sin embargo, al capital aportado en el mismo periodo fue S/ 21.5 millones (saldo negativo de S/ 3.8
millones) . Posteriormente, Iluego de la fusibn de Seguros Sura con Interseguro, NISA recibié de Interseguro por S/ 8.5 millones en
dividendos, los cuales fueron distribuidos a sus propios accionistas (el 99.98% de estos dividendos fueron entregados al IFS, matriz
también de Interseguro)

A Por otro lado, en el periodo analizado, la Compafiia no recibié6 dividendos por su inversion en Hipotecaria Sura pero si efectué aportes
de capital en la empresa por S/ 8.9 millones . Asimismo, a la fecha de la presente valorizacion Hipotecaria Sura esta en proceso de
Liguidacion .
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Valorde la Sociedad como Negocio en Marcha

A Analizando los flujos por las inversiones realizadas por NISA al adquirir y mantener el 30.70% de Seguros Sura (hoy absorbida por
Interseguro) y el 30.0% de Hipotecaria Sura (hoy en Liquidacion), en el periodo 2009 -2018, la Compafiia gener6 un flujo acumulado
negativo de S/ 4.2 millones incluso incorporando los dividendos pagados por Interseguro luego de la fusién con Seguros Sura.

Inversiones NISA (S)00) 2018 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010

Flujos Inversionesn Seguros Sura 8,500 -- (12,894) (8,596) 9,864 3,377 3,531
Flujos InversioneBlipotecaria Sura -- (840) - - - (3,060) - (2,747)
Flujode Inversiones Financieras 8,500 81 -- (12,894) (8,596) 6,804 3,377 785

Fuente:BVL/Negocios e Inmuebles S.A.

A Constatamos por lo tanto, que las actuales inversiones realizadas por NISA (en Seguros Sura e Hipotecaria Sura) no han generado
flujos ciertos ni estables y, asimismo, estos flujos de manera acumulada han devenido en negativos, por lo que la aplicacién del Modelo
de Empresa en Marcha (también Illamado Flujo de Caja Descontado) generaria valores de empresa negativos 0 cercanos a cero.

A Adicionalmente, si consideramos que a la fecha de la presente valorizacion, el principal Pasivo de la Compafiia corresponde al concepto
de Impuesto a la Renta Diferido, por un total de S/ 42.02 millones, entonces si al Valor de Empresa resultante de la actualizacion de
flujos, se restara el mencionado Pasivo, se obtendria un valor de Patrimonio negativo , lo que hace inaplicable el mencionado modelo de
valorizacion .

A Finalmente, si al resultado anterior le sumamos las declaraciones de la actual administracion de NISA (Grupo Intercorp ), en la que
formalmente sefiala que no tiene planes futuros para el desarrollo de nuevos ingresos u operaciones en la Compafiia, concluimos que
en el presente caso, la metodologia de Negocio en Marcha no puede ser aplicada (ver Anexo N° 1).
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PrecioPromedio Ponderado de los Valores

A Esta metodologia de valorizaciéon asume que el valor de la empresa se refleja en el valor de cotizacion de las acciones listadas en una
bolsa de valores .

A El valor patrimonial resulta de multiplicar el valor promedio de las cotizaciones durante un periodo de tiempo determinado con el total
de acciones en circulacién .

A El valor resultante por este método no necesariamente serd el mismo si se compara con el valor real de mercado .

A Para la correcta utilizacion de este método es necesario que las acciones posean cierto grado de liquidez en la bolsa donde se
encuentren cotizando .

A En el presente proceso el Reglamento exige un periodo de tiempo de seis (6) meses contado hasta la fecha en que se generdo la
obligacion de OPC, es decir, el 19 de junio de 2018 .

A En ese sentido, en el periodo comprendido entre el 19 de diciembre de 2017 y el 19 de junio de 2018, las acciones de NISA han
presentado una nula cotizacién, por lo que no es posible aplicar esta metodologia . (ver Anexo N° 4).
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OPA (dentrale los 12 mesegrevios)

A Esta metodologia establece que el precio de la accion serd igual al precio pagado en la Oferta Pudblica de Adquisicion (OPA) realizada
dentro de los doce (12) meses previos a la obligacion de efectuarse una nueva oferta .

A Entre el 14 de marzo y el 16 de abril de 2018, IFS formul6 una OPA sobre las acciones comunes de NISA, logrando adquirir 72,060
acciones, sobre una demanda total de 2&08,163 acciones, a un precio de S/ 2.21 por cada accién. (ver Anexo N° 05)

A El precio pagado en la OPA el 16 de abrii de 2018 (S/ 2.21) se actualiza por 64 dias hasta la fecha de corte para la presente
valorizacion (19 de junio de 2018 ). Para la actualizacion se aplica como factor la rentabilidad de 2.48% que corresponde a la tasa
pagada por la Letras del Tesoro a 3 meses emitidas por el Ministerio de Economia y Finanzas en la semana del vencimiento de la OPA
tal como se detalla a continuacion

Rendimientos promedio de las subastas - LTP a 3 y 9 meses (%)

Fecha de final de |la OPA 16/04/2018 283
Fecha de Corte para la Valorizacion 19/06/2018 ' 282 252 @ 252
252 .. e
Subasta MEF Semana del 16.04.2018 al 22.04.2018 251 “"‘-..__‘ ’____..-""
Letras del Tesoro Tasa Promedio 250 "“~.:§’.“-"'
Letras a 3 meses 2.430000%
Rentabilidad Promedio Anual (3 meses) 2.480000% 2
Rentabilidad Promedio Diaria 0.006712% 248
Dias transcurridos 4.0 247
Factor de actualizacion 1.0043 2,46
Precio por Accidn Comun al 16/04/2018 2.2100 245 2,46
Precio por Accion Cominal  19/06/2018 22195 fra-tar1s __Tma":_#";“ o Tm‘:_‘r“;“::'“ rahar18
A En ese sentido, precio de la OPA actualizado vy aplicable bajo esta metodologia es S/ 2.2195 por cada accion de NISA .
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OtrasMetodologias: Multiplos Burséatiles

A Esta metodologia de valorizacion toma como referencia el valor de empresas comparables que cotizan en bolsas locales o extranjeras

A La principal limitacion de esta metodologia es la definicion del factor de empresa comparacién, ya que cada empresa posee aspectos
propios que dificulta la obtencion de empresas similares .

A Pese a lo anterior, para la aplicacion de la Metodologia de Mdaltiplos Bursatiles se tomara una muestra razonable de empresas
pertenecientes al mismo sector econdmico de la empresa a que se pretende valorizar, procurando obtener para cada una de ellas los
indicadores Precio de Mercado (P) y Valor en Libros (VL).

A Con esta informacion se dividen las variables seleccionadas (P/VL) a fin de determinar el Ratio individual de la empresa y con estos
resultados se determina el Mdltiplo de Mercado del Sector el cual es igual a la mediana de la muestra analizada .

A Una vez obtenido el Mdltiplo de Mercado, se multiplica esta variable con el Patrimonio Neto de la empresa a valorizar y con ello se
obtiene el estimado de Valor de Empresa .

A A este resultado se le descuentan los Pasivos que correspondan de la empresa analizada y se obtiene el Patrimonio a valores de
mercado para, finalmente, determinar el Valor por Accién el cual se obtiene de dividir el Patrimonio entre el numero de acciones en
circulacion de la empresa analizada .

KALLP

S EC U R I T I E S
SOCIEDAD AGENTE DE BOLSA




OtrasMetodologias: Multiplos Burséatiles

Valorizacion por multiplos & Sector Seguros

Multiplos Compainiias de Seguros a Nivel Global Valorizacion por Multiplos

P/VL PIVL
# Empresa En Soles
Jun 2018 Junio 2018
1 Aflacinc 1.52 Multiplo de Mercado 1.61x
2 AlA Group.td 2.74
. Patrimonio Neto de Interseguro Compainiia de
3 Allianz SE 1.34 . 1,040,059,000
Seguros S.A. a Junio 2018 *
4 AllstateCorpThe 1.68 _ _
, , Valor del Patrimonio de Interseguro Compania ¢
5 American International Group | 0.79 - i 1,674,494,990
Seguros por Multiplos Bursatiles
6 AXASA 0.90
7 China Life Insurance Co Ltd 1.41 Equivalente a Activos de Negocios e Inmuebles S.A.
i ifi Valor de la participacion en Interseguro Compai
8 China PacifimsuranceGroup 1.72 Y IO g p 235 630,836
9 ChubbLtd 1.24 de Seguros a precios de mercado
10 HartfordFinanciaService<sr 1.45 * yalor d(:j‘ la participacion en el 30% de 3,302,100
11 ] Post Holdi catd 0.41 Hipotecaria Sura S.A.**
apanPost Holdings . .
P J + Otros Activos 2,007,000
12 MetLifelnc 0.91 _ ] i i
) Patrimonio NISA por Multiplos Bursétiles 240,939,936
13 Ping An Insurance Group Co of 2.34
14 ProgressiveorpThe 3.74 Numero de acciones comunes 126,108,233
15 PrudentialFinancialnc 0.86 Valor por accién comun de NISA:
16 PrudentialPLC 2.85
(*) Segun reporte de la Superintendecia de Banca, Seguros y AFP.
17 TravelerLCosIndThe 1.57 (**) El valor razonable del Patrimonio de Hipotecaria Sura S,.A asciende a S/11'007,000.
18 ZurichinsuranceGroup AG 1.57
Mediana compafiiasseguradoras 1.61x Valor por accion comdn de NISA

(por Mdltiplos Burséatiles): S/ 1.9106

Fuente: Bloomberg
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OtrasMetodologias: Multiplos Burséatiles

Aplicacion de la metodologia

A A ser Negocios e Inmuebles S.A. una empresa holding, se presenta la desventaja de que no existe una muestra de empresas
comparables correspondiente a su mismo sector .

A Sin embargo, en vista de que el principal activo de la Compafila estuvo representado por el 30.70% de las acciones comunes de
Seguros Sura vy actualmente posee el 8.50% de Interseguro, aplicaremos la Metodologia de Multiplos Bursatiles analizando los valores
comparables de empresas de seguros durante el periodo de enero a junio de 2018 .

A Conforme se puede ver en la pagina anterior , se revisaron los valores de mercado de 18 compafilas de seguros que cotizan en bolsas
internacionales, calculando los ratios Precio de Mercado (P) / Valor en Libros (VL) determinando el Mdltiplo de Mercado para el Sector
Seguros igual a 1.61 veces.

A De lo anterior, y continuando con la aplicacion de la Metodologia, considerando que el Patrimonio Contable de Interseguro, reportado a
la SBS en junio de 2018, (S/ 1,040.1 millones) multiplicado por el Mdltiplo de Mercado (de 1.61x) se obtiene que Interseguro presenta
un Patrimonio a valor de mercado de S/ 1,674.5 millones, este valor es cercanamente similar al valor de mercado de Interseguro de S/
1,640 .6 millones calculado por IFS en sus estados financieros no auditados cerrados al 30 de junio de 2018 . (ver Anexo N° 6)

A Por otro lado, si consideramos que los activos financieros de NISA (conformado por sus inversiones en Interseguro) a junio de 2018
ascienden a S/ 230.87 millones (ver pagina 19) los mismos que equivalen al 14.1% del valor de Interseguro reportado por IFS en sus
estados financieros de junio 2018 (S/1,640.6 millones), replicamos el mismo porcentaje de participacion (14.1%) en el valor de
mercado del Patrimonio de Interseguro calculado por la Metodologia de Midltiplos (S/ 1,674 .5 millones, ver pagina anterior), el nuevo
valor de las inversiones de NISA resultante bajo esta metodologia ascendera a S/ 235.6 millones .

A Finalmente, si al resultado sefialado se le agrega la parte proporcional por su participacion en el 30% de Hipotecaria Sura i En
Liquidacion (S/. 3.3 millones a marzo de 2018, ver Anexo N° 6) y se le agregan otro activos liquidos de la empresa segun su
informacion financiera a junio de 2018, se obtiene mediante esta Metodologia de Mdultiplos Bursatiles un valor del Patrimonio de NISA
igual a S/ 240.9 millones, el cual al ser dividido entre el total de las acciones en circulacion (126 808,233 acciones) da como resultado
un valor de S/ 1.9106 por cada accion comun de la Compafiia .

Valor de cada accién comun por Mdultiplos Bursatiles: S/ 1.9106
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Factoresde Riesgo

A Riesgo Pais: Relacionado con la posibilidad de que retornen a nuestra economia algunas politicas o condiciones que atenten con la
estabilidad del Estado, la inversién privada nacional o extranjera y al desarrollo del libre mercado .

A Riesgo Cambiario : Correspondiente a la volatiidad de la moneda local con respecto a la moneda extranjera, la cual podria afectar las
inversiones a ser realizadas por la Compafiia .

A Riesgo Econdémico : Vinculado al deterioro de la actividad econdmica a nivel general, esto impactaria directamente en las empresas e
implicaria una disminucion en las operaciones de la Compaiiia .

A Riesgo de Seguridad : Vinculado a la posibilidad de que retornen a nuestra economia situaciones de terrorismo, o0 que los fenémenos
de delincuencia y vandalismo se incrementen de manera desmedida, ocasionando un perjuicio al desarrollo de la Compaiiia .

A Riesgo de aumento de la competencia : Este evento tendria un implicancia directa en la generacion de ingresos en la Compafia, debido
a que provocaria una disminucion de precios y por ende en los ingresos empresariales

A Riesgo Regulatorio : La constante modificacion en la regulacion vinculada al sector de la Compafiia puede tener un impacto directo en la
demanda o desincentivar nuevas inversiones en el sector, lo que podria tener un impacto negativo en la Compaiiia .
A Riesgo de fusién o liquidacion de la Compafia : La no existencia de planes futuros de inversiones o financiamientos en la empresa

puede hacer suponer que la matriz IFS, pueda considerar en el corto o mediano plaza la integracion (fusién) de NISA dentro de alguna de
sus empresas vinculadas con la consecuente liquidacion de la entidad valorizada .
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Analisis de Sensibilidad

Analisis General

Los andlisis de sensibilidad se basan en la creacion de escenarios en donde las principales variables utilizadas en el modelo de valorizacion son
modificadas a fin de encontrar diferentes resultados sobre el precio determinado originalmente

En el presente informe no se ha desarrollado la metodologia de Empresa en Marcha, la cual es cominmente utlizada para desarrollar los
principales Analisis de Sensibilidad en lo relativo a proyecciones de ingresos .

En ese sentido, las variaciones de escenarios debieran aplicarse en aquellas metodologias aplicables en el presente caso de andlisis, las cuales
corresponden a las metodologias de Valor Contable , Valor de Liquidacién, OPA Previas o Multiplos Bursatiles .

Debido a que las metodologias de Valor Contable y OPA Previas, se basan sobre resultados histéricos no modificables por escenarios, el andlisis
de sensibilidad solo sera aplicado en las metodologias de Valor de Liquidacion y Mdultiplos Bursatiles , tal como sefialamos a continuacion :

Analisis de Sensibilidad - Valor de Liquidacion Analisis de Sensibilidad - Valor Multiplos de Mercado

Factor de Recuperacion de Activos Multiplo de Mercado
80.0% 85.0% 90.0% 95.0% 100.09 80.0% 90.0% 100.0% 105.0%

o o o o ‘
=l 100.0% Rl 100.0% . . 1.9740
2 % 95.0% 1.410 1.502 1.595 3 % 95.0% 1.5813 1.9871
% Pl 90.0% 1423 1516  1.608 % Pl 90.0% 1.5944  1.7974 2.0003
=Bl 85.0% 1437 1529 1621 =l 35.0% 1.6076  1.8105 1.9120 2.0134
<3l 80.0% 1265 1357 1450 1542  1.634 S5 BN 14179 16208 18237 1.9252  2.0266
=l 75 09 1.278 1371 1463 1555  1.647 el 7500, 1.4310 1.6339  1.8369 1.9383  2.0398

QONo78| 1199 1292 1384 1476 1568  1.661 70.0% 1.4442 16471 18500 1.9515  2.0529
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Conclusiones

El articulo 50A del Reglamento también establece que luego de aplicar todos los criterios antes mencionados, o de sustentar la inaplicabilidad
de la utilizacién, la entidad valorizadora determinara el precio a través del criterio que, a su juicio, resulte mas adecuado para el caso
concreto .

En ese sentido, de acuerdo con lo explicado en las secciones anteriores, para la determinacién del precio minimo de la OPC corresponden

aplicar las metodologias de Valor Contable, Valor de Liquidacién, OPA Previas y Mdltiplos Comparables ; sin embargo, no son posibles de aplicar
las metodologias de Empresa en Marcha ni Precio Promedio Ponderado . Finalmente, luego de analizar las metodologias que si se pueden aplicar,

hemos determinado que el criterio mas adecuado para la presente valorizacion es el de valor correspondiente al precio pagado en la OPA
formulada dentro de los doce (12) meses previos al 19 de junio de 2018 . El precio pagado en dicha OPA, actualizado a la fecha de corte del 19
de junio de 2018, es de S/ 2.2195 por cada accion comun de NISA.

Valor por accién de acuerdo con cada Metodologia de Valorizacion (S/):

No aplica No aplica
Valor Valor de Empresa en Precio Promedio OPA Multiplos de
Contable Liquidacion Marcha Ponderado 12 meses previos Compafiias

(actualizado) Comparables
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Conclusiones

De acuerdo con el articulo 48A del Reglamento, una vez que la entidad valorizadora haya establecido el precio minimo de la Oferta, se debera
determinar si este precio requiere ser ajustado debido al transcurso del tiempo y cual debe ser el factor a utilizarse para realizar tal ajuste .

Desde el 19 de junio de 2018 y hasta la fecha del presente informe de valorizacion, han transcurrido 86 dias calendario, por lo que el precio
minimo de la OPC se ajustara utilizando como Factor de Ajuste la tasa de rentabilidad pagada por las Letras del Tesoro emitidas por el Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF) que fueron subastadas al momento en que se generd la obligacién de realizar la Oferta .

Consideramos que las Letras del Tesoro emitidas por el MEF, generan un costo de oportunidad (con riesgo cero) en caso los destinatarios de la
Oferta hubiesen recibido sus fondos en la fecha en que se generé la obligacion de formular la OPC.

Rendimientos promedio de las subastas - LTP a 3 y § meses (%)

2,48 5 2,48
Z,dlﬂ' ‘--l---l.__'_-h._z"a 2.4-3- ______ -
- ""'L— ¥ |
247 : - |
]
245 - : :
1 1
] I

245 2.44 : :
1
2,44 4 A |
243 1 1
243 - 2,43 " 243
M A

242 ' ; :

1ra-May-18 Fra-May-18 1ra-Jun-18 Ara-Jun-18
—=—TasaLTPIM - & -—TasalLTP IM
Fuenle: MEF-DGETP

Al 19 de junio de 2018
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Conclusiones

Factor de Ajuste
De acuerdo con el articulo 48° del Reglamento, una vez determinado el precio minimo, se debera determinar si éste requiere ser ajustado debido
al transcurso del tiempo y cuél debe ser el factor a utilizarse para realizar tal ajuste .
Para la determinacion del factor de ajuste se tuvo en cuenta lo siguiente :

A Los criterios a ser empleados en la determinacion del precio minimo a ser tomado en cuenta para la oferta se considera la informacion
financiera , al 31 de marzo y 30 de junio de 2018, proporcionada por la Compafiia .

A Kallpa SAB no tiene conocimiento sobre eventos materiales que hayan afectado el valor de la Compafila o modificado de manera relevante entre
la fecha informacion financiera y la fecha de presentacion del presente informe .

A Desde el 19 de junio de 2018 hasta la fecha del presente informe de valorizacién ha transcurrido un total de ochenta y seis (86) dias.

A El factor de ajuste a utilizar es la tasa de rentabilidad promedio pagada por las Letras del Tesoro, emitidas por el Ministerio de Economia vy
Finanzas, durante la subasta realizada durante la semana en que se produjo la Transacciébn que Genera el presente proceso de valorizacion (ver
Anexo N° 07).

A En ese sentido, considerando el mencionado factor se determina que el precio minimo a ofrecer por las acciones comunes de NISA en la OPC a
ser efectuada por la propia empresa, actualizado al 13 de setiembre de 2018, es de S/ 2.2322 . (ver Anexo N° 08)

Factor de Ajuste

Fecha de Valorizacién 19/06/2018
Fecha de Informe 13/09/2018
Periodo (dias) 86
Precio por accion (S/) 2.2195
Tasa de Actualizacién (Anual) 2.4500%
Factor de Actualizacién 1.0057
Precio por accion ajustado (S/) 2.2322

Precio minimo ajustado a ser ofrecido en la OPA: S/  2.2322
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Conclusiones

A La fecha de informacion financiera para la determinacion del precio minimo de la oferta sobre las acciones comunes con derecho a voto de
Negocios e Inmuebles S.A. es la cerrada al 31 de marzo y 30 de junio de 2018, conforme con lo proporcionado por la Compafiia .

A Kallpa SAB ha realizado la valorizacion de las acciones acciones comunes con derecho a voto de Negocios e Inmuebles S.A. al 19 de junio de
2018, dicha valorizacion se efectu6 considerando la situacion del mercado y de la Compafia existentes en ese entonces .

A De acuerdo con lo establecido en los articulo s 48A y 50A del Reglamento , se utilizaron varios métodos de valorizacion, tras lo cual se
determind que el criterio mas adecuado para la presente valorizacion es el de valor correspondiente al precio pagado en la OPA formulada
dentro de los doce (12) meses previos al 19 de junio de 2018 . El precio pagado en esa OPA fue de S/ 2.21 por cada accion comin de NISA.

A Asimismo, en aplicacion de lo establecido por el articulo 48Adel Reglamento , por el transcurso del tiempo se realiz 6 un ajuste en el precio de
las acciones comunes con derecho a voto emitidas por Negocios e Inmuebles S.A.

A Desde el 19 de junio de 2018 hasta la fecha del presente informe de valorizacion (13 de setiembre de 2018 ) ha transcurrido un total de
ochenta y seis (86) dias calendario, por lo que el precio minimo se ajustd utlizando como factor de ajuste a la tasa de rentabilidad promedio
pagada por las Letras del Tesoro emitidas por el Ministerio de Economia y Finanzas, durante la subasta realiza en la semana en que se produjo
la obligacion de efectuar la OPC.

En ese sentido, Kallpa SAB ha determinado gue el precio minimo a ser tomado en cuenta por Negocios e

Inmuebles S.A. en la oferta publica de compra por exclusion (OPC) sobre las acciones comunes con
derecho a voto emitidas por la misma empresa es de S/ 2.2322 por cada accion
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Anexos

s‘?ﬁl:'rﬁ'ﬁ
NEGOCIOS E INMUEBLES 5.A. g R M=
Av. Canaval y Moreyra 522 piso 10 U6 SEP 2018
S hie RECIBIDO
[ [0]7 — [T —

San Isidro, 5 de setiembre de 2018

Seforas
Kallpa Securities Sociedad Agente de Bolsa 5.A.
Presente.-

Estimados Sefiores

Los saludamos cordialmente v a la vez enviamos informacion requerida por
escrito de los siguientes puntos;

a) En referencia al punto 5 del requerimiento: Objetivos de margenes y

flujos de caja operativos, posibles financiamientos de capital de
trabajo, Capex, reparto de dividendas, evaluados con anterioridad al
19 de junio de 2018.
Les informamos los objetivos de margenes estdn enfocados al
rendimiento de inversiones, no se solicitara financiamientos de capital
de trabajo. Los flujos de caja estardn destinados a cumplir con la politica
de dividendos aprobada mediante Junta General de Accionistas de fecha
23 de mayo de 2018 consistente la distribucion del 100% de las
utilidades distribuibles que se pudieran registrar en el afio 2018,
siempre que se cumpla con los reguisitos establecidos.

b) Referente al punto &, estimados de inversiones en activo fijo para los
proximos afios, planes de expansidn, inversiones en mantenimiento u
otros proyectos, realizados con anterioridad al 19 de junio de 2018,
Hacemos de su conocimiento que no se ha considerado invertir en
activo fijo ¥ no tenemos planes de expansion de inversiones en el
mediano y largo plazo.

NEGOCIOS E INMUEBLES 5.A.
Av. Canaval y Moreyra 522 piso 10
San Isidro

¢) En relacidn al punto 7 Estructura de la deuda detalle por tipo de deuda,
plazos, tasas. Objetivo del endeudamiento, estructura optima del
capital, con anterioridad al 19 de junio de 2018.
En relacion a este punto les comunicamos que no tenemos
endeudamiento alguno.

Sin otro particular nos despedimos de Uds.

Atentamente,

KALLPA

S EC UR I T I
SOCIEDAD AGENTE DE BOLEA
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Lima, 27 de febrero de 2018.

Sefiores
KALLPA SECURITIES SOCIEDAD AGENTE DE BOLSA S.A.
Calle Monterosa N° 233, Urb Chacarilla del Estanque - Gfic. 902

Santiago de Surco.-

Atte.: Miguel Rodriguez V.
Gerente de Transacciones Especiales

Asunto: Requerimiento de informacion - valorizacion de empresa Negocios e Inmuebles S. 4.

De nuestra consideracion:

En el marco del proceso de valorizaciones de la empresa Negocios e Inmuebles S.A. (“NISA™), a continuacion
procedemos con absalver cierfos requerimientos formulados por vuestra entidad v por la Superintendencia del
Mercado de Valores (“SMV™):

1. Mediante la presente comunicacién, confirmamos que, de acuerdo con los estados financieros auditados por
PriceWaterhouse Coopers a diciembre de 2016, no tenemos conocimiento de la existencia de compromises,
ni garantias, ni juicios pendientes de resolver en contra de NISA al 31 de diciembre de 2016 v de 2015,

Por su parte, los estados financieros no auditados de marzo, junio v setiembre de 2017 no sefialan en sus
Notas la existencia de ninguna contingencia en NISA.

Del mismo modo, cumplimos con informar que existen dos (2) procesos pendientes contra NISA que se
clasifican en Procesos Laborales y Tributarios. A continuaci6n se detalle la sitvacién de cada uno de ellos al
28 de febrero de 2017 y 6 de marzo de 2017, respectivamente, Cabe sefialar que no existen cambios
significativos en estos procesos al 22 de noviembre de 2017:

a.  Proceso Laboral

NISA mantiene un juicio laboral, el cual se perdit en primera instancia y ha sido elevado a segunda
instancia. Sin embargo, consideramos que el importe a compensar en este proceso no resulta material
{el monto es menor a 5/1,000,000).

b.  Proceso Tributario

NISA cuenta con un proceso tributario de apelacion en trdmite ante el Tribunal Fiscal, presentado el 26
de enero de 2010, contra la Resolucion de Intendencia en la parte que mantiene reparos al Impuesto
General a las Ventas declarade por NISA en el 2003. La apelacitn se viene tramitando en el Tribunal
Fiscal y consideramos que el importe observado por la SUNAT no resulta material (monto aproximada
de S/ 163,484).

En consecuencia, al 22 de noviembre de 2017, NISA no tiene contingencias materiales.

2. Del mismo modo, mediante la presente, les informamos que en la fecha de la transaccion, esto es, el 22 de
noviembre 2017, NISA era una holding que tenia como tnico objetivo peseer de manera directa e indirecta
el 30% de las acciones de las empresas Seguros Sura e Hipotecaria Sura. La matriz del nuevo grupo (Grupo
Intercorp) no tiene planes futuros para el desarrollo de nuevos ingresos, inversiomes, posibles
financiamientos, reparto de dividendos, planes de expansion, inversiones de mantenimiento u ofras
operaciones relevantes en la mencionada empresa con posterioridad al 22 de noviembre de 2017.

Quedamos a su disposicién para proporcionar cualquier informacién adicional o efectuar cualquier aclaracion
que ustedes estimen necesaria en relacion con la presente comunicacion.

Atentamente,

Rurnéﬁ aruaAlz:amora
NI N® 07272637
' Apoderade

lntercu:-p Financial Services Inc.

= A
Juan Antonio Castro Molj
DNI N° 0933798
Apoderado

Intercorp Financial Services Ine.

KALLP

=]

E C U R I T I E S

SOCIEDAD AGENTE DE BOLSA
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Organigrama Grupo Intercorp

ulio, 2018

Intercorp

Intercorp Financial
Services Inc.

Intercorp Financial Services Inc. y Subsidiarias

100%

98.778%

Inteligo Group
Corp.

Interbank y
Subsidiarias

(1)

100% 99.99%

Inteligo Inteligo
Bank Ltd. SABS.A.

(1) Porcentaje del capital emitido.

70%

Hipotecaria Sura
E.A.H. 30%

98.07%
] 2.2%
MNegocios e
Inmuebles 5.A.
100%
Holding Retail 6.1% ] | | 89-2%
Perd S.A. Interseguro

Compaiiia de
SegurosS.A.

3 Intercorp
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Anexo N A04: Cotizacion de las acciones comunes de Negocios e Inmuebles S.A. (NEGOCIC1)

NEGOCICL1 PE PEN C2.17 +1.191
On 22 Nov d Wol 123,600,070 0 2.17E H 2.17E L 2.17E Val 268.212M
- 97) Edit

MEGOCICL PE Equity [EREEEINiEI] 08) Actions
117222017 (=000 09102015 R=EEE = H
IM &M YTD [I¥] 5¥ Max Daily ¥ [l==7] 1f w Table & 4% Chart Content

W NEGDCIC] PE Equily - Volume 1235000

KALLPA

SOCIEDAD AGENTE DE BOLSA
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