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EMPRESA NACIONAL DE MINERIA '

Analisis Razonado a los Estados Financieros Consolidados
al 30 de septiembre de 2019

El objetivo de este informe es facilitar el analisis de los Estados Financieros Consolidados de la
Empresa Nacional de Mineria a septiembre 2019 y su comparacion con igual periodo del afio 2018.

Este informe es complementario a los Estados Financieros Consolidados y sus Notas.

I. RESULTADOS DE LA OPERACION

Produccion en citodos de cobre equivalentes

Producciones Catodos

-09-201 -09-2018 Var. TMF Var. 9
Equivalentes TMF 30-09-2019 30-09-2018 Var ar. %

Plantas Propias 10.274 9.155 1.119 12,2%
Plantas de Terceros 31.282 26.457 4.825 18,2%
Fundicidon HVL 46.768 49.987 (3.219) (6,4%)

Total Acumulado 88.325 85.599 2.725 3,2%

Nota: se excluyen los catodos equivalentes de concentrados que destinados a Fundicion.

Al 30 de septiembre de 2019, la produccion total de ENAMI alcanzé a 88.325 TMF, cifra
que representa un incremento de un 3,2% respecto a igual periodo del afio 2018.

El incremento en el nivel de produccion de finos en Plantas de Beneficio Propias se debe
principalmente al traspaso de minerales desde planta Taltal a Salado, y al procesamiento
de ripios, escorias y barridos en las plantas.

Respecto a la produccion en Plantas de Terceros, se observa un alza en la produccion en
comparacion al mismo periodo del afio anterior, esto debido a una mayor maquila de
catodos en Minera Cruz, Cerro Negro y Tres Valles.

En la Fundicion Hernan Videla Lira, la menor produccion de catodos equivalentes se debe
a detenciones por fallas operacionales registradas en el periodo. Estas se ocurrieron en parte
por la postergacion de la mantencion general para el mes de enero del 2020.
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Las ventas de catodos expresadas en toneladas métricas finas de cobre (TMF), las ventas
de minerales y concentrados expresadas en toneladas métricas secas, las ventas de oro y
plata expresadas en kilos y la venta de acido sulfurico expresada en toneladas, se detallan

2. Ventas fisicas

en el cuadro siguiente:

Ventas Fisicas 30-09-2019 30-09-2018 Var.%
Cobre Catodos TMF 97.357 84.590 15,1%
Oro en Productos a Codelco Kg. 1.604 1.958 (18,1%)
Plata en Productos a Codelco Kg. 33.811 32.649 3,6%
Acido Sulfurico Ton. 153.853 135.879 13,2%
Minerales y Concentrados TMS 157.326 242.247 (35,1%)
Precio cobre promedio LME a septiembre 2019 y 2018: ¢US/Ib 273,97 y ¢US/Ib 301,27
respectivamente.

Las ventas fisicas de catodos mostraron un incremento del 15,1%, principalmente producto
de una mayor disponibilidad de Anodos para maquilar en Ventanas, por la mayor
continuidad operacional en Fundicion y un mayor procesamiento de minerales para
lixiviacion en plantas.

Las ventas fisicas de oro y plata mostraron una baja de un 18,1% y un alza de 3,6%,
respectivamente. Esta diferencia se produce por la variacion en el contenido de mineral de
oro y plata de los concentrados y anodos que se envian a maquilar a Codelco — Ventana.

La venta de acido present6 un alza de un 13,2% respecto al mismo periodo del afio anterior,
debido a la continuidad operacional de la fundicidén y la mayor captacion de la planta de
tratamiento de gases de cola.

Las ventas fisicas de minerales y concentrados tuvieron una baja de un 35,1% respecto del
mismo periodo del afio anterior. Esta se debe a la finalizacion de contratos de minerales y
el no cumplimiento de las cuotas de venta por el menor abastecimiento desde terceros.
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3. Resultado del ejercicio

Acumulado a

Miles de US$ Variacién
30-09-2019 30-09-2018
Ingresos por Venta 848.190 830.542 17.648
Costos por Venta (838.091) (838.148) 57
Margen Operacional 10.099 (7.606) 17.705
Gastos de Administracidon y Ventas (25.272) (18.526) (6.746)
Resultado Operacional (15.173) (26.132) 10.959
Ingresos fuera de la Explotacién 8.169 16.314 (8.145)
Egresos fuera de la Explotacion (7.856) (3.883) (3.973)
Resultado No Operacional 313 12.431 (12.118)
Resultado antes de Impuesto (14.860) (13.701) (1.159)
Impuesto a la Renta (1.161) (3.281) 2.120

Resultado Final (16.021) (16.982) 961

El precio promedio del cobre LME a septiembre del 2019 fue de 273,97 ¢US/Ib, un 9,1% (-
27,31 ¢US/Ib) menor al mismo periodo del afio 2018 (301,27 ¢US/Ib).

El precio promedio de venta a septiembre 2019 alcanzo los 276,00 ¢US/Ib versus 300,55
¢US/Ib a septiembre 2018, esto es 24,55 ¢US/Ib (541,29 US$/ton) mas bajo.

El costo unitario de materia prima alcanzé los 206,46 ¢US/Ib a septiembre 2019 versus
233,99 ¢US/Ib a septiembre 2018, esto es 27,53 ¢US/Ib (606,87 US$/ton) de menor costo,
dado que durante el afio 2019 se presentd una baja global en los precios del cobre.

El margen operacional acumulado a septiembre 2019 es de MUSS$ 10.099 versus MUSS -
7.606 a la misma fecha del afio anterior, el mayor resultado se explica principalmente por la
mayor cantidad vendida en el periodo y el menor costo de venta.

Los gastos de administracion y ventas acumulados a junio 2019 son de MUSS$ 27.272 versus
MUSS 18.526 a la misma fecha del afio anterior, esta alza se explica por la implementacion
durante 2019 de la NIC 16, que transfiere parte del costo de las existencias al gasto de
administracion segun la naturaleza de estos cargos.

El menor resultado no operacional a septiembre 2019 se explica fundamentalmente por la
baja en los dividendos percibidos desde Carmen de Andacollo y un efecto negativo de la
variacion del tipo de cambio.

Cabe mencionar que ENAMI, por ser empresa autonoma del estado de acuerdo a la Ley
2.398 Art. N°2 de 1978, debe cancelar un impuesto especial del 40% que de acuerdo al
resultado en ambos afios afecta solo a los dividendos recibidos (MUS$ 8.203 en 2018 y
MUSS$ 2.903 en 2019), los cuales se provisionan para ambos periodos.
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4. EBITDA
Miles de US$S AR D E Variacion
30-09-2019  30-09-2018

Resultado Operacional (15.173) (26.132) 10.959
Depreciacion 21.887 25.745 (3.858)
Provisiones Operacionales 5.113 5.217 (104)

Provision Indemnizaciones (en Costos) 2.833 2.670 163
Provision Vacaciones (en Costos) 2.280 2.547 (267)
EBITDA 11.827 4.830 6.997

El mayor EBITDA a septiembre 2019 respecto al obtenido en el mismo periodo del afio
2018, se explica por el mayor resultado operacional.

II. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

Miles de US$ 30-09-2019 31-12-2018 Var. %
Activos Corrientes 497.724 503.372 (1,1%)
Activos no Corrientes 628.237 604.812 3,.9%
Total Activos 1.125.961 1.108.184 1,6%
Pasivos Corrientes 341.535 314.440 8,6%
Pasivos no Corrientes 281.019 272.506 3,1%
Total Pasivos 622.554 586.946 6,1%
Patrimonio g 503.407 521.238 (34%)
Total Pasivos y Patrimonio 1.125.961 1.108.184 1,6%
1. Activos

Al 30 de septiembre de 2019, el activo corriente ascendié a MUSS$ 497.724, compuesto
por: Inventarios MUSS$ 371.007; Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar MUSS$
64.132; Cuentas por cobrar a entidades relacionadas por MUSS$ 33.184; Efectivo y
equivalente al efectivo MUS$ 12.720 y Otros activos MUS$ 16.681.

A continuacion, se muestra un desglose del inventario de existencias a septiembre 2019
versus diciembre 2018:

Analisis Razonado a los Estados Financieros Consolidados — Pagina 5



EMPRESA NACIONAL DE MINERIA '

Miles de US$ 30-09-2019 31-12-2018 Variacion
Productos terminados, neto 13.031 15.265 (2.234)
Productos en proceso, neto 75.075 30.573 44,502
Productos por procesar, neto 212.975 197.430 15.545
Productos por procesar en poder de terceros, neto 60.162 99.654 (39.492)
Materiales y repuestos, neto 9.764 10.799 (1.035)

Total Existencias 371.007 353.721 17.286

El activo no corriente alcanzo6 al 30 de septiembre de 2019 a MUSS 628.237, compuesto
por: Inversiones en Instrumentos de patrimonio a valor razonable con cambios en otros
resultados integrales MUS$ 340.284; Propiedad, planta y equipos, neto MUS$ 205.702;
Otros activos financieros MUSS$ 60.873; Activos intangibles mas plusvalia MUS$ 12.889;
y Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar MUSS$ 8.489.

Pasivos

El pasivo corriente al 30 de septiembre de 2019 asciende a MUSS 341.535, el cual se
conforma por: Otros Pasivos financieros MUSS 186.977; Cuentas comerciales por pagar
MUSS$ 108.948; Otras provisiones, pasivos no financieros y pasivos por impuestos MUS$
20.157; Cuentas por pagar a entidades relacionadas MUS$ 18.025; Provisiones por
beneficios a los empleados MUS$ 7.428.

El pasivo no corriente alcanzé al 30 de septiembre de 2019 a MUS$ 281.019, compuesto
por: Otros pasivos financieros MUS$ 129.644; Otras provisiones MUS$ 100.183;
Provisiones por beneficios a los empleados MUS$ 42.513; y Pasivos por impuesto diferido
mas otras cuentas comerciales y a entidades relacionadas MUSS$ 8.679.

El Patrimonio al 30 de septiembre de 2019, asciende a MUS$ 503.407 menor en MUS$
17.831 en comparacion al cierre de diciembre de 2018, variacion explicada principalmente
por la pérdida acumulada del periodo.
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III. INDICADORES FINANCIEROS

Liquidez 30-09-2019 31-12-2018 Var.

quljudez co.mente: ‘ . 146 1,60 (9,0%)
Activo Corriente / Pasivo Corriente
Razon dcida: _ _ _ 0,37 0,48  (22,0%)
(Activos Corrientes - Inventarios) / Pasivo Corrientes

Endeudamiento 30-09-2019 31-12-2018 Var.
Razén de endeudamiento:
Total Pasivo Exigible / Total de Activos 0,55 0,53 4,4%
Total Pasivo Exigible / Patrimonio 1,24 1,13 9,8%

Cobertura y Rentabilidad 30-09-2019 31-12-2018

Rentabilidad sobre Activos (1,42%) (1,53%)
Rentabilidad sobre Patrimonio (3,18%) (3,26%)

El indice de liquidez corriente al 30 de septiembre de 2019 baja un 9% respecto de 2018,
situacion que se explica principalmente por el incremento del pasivo circulante,
especificamente en la cuenta de Otros pasivos financieros y provisiones.

En cuanto a la razén 4cida, ésta disminuye en un 22,2% respecto al periodo anterior por
dicho incremento en los pasivos corrientes.

La rentabilidad sobre los activos y rentabilidad sobre patrimonio presentan una baja
respecto al cierre del 2018 que se explica por el incremento en los pasivos y la baja en el
patrimonio.
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Iv. ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Miles de US$ 30-09-2019 30-09-2018
Ventas de bienesy servicios 862.134 817.890
Impuesto IVA exportador y otros 125.425 143.974
Cobros de otras actividades (Brokers) 36.567 43.400
Dividendos 2.902 8.202
Pago a proveedores y al personal (1.012.389) (998.008)
Otras entradas (salidas) de efectivo (8.063) (11.124)
Flujo Neto Operacion 6.576 4.334

Compras y Ventas con IVAincluido pero, sélo aproximadamente el 10% de las ventas son con IVA, el resto son exportaciones.

El flujo neto originado por las actividades de operacion al 30 de junio de 2019 es de
MUSS$ 6.576, mayor en MUSS$ 2.242 en comparacion a igual periodo del afo 2018, esto
principalmente dado por mayores ventas de bienes y servicios.

Miles de US$ 30-09-2019 30-09-2018
Inversiones en plantas y equipos (33.489) (22.557)
Cobros de reembolsos de anticipos y préstamos 205 247
Ventas de activos 34 49
Flujo Neto Inversion (33.250) (22.261)

Las actividades de inversion implicaron un uso de fondos neto de MUSS 33.250 al 30 de
septiembre de 2019, versus el flujo neto de MUS$ 22.261 a igual periodo del afio 2018,
fundamentalmente por una mayor cantidad de obras en curso tanto para plantas como
fundicion respecto al mismo periodo del afio anterior.

Miles de US$ 30-09-2019 30-09-2018
Préstamos de corto plazo 405.534 355.198
Pago de préstamos (379.543) (386.228)
Aporte fiscal y PAMMA 9.953 42.855
Flujo Neto Financiamiento 35.944 11.825

Las actividades de financiamiento al 30 de septiembre de 2019, muestran un mayor flujo
por endeudamiento de MUS$ 50.336 y una mayor amortizaciéon de MUS$ 6.685 con
respecto a la misma fecha del afno 2018.

El neto entre préstamos y amortizacion al 30 de septiembre de 2019 es MUS$ 25.991
versus MUSS -31.030 en comparacion al mismo periodo del 2018.

Considerando los flujos antes mencionados y los saldos iniciales de caja, al 30 de
septiembre de 2019 se obtuvo un saldo final de efectivo y equivalente de efectivo de
MUSS 12.720, mayor a los MUSS 6.190 al 30 de septiembre de 2018.
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V. INFORMACION SOBRE MERCADO Y COMPETENCIA

ENAMI es una empresa que tiene por objeto fomentar el desarrollo de la pequefia y
mediana mineria, a través de distintos programas que permiten a estos sectores tener
acceso a los mercados de metales refinados en condiciones competitivas. En este marco,
la empresa compra minerales a los pequenos productores a través de una tarifa fijada
anualmente, basada en criterios de eficiencia de operacion y condiciones de mercado. En
esta misma base, también compra concentrados, principalmente a la mediana mineria,
por medio de contratos individuales con cada productor.

A septiembre 2019, se han recibido 1.691.500 TMS de minerales, donde un promedio de
616 proveedores de la pequefia mineria entregd 1.640.851 TMS mientras que la mediana
mineria entregé 50.649 TMS. La compra total de minerales aument6 en 52.357 TMS
(equivalente a un 3,2%) respecto a igual periodo del afio anterior. En cuanto a
concentrados, se han comprado en este mismo periodo, un total de 341.640 TMS, del
cual 23.816 TMS corresponden a proveedores de la pequefia mineria y 317.825 TMS
corresponden a entregas de proveedores de mediana mineria e independiente. Respecto
al mismo periodo del afio anterior, la compra total de concentrados aumento6 en 30.572
TMS (equivalente a un 9,8%).
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