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TEMAS DESTACADOS

Al 31 de Marzo del 2014 Enaex obtuvo una utilidad de US$27,2 millones, el mejor resultado
trimestral de la Compafiia. Esto representa un incremento de un 17% respecto a los US$ 23,2
millones registrados en el mismo periodo del 2013.

El EBITDA al 31 de Marzo del 2014 alcanzé una cifra de US$40,8 millones, superior en un
9% comparado con igual periodo del afio anterior, y obteniendo un margen EBITDA de 28%.

Con estos resultados obtenidos a Marzo 2014, Enaex continla consolidando su posicion
financiera registrando una razéon de endeudamiento de 0,57 y un ratio deuda
financiera/EBITDA de 1,15.

Es importante destacar que en el mes de Abril de 2014, Enaex fue distinguida en la Expomin
como el “PROVEEDOR NACIONAL MAS REPRESENTATIVO DE LA MINERIA ANO 2013”,
reconocimiento otorgado por el Ministerio de Mineria, junto a la Asociacion de empresas
consultoras de la ingenieria de Chile A.G. (AIC), la Asociacion de Grandes Proveedores
Industriales de la Mineria (Aprimin) y la Sociedad Nacional de Mineria en el marco del Tercer
Ranking de Proveedores de la Mineria.

En Enero de 2014 se obtuvo la aprobacion del Estudio de Impacto Ambiental (EIA) para la
Ampliacion y Modernizacion del Complejo Prillex America de Mejillones. Esto permitiria, entre
otras cosas, aumentar en 350 mil toneladas la produccion de Nitrato de Amonio al afio.

Ingresos 147.418 167.088 (19.670)  (12%)
Resultado Operacional 35.270 30.982 4.288 14%
Margen Operacional 24% 19%

EBITDA 40.795 37.546 3.249 9%

Margen EBITDA 28% 22%

Utilidad Neta del Ejercicio 27.177 23.200 3.977 17%
Margen Neto 18% 14%

Total Activos 823.476 792.688 30.788 4%

Total Pasivos 299.446 281.653 17.793 6%

Patrimonio 524.030 511.035 12.995 3%
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2. ANALISIS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

Estado deResultado |

Ingresos Ordinarios 147.418 167.088 (19.670)  (12%)
Costo de Ventas (100.907) (124.667) 23.760  (19%)
Ganancia Bruta 46.511 42.421 4.090 10%
Margen Bruto 32% 25%

Gastos de Administracion, distribucidn y otros (11.227) (12.353) 1126 (9%)
Otros (14) 914 (928)  (102%)
Resultado Operacional 35.270 30.982 4.288 14%
Margen Operacional 24% 19%

EBITDA 40.795 37.546 3.249 9%
Margen EBITDA 28% 22%

Ingresos/Gastos financieros Netos (949) (1.188) 239 (20%)
Participacion ganancias (perdidas) de asoc. y neg. Conjuntos (319) (217) (102) 47%
Diferencias de cambio 195 (460) 655 (142%)
Impuesto a las ganancias (7.020) (5.917) (1.103)  19%
Utilidad del Ejercicio 27.177 23.200 3.977 17%
Margen neto 18% 14%

Ingresos Ordinarios

Al 31 de Marzo de 2014 los ingresos ordinarios alcanzaron los MUS$147.418, un 12% menor en
comparacién al mismo periodo del afio 2013. Esta disminuciéon se explica principalmente por los
menores precios del Amoniaco observados durante el primer trimestre de este afo, los cuales estan
indexados a los contratos de nuestros clientes.
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En el grafico Ventas Fisicas Totales del primer trimestre del 2014, se puede observar un alza de un
4% respecto al mismo periodo del 2013, debido basicamente a un aumento en las exportaciones.

Ventas Fisicas Totales
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Al 31 de Marzo del 2014 las Venta Fisicas de Exportacion registraron un aumento de un 16% en
comparacién al mismo periodo del afio anterior, explicado fundamentalmente por la mantencion de los
principales mercados donde participa la Compafiia y a un incremento de los envios a México.
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Costos de Venta

Los costos de venta al 31 de marzo de 2014 fueron un 19% menores a los registrados en el primer
trimestre del afio anterior. Esta disminucion se debe fundamentalmente a los menores precios de
Amoniaco en relacion al afio anterior, explicados en gran medida por la mayor oferta internacional
observada en los Ultimos meses.
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Adicionalmente, existen diversos factores que impactaron positivamente el costo unitario de
produccion:

o El mejor desempefio operacional de las plantas productivas en relacién al afio anterior.

e La operacion en régimen de los proyectos de eficiencia energética.

e La modificacion de la estimacion de la vida util y tasas de depreciacion de las plantas de
fabricacion de Acido Nitrico y Nitrato de Amonio, de acuerdo a la exigencia de la NIC 16
“Propiedad, plantas y equipos”.

Ganancia Bruta

La Ganancia Bruta consolidada al 31 de Diciembre del 2014 alcanz6é los MUS$46.511, un 10%
superior a lo obtenido el 2013.

Los efectos que impactaron positivamente el resultado fueron:
v" Mayor Venta Internacional
v' Optimizacién en los procesos productivos

El margen bruto obtenido fue de un 32% al cierre de Marzo de 2014, 7 puntos superior al alcanzado al
cierre del primer trimestre del 2013.
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Gastos de Administracion, Distribucion y Otros

Producto de una mejor gestién en el control de gastos y a un efecto positivo por la devaluacion del
peso chileno frente al dolar americano, los Gastos de Administracion, Distribucion y Otros totalizaron
MUS$11.227, un 9% menor a los MUS$12.353 obtenidos el afio anterior.

Resultado Operacional y EBITDA

En funcién de lo expuesto anteriormente, el resultado operacional al término del primer trimestre del
2014 alcanz6 los MUS$35.270, un 14% mayor a los obtenidos en el mismo periodo del 2013. Se
obtuvo ademas un importante margen operacional de 24%.

El EBITDA al 31 de Marzo de 2014 alcanzd los MUS$40.795, un 9% superior al registrado al mismo
periodo del afio anterior, llevando al margen EBITDA a niveles de 28%.

Ingresos / Gastos Financieros Netos

Los ingresos financieros al 31 de Marzo del 2014 alcanzaron MUS$66 comparado a los MUS$33
obtenidos en el primer trimestre del 2013. Esto se explica por los mayores niveles de caja mantenidos
durante el primer periodo del 2014.

Por otro lado, los costos financieros totalizaron en MUS$1.015, un 17% menor en relacién al mismo
periodo del afio anterior, debido por una parte a la amortizacion de la deuda financiera realizada
durante el afio 2013, y por otra a las menores tasas de mercado observadas durante los Ultimos
meses.
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Participacién en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos

Este item alcanzo un resultado negativo de MUS$319, producto principalmente de los gastos asociados
al desarrollo del proyecto Nitratos del Perd, el cual considera la instalacion de un Complejo
Petroquimico en el departamento de Ica.

Diferencia de cambio

La Compafiia mantiene una exposicion de activos netos en pesos y en otras monedas locales donde
participa, que se ven afectadas a la variacion del tipo de cambio respecto al délar. A Marzo 2014 se
gener6 una leve diferencia positiva de tipo de cambio de MUS$195.

Evolucidén Tipo de Cambio promedio
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Impuesto a las Ganancias

Los impuestos a las ganancias registrados a Marzo 2014 fueron un 19% mayor a los del afo anterior,
en linea con las mayores utilidades registradas en el primer trimestre del afio.
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3. ANALISIS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

Los principales componentes del Estado de Situacion Financiera Consolidado de activos y pasivos a
Marzo del 2014 y a Diciembre del 2013 son los siguientes:

Activos Corrientes 327.347 288.621 38.726 13%
Efectivo y Equivalentes al efectivo 101.257 53.141 48.116 91%
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 134.623 149.971 (15.348) (10%)
Inventarios 84.820 80.150 4.670 6%
Activos por impuestos, corrientes 5.702 4.824 878 18%
Otros 945 535 410 77%
Activos No Corrientes 496.129 504.067 (7.938) (2%)
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 410.921 411.519 (598) (0%)
Cuentas por cobrar, no corrientes 15.498 15.620 (122) (1%)
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion 52.023 57.820 (5.797) (10%)
Otros 17.687 19.108 (1.421) (7%)
Total Activos 823.476 792.688 30.788 4%
Pasivos Corrientes 166.556 148.108 18.448 12%
Préstamos que Devengan Intereses 91.871 79.548 12.323 15%
Acreedores Comerciales y Otras Ctas por Pagar 48.923 43.213 5.710 13%
Otros 25.762 25.347 415 2%
Pasivos No Corrientes 132.890 133.545 (655) (0%)
Préstamos que Devengan Intereses 84.651 85.522 (871) (1%)
Otros 48.239 48.023 216 0%
Patrimonio Neto 524.030 511.035 12.995 3%
Capital emitido 162.120 162.120 - -
Ganancias acumuladas 372.377 353.340 19.037 5%
Otras reservas (10.467) (4.425) (6.042) 137%
Total Patrimonio y Pasivos 823.476 792.688 30.788 4%

Los activos corrientes fueron un 13% mayor en comparaciéon a lo registrado en al 31 de Diciembre de
2013, explicado en gran medida por los mayores niveles de efectivo y equivalentes al efectivo
mantenidos durante el primer trimestre.

El activo no corriente alcanzé los MUS$496.129, un 2% inferior a lo registrado al 31 de Diciembre de
2013,

El Patrimonio Neto alcanza al 31 de Marzo de 2014 los MUS$ 524.045, un 3% mayor al registrado en el
trimestre anterior, en linea con el incremento en las ganancias acumuladas obtenidas en el primer
trimestre.
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4. FLUJO DE EFECTIVO RESUMIDO

Flujo de Efectivo | muss |
Consolidado 31-03-2014 31-03-2013

Flujos de Efectivo Netos de (utilizados en) Actividades de Operacién 42.238 4.421
Flujos de Efectivo Netos de (utilizados en) Actividades de Inversion (4.744) (4.224)
Flujos de Efectivo Netos de (utilizados en) Actividades de Financiamiento 10.708 10.293
Incremento (Decremento) Neto en Efectivo y Equivalente al Efectivo 48.202 10.490
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (87) 50

Variacion Neta 48.115 10.540
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 53.142 45.222
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo, Saldo Final 101.257 55.762

Las actividades de operacion generaron flujos por MUS$42.238, explicados principalmente por un
cambio en el mix de venta, un mayor tipo de cambio y menores precios del Amoniaco.

En relacion a las actividades de inversion, el saldo negativo de MUS$4.744 se debe en gran medida a
los flujos utilizados en las inversiones en “Propiedades, Plantas y Equipos”, asociados al plan de
inversion para el afio 2014.

El flujo positivo proveniente de las actividades de financiamiento de MUS$10.708, se explica
fundamentalmente por la estrategia de financiamiento de corto plazo.
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5. INDICES FINANCIEROS

indices de Liquidez 31-03-2014  31-12-2013

Liguidez Corriente

) ] . . . . Veces 1,97 1,95
(Activos Corrientes en Operacion/Pasivos Corrientes en operacion)
Razoén Acida

) . y . . ) . Veces 1,46 1,41
(Activos Corrientes en Operacion - Inventarios)/Pasivos Corrientes en operacion

Los indices de liquidez al cierre de Marzo 2014 se mantienen en linea con la estrategia financiera
conservadora que mantiene la Compafiia para sus compromisos de corto plazo.

indices de Endeudamiento 31-03-2014  31-12-2013

Razén de Endeudamiento

) ) ) ) ) o Veces 0,57 0,55
(Pasivos corrientes en Operacion + Pasivos no corrientes)/Patrimonio Total
Porcién Deuda Corto Plazo
) ) . . . . % 52,0 48,2
(Pasivos Financieros corrientes / (Pasivos Financieros Totales))
Porcién Deuda Largo Plazo
% 48,0 51,8

(Pasivos Financieros No Corrientes / (Pasivos Financieros Totales))

| | 31032014 31.03.2013

Cobertura de Gastos Financieros
Veces 40,2 30,8
(EBITDA / Gastos Financieros)

La cobertura de gastos financieros al 31 de Marzo de 2014 mostr6 una mayor solvencia en
comparacion al cierre de 2013, explicado principalmente al mayor EBITDA obtenido por la Compafiia
en el primer trimestre del afio.

indices de Rentabilidad 31-03-2014  31-03-2013

Rentabilidad del Activo % 11,8 11,4
(Ganancia Controladora/ Activos Promedios)

Rentabilidad de Activos Operacionales % 17,0 17,6
(Resultado operacional / Activos operacionales promedio)

Rentabilidad del Patrimonio % 19,2 19,2
(Ganancia Controladora/ Patrimonio Promedio)

Utilidad por Accién usD 0,80 0,74
(Ganancia Controladora/ Numero de Acciones)

Rentabilidad del dividendo % 4,62 3,33

(Dividendo por accién / Precio de la accion)
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6. ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

El negocio de la Compafiia esta influenciado fundamentalmente por el nivel de actividad
minera de la “Gran Mineria” en la region, que representa en forma directa e indirecta,
aproximadamente un 90% de las ventas.

Enaex concentra toda la cadena de valor del servicio integral de fragmentacion de roca, desde
las importaciones de las principales materias primas como es el Amoniaco, hasta la
produccion de distintos tipos de explosivos a base de Nitrato de Amonio y su posterior servicio
en terreno en la misma faena.

Los riesgos asociados al negocio en el cual participa la Compafia, se relacionan
principalmente a riesgos de demanda de sus productos y servicios, riesgos operacionales, de
suministro de insumos y factores de produccion y riesgos financieros.

En relacion a la demanda, hemos visto que la inversion en proyectos ligados a la “Gran
Mineria” ha continuado en nuestro pais, si bien han ocurrido algunos retrasos en estas
inversiones, lo cierto es que en Chile siguen habiendo proyecciones positivas en cuanto a la
demanda futura por minerales. A niveles macro de la industria, el principal demandante del
cobre sigue siendo China, que ha evidenciado una menor tasa en su crecimiento econémico,
lo que ha implicado una disminucién en el precio del cobre en relacién a sus maximos
alcanzados en los periodos 2011y 2012.

La demanda por Nitrato de Amonio y servicios de fragmentacion de roca en la mineria, estan
directamente indexados a la explotaciéon de los yacimientos en funcién de la demanda por
minerales. Si bien han existido retrasos en algunos proyectos mineros, el envejecimiento de
las actuales faenas mineras, ha traido como consecuencia una disminucién en la ley del
mineral, implicando una mayor fragmentacion de roca, que se traduce a su vez en una mayor
demanda por explosivos. Estimamos que esta mayor demanda seguira en aumento en el corto
y mediano plazo.

Sumado a lo anterior, Enaex sigue en la busqueda de consolidarse en el mercado regional,
continuando con el plan de expansién en Latinoamérica mediante el desarrollo de negocios en
sus filiales de Argentina, Colombia y Brasil. En linea con lo anterior, la Compafiia ha logrado la
apertura a nuevos mercados, como Asia Pacifico, Oceania y Centro América, permitiendo
diversificar nuestras ventas y tener una mayor presencia a nivel Mundial, estando presente hoy
en dia en alrededor de 40 paises.

En términos de riesgos operacionales, la empresa desarrolla una adecuada estrategia de
integracion vertical en los servicios mineros lo que da mayor estabilidad a la demanda por
Nitrato de Amonio. Adicionalmente, el cumplimiento estricto de las normas de seguridad ha
permitido mantener un registro de baja accidentabilidad y paralizaciones de operaciones. Estas
politicas son auditadas sistematicamente, tanto por expertos locales como internacionales, de
manera de incorporar permanentemente las mejores practicas en el ambito de seguridad y
prevencion.

Respecto a los riesgos de incobrabilidad por parte de nuestros clientes, es necesario destacar
que la Compafiia mantiene relaciones de largo plazo en el mercado regional, mayormente con
clientes de reconocida trayectoria y solvencia. En cuanto al proceso de internacionalizacion, se
han contratado seguros de cobertura para las nuevas carteras de clientes de exportacién con
distinto perfil de riesgo.
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En relacién a riesgos de siniestralidad, la empresa mantiene contratos de seguros que cubren
los activos fisicos de su propiedad, pérdidas por paralizacion de la produccion derivadas de
los mismos, como también de responsabilidad civil, los cuales fueron incrementados en
términos de cobertura, a partir de noviembre 2010, en linea a los mayores niveles de inversion
gue hoy mantiene la Compaiiia.

En lo que se refiere a insumos y factores de produccion, la Compafiia esta sujeta a la
variabilidad de los valores internacionales del Amoniaco, producto sensible a los precios del
petréleo y del gas natural. Para mitigar el riesgo de fluctuacion en el costo de este insumo, se
incorpora en los contratos con los clientes, formulas de indexacion que incluyen este producto
en los reajustes tarifarios periédicos, lo anterior permite generar tanto una cobertura de los
margenes de explotacion como también una estabilizacion de los flujos operacionales.

En cuanto a los riesgos de suministro del Amoniaco, la Compafia mantiene desde al afio
2000, y renovado recientemente a contar del 1 de Enero de 2012, un contrato de
abastecimiento de largo plazo, lo que le permite por una parte, asegurar el suministro, mitigar
los riesgos de variaciones en los costos logisticos, y garantizar las condiciones de precio de
compra, a través de la indexacion a las condiciones de paridad transables del mercado
Mundial del Amoniaco.

Respecto al riesgo de variacion en el costo de otros insumos relevantes para la produccion,
como el precio del petréleo o la energia eléctrica, estos se incorporan también en las
condiciones de reajustabilidad.

En materia de riesgos financieros, la Compafiia administra riesgos de moneda, de tasas de
interés y financiamiento de capital de trabajo. En los riesgos de moneda, la Compairiia definié
a partir del afio 2009, al délar como su moneda funcional considerando que la mayor parte de
sus operaciones comerciales y de inversion se transan en esta moneda. En el mismo sentido,
las obligaciones financieras (tanto de corto como de largo plazo) en las cuales incurre la
Compalfiia, se contratan en la misma moneda, de manera de reducir el riesgo cambiario sobre
los flujos y resultados de la Compafiia.

En cuanto al riesgo de comision de delitos tipificados en la ley N°20.393 de responsabilidad
penal de las personas juridicas (cohecho, financiamiento al terrorismo y lavado de activos) la
Compafiia cuenta con un modelo de prevencién, dando pleno cumplimiento a la legislacién
vigente.

Respecto a los riesgos de tasa de interés, la Compafiia ha decidido cubrir la totalidad de su
endeudamiento en dodlares de largo plazo. De esta forma, se mantienen swaps de tasas de
interés con una tasa de endeudamiento promedio ponderada fija al vencimiento de
aproximadamente un 2,17% anual.

Es importante destacar que Enaex mantiene una sélida posicién financiera, ratificada por el
rating obtenido por las clasificadoras de riesgo Feller Rate (A+, Outlook positivo) y Fitch
Ratings (AA-, Outlook estable).
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