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1. RESUMEN EJECUTIVO CONSOLIDADO

Al 30 de junio de 2019 Enaex obtuvo ingresos consolidados por US$384,0
millones, un 6% mayor a los US$363,4 millones registrados al mismo periodo de 2018.

EI EBITDA al 30 de junio de 2019, alcanzé los US$80,8 millones, un 3% mayor
a los US$78,4 millones acumulados al cierre del 30 de junio de 2018, registrando un
margen EBITDA de 21%.

Al cierre de junio del afio 2019 la utilidad neta de Enaex alcanzé los US$37,6
millones, un 4% mayor en relacion a los US$36,0 millones registrados al mismo periodo
de 2018.

El 5 de julio de 2019, Fitch Ratings ratifico la clasificacion de riesgo en escala
nacional de Enaex S.A. en AA-(cl) con perspectiva estable.

El 22 de julio de 2019, Enaex ha sido formalmente seleccionada por Sasol South
Africa Limited como socio estratégico preferente para negociar los términos y
condiciones para la creacién de un Joint Venture con su filial que participa en el area de
explosivos y fragmentacion de rocas. La operacién se enmarca en el plan estratégico
de la compafiia de seguir potenciando su presencia internacional en las regiones
mineras mas relevantes del mundo.

Estado de Resultados MUS$
Consolidado 30-06-2019 | 30-06-2018

Ingresos 383.975 363.396 20.579 6%
Resultado Operacional 57.930 58.083 (153) (0%)
Margen Operacional 15% 16%
Utilidad Neta del Ejercicio 37.565 35.955 1.610 4%
Margen Neto 10% 10%
EBITDA 80.763 78.446 2.317 3%
Margen EBITDA 21% 22%

Balance MUS$
Consolidado 30-06-2019 [ 31-12-2018

Total Activos 1.209.634 1.187.256  22.378 2%
Total Pasivos 557.001 540.881 16.120 3%
Patrimonio 652.633 646.375 6.258 1%
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2. ANALISIS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

DESEMPENO POR EMPRESA

Ingresos Ordinarios MUS$

Desempeiio por Empresa 30-06-2019 | 30-06-2018

Enaex S.A. y otras filiales* 255.647 237.862 17.785 7%
Enaex Britanite 61.153 58.886 2.267 4%
Davey Bickford 67.175 66.648 527 1%
Total Ingresos Ordinarios 383.975 363.396 20.579 6%

*Incluye las filiales relacionadas de Enaex S.A. con excepcion de Enaex Britanite y Davey Bickford.

Enaex S.Ay otras filiales*: Al 30 de junio de 2019, los ingresos alcanzaron los MMUS$255,6,
un incremento de 7% en relacién al afio 2018, explicados principalmente por las nuevas operaciones
de servicio en Chile y mayor venta de exportacion.

Enaex Britanite: Al 30 de junio de 2019 los ingresos registraron MMUS$61,2, un 4% mayor al
mismo periodo del afio 2018, en linea con las operaciones de servicio en el sector minero en Brasil.

Davey Bickford: Al 30 de junio de 2019 los ingresos totalizaron los MMUS$67,2 en linea con el
nivel de ventas alcanzados al mismo periodo del afio 2018.
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VENTAS FiSICAS POR DISTRIBUCION GEOGRAFICA

En cuanto a las Ventas Fisicas consolidadas, se muestra un incremento del 15% en relacion al
mismo periodo de 2018, explicadas principalmente por las mayores ventas en Chile, Perq, Brasil,
Australia y México.

En relacion al resto de los mercados, estos se mantuvieron en linea con el mismo periodo del
afio anterior.
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DESEMPENO CONSOLIDADO

Estado de Resultado MUS$
Consolidado 30-06-2019 | 30-06-2018

Ingresos Ordinarios 383.975 363.396 20579 6%
Costo de Ventas (263.326) (240.576) (22.750) 9%
Ganancia Bruta 120.649 122.820 (2.171) (2%)
Margen Bruto 31% 34%

Gastos de Administracion, Distribucién y Otros (62.949) (64.835) 1.886 (3%)
Otros 230 98 132 135%
Resultado Operacional 57.930 58.083 (153) (0%)
Margen Operacional 15% 16%

Ingresos/Gastos financieros Netos (4.870) (5.061) 191 (4%)
Participacion ganancias (perdidas) de asoc. y neg. Conjuntos - -

Diferencias de cambio 364 (1.126) 1.490 (132%)
Utilidad Antes de Impuesto 53.424 51.896 1.528 3%
Impuesto a las ganancias (15.582) (15.734) 152 (1%)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas - -

Utilidad Después de Impuesto 37.842 36.162 1.680 5%
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 0 0 (0)

Utilidad Neta del Ejercicio 37.565 35.955 1.610 4%
Margen neto 10% 10%

EBITDA 80.763 78.446 2.317 3%
Margen EBITDA 21% 22%

% Ingresos Ordinarios

Al 30 de junio de 2019 los ingresos ordinarios consolidados alcanzaron los MUS$383.975, un
6% mayor respecto al mismo periodo del afio 2018. Esta variacion se explica principalmente por mayor
venta de Nitrato de Amonio en Chile y de exportacion.
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« Costos de Venta
Al cierre de junio de 2019, el costo de venta registré6 MUS$263.326, un 9% mayor a los

MUS$240.576 alcanzados en el mismo periodo del afio anterior, en linea con las mayores ventas fisicas
de Nitrato de Amonio.
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« Ganancia Bruta

La ganancia bruta consolidada al 30 de junio de 2019 alcanzé los MUS$120.649, un 2% menor a
lo registrado en el mismo periodo del afio 2018.

% Gastos de Administracion, Distribucién y Otros

Al cierre de junio de 2019 los Gastos de Administracion, Distribucion y Otros disminuyeron un
3% en relacion al mismo periodo del afio anterior, alcanzando los MUS$62.949. Esta disminucion se
debe principalmente al plan de eficiencias de costos del afio 2019 y a efectos de tipo de cambio en
Chile, Francia y Brasil.

+ Resultado Operacional y EBITDA

En funcion de lo expuesto anteriormente, el Resultado Operacional acumulado al cierre de junio
de 2019, alcanza los MUS$57.930, resultado en linea con respecto al mismo periodo del afio 2018.

Al 30 de junio de 2019, el EBITDA alcanz6 los MUS$80.763, un 3% mayor en relacion al mismo
periodo del afio anterior. El margen EBITDA disminuy6 de 22% a 21% en comparacion al afio 2018.
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% Ingresos / Gastos Financieros Netos
Los Ingresos / Gastos Financieros netos al 30 de junio de 2019 alcanzaron los MUS$4.870,

un 4% menor respecto del mismo periodo del afio anterior, explicado principalmente por menores costos
financieros netos en Chile y menores tasas de financiamiento en Brasil.
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+ Diferencias de cambio
Dado que la moneda funcional de la compafiia es el délar americano, ésta tiene una exposicién
de aquellos activos y pasivos netos en pesos y en otras monedas locales donde participa, la cual es
afectada por la variacion cambiaria respecto al délar.

Al 30 de junio de 2019, se generd una diferencia positiva de tipo de cambio de MUS$364,
explicada principalmente por una depreciacién del euro durante el primer semestre del afio 2019.

<+ Impuesto a las Ganancias

El impuesto a las ganancias al 30 de junio de 2019 totalizé en MUS$15.582, un 1% menor al mismo
periodo del afio anterior.
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3. ANALISIS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

Los principales componentes del Estado de Situacién Financiera Consolidado de activos y pasivos al
30 de junio de 2019 y 31 de diciembre de 2018 son los siguientes:

Balance MUS$
Consolidado 30-06-2019 | 31-12-2018

Efectivo y Equivalentes al efectivo 113.415 98.868 14.547 15%
Otros activos financieros, corrientes 224 2.232 (2.008) (90%)
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 200.763 210.633 (9.870) (5%)
Inventarios 114.185 118.933 (4.748) (4%)
Activos por impuestos, corrientes 5.953 5.213 740 14%
Otros 54 45 9 20%
Activos Corrientes 434.594 435.924 (1.330) (0%)
Otros activos financieros, no corrientes 19.691 15.984 3.707 23%
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 538.381 515.012 23.369 5%
Cuentas por cobrar, no corrientes 10.347 10.493 (146) (1%)
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion - - - -
Otros 206.621 209.843 (3.222) (2%)
Activos No Corrientes 775.040 751.332 23.708 3%
Total Activos 1.209.634 1.187.256 22.378 2%
Pasivos Financieros Corrientes 110.086 95.923 14.163 15%
Acreedores Comerciales y Otras Ctas por Pagar 80.032 94.053 (14.021) (15%)
Otros 62.202 61.152 1.050 2%
Pasivos Corrientes 252.320 251.'.128 1.192 0%
Pasivos Financieros No Corrientes 232.529 219.346 13.183 6%
Otros 72.152 70.407 1.745 2%
Pasivos No Corrientes 304.681 289.753 14.928 5%
Total Pasivos 557.001 540.881 16.120 3%
Patrimonio
Capital Emitido 162.120 162.120 - -
Ganancias acumuladas 524.385 517.525 6.860 1%
Otras Reservas (39.423) (38.567) (856) (2%)
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 647.082 641.078 6.004 (1%)
Participaciones no controladoras 5.551 5.297 254 5%
Patrimonio Total 652.633 646.375 6.258 1%
Total Patrimonio y Pasivos 1.209.634 1.187.256 22.378 2%

Al 30 de junio de 2019 los activos totales aumentaron un 2% en relacion al cierre del afio 2018. Destaca
el aumento en efectivo y equivalentes al efectivo explicado por una disminucion en la variacién del capital
de trabajo.
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A continuacioén, se presenta una distribucion del Efectivo y Equivalentes al efectivo y Otros Activos
Financieros al 30 de junio de 2019:

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Caja 37.614  29.228 8.386 29%
Dep6sitos a plazo menor a 90 dias 64.249  50.663 13.586 27%
Depositos a plazo entre 90 y 180 dias - - - -
Fondos mutuos 11.552  18.977 (7.425) (39%)
Activos de Cobertura 19.915  18.216 1.699 -
Totales 133.330 117.084 16.246 14%

La deuda financiera neta de activos de cobertura al cierre de junio de 2019 alcanza los MUS$322.700,
un 9% mayor en comparacion al cierre del afio 2018.

Deuda Financiera
30-06-2019| 31-12-2018

Préstamos de entidades financieras 204.959 192.912 12.047 6%
Obligaciones con el publico (Bonos) 103.980 100.455 3.525 4%
Arrendamiento 17.283 6.720 10.563 157%
Pasivos de Cobertura 2.716 1.807 909 50%
Otros 13.677 13.375 302 2%
Deuda Total (a) 342.615 315.269 27.346 9%
Activos de Cobertura (b) 19.915 18.216 1.699 9%
Deuda Financiera Neta de Activos de Cobertura (a) - (b) 322.700 297.053 25.647 9%

Al cierre de junio de 2019, los pasivos totales aumentan un 3% en comparacioén al cierre del afio 2018.

El Patrimonio Total al 30 de junio de 2019 alcanza los MUS$652.633, en linea en comparacion al cierre
del afio 2018.
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4. FLUJO DE EFECTIVO RESUMIDO

Flujo de Efectivo MUS$
Consolidado 30-06-2019 | 30-06-2018

Flujos de Efectivo Netos de (utilizados en) Actividades de Operacion 65.424 55.093
Flujos de Efectivo Netos de (utilizados en) Actividades de Inversion (32.314) (39.318)
Flujos de Efectivo Netos de (utilizados en) Actividades de Financiamiento (18.925) (27.471)
Incremento (Decremento) Neto en Efectivo y Equivalente al Efectivo 14.185 (11.696)
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo 362 (642)
Variacion Neta 14.547 (12.338)
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 98.868 118.384
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo, Saldo Final 113.415 106.046

Las actividades de operacion generaron flujos por MUS$65.424 en linea con los flujos de
operacion de la compafiia.

En relacion a las actividades de inversién, el flujo negativo de MUS$32.314 se debe en gran
medida a las inversiones en “Propiedades, Plantas y Equipos” y al plan de Capex para el afio 2019.

El flujo negativo de MUS$18.925 en las actividades de financiamiento se explica principalmente

por el pago de dividendos provisorios y definitivo 2018 asi como por la obtencién de financiamiento de
corto plazo y menores costos financieros netos en Chile durante el primer semestre del afio.
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5. INDICES FINANCIEROS CONSOLIDADOS

indices de Liquidez 30-06-2019 | 31-12-2018

Liquidez Corriente Veces 172 1.80
Activos corrientes / Pasivos corrientes
Razon Acida Veces 1,27 1,33

(Activos corrientes - inventarios) / Pasivos corrientes

Los indices de liquidez se mantienen en linea con la estrategia financiera conservadora de la
compaifiia y sus compromisos de corto plazo al cierre de junio de 2019.

indices de Endeudamiento 30-06-2019 | 31-12-2018

Razén de Endeudamiento

. . Veces 0,85 0,84
Pasivos totales / Patrimonio total
Porcion Deuda Corto Plazo

) ] ] ) . % 0,32 0,30
Pasivos financieros corrientes / Pasivos financieros totales
Porcién Deuda Largo Plazo

9 0,68 0,70

Pasivos financieros no corrientes / Pasivos financieros totales

_ 30-06-2019| 30-06-2018

Cobertura de Gastos Financieros (UDM) Veces 13.00 12,29
EBITDA / Gastos financieros

Al 30 de junio de 2019, tanto la razén de endeudamiento como la porcidon de deuda financiera de
corto plazo se presentan con pequefias variaciones en comparacion al cierre del afio.

En cuanto a la cobertura de gastos financieros, se evidencia una mejora en relacién al mismo
periodo del afio anterior, de acuerdo con los menores gastos financieros del periodo.

indices de Rentabilidad 30-06-2019 | 31-12-2018

Rentabilidad del Activo 6.77 6,68
Utilidad neta del ejercicio / Activos promedios
Rentabilidad de Activos Operacionales
. . P . ) % 13,07 13,28
Resultado operacional / Activos operacionales promedio
Rentabilidad del Patrimonio
. L ) . . % 12,61 12,25
Utilidad neta del ejercicio / Patrimonio promedio
ili r Accion
U.t. dad po .CC .O. . ) UsD 0,65 0,64
Utilidad neta del ejercicio / Niumero de acciones
Rentabilidad del Dividendo
% 3,37 3,02

Dividendo por accién / Precio de la accién

Los indices de rentabilidad presentan variaciones al alza al cierre de junio de 2019, explicadas
principalmente por los resultados consolidados de la compafiia.
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6. ANALISIS DE RIESGOS DE MERCADO

Segun el informe del Banco Mundial publicado en enero de 2019, durante el afio 2018 la economia
mundial crecié a una tasa cercana al 3,0% y se espera una tasa de 2,9% para el afio 2019. El crecimiento
mundial se esta moderando, comparado con el crecimiento de 3,1% del afio 2017. Esto, a medida que la
recuperacion del comercio y la actividad manufacturera pierden fuerza, al igual que las tensiones
comerciales entre las principales economias siguen siendo elevadas y los mercados financieros de algunos
de los grandes mercados emergentes han experimentado considerables presiones, debido al aumento de
los costos de endeudamiento.

Segun el informe, Estados Unidos crecié a una tasa cercana al 2,9% y la Eurozona a una tasa
cercana al 1,9% en comparacion al afio 2017 donde su crecimiento fue de 2,2% y 2,4% respectivamente.
Para luego moderar su crecimiento a una tasa cercana al 2,5% y 1,6% en el afio 2019.

Por otro lado, la economia China tuvo un crecimiento cercano al 6,6%, inferior al 6,8% que alcanzé
en el afo 2017, para luego moderar su crecimiento a una tasa cercana al 6,2% en el 2019.

En este contexto de moderacién en el plano internacional, el crecimiento de los mercados
emergentes y las economias en desarrollo en su conjunto se estima una expansién de 4,2% para el afio
2019, en linea de lo que fue el afio 2018. Chile por su parte logré un crecimiento de 3,9%, superior al 1,5%
obtenido en el afio 2017, producto de las mayores exportaciones mineras, el informe prevé un crecimiento
cercano al 3,5% para el afio 2019. Respecto a Brasil, durante el afio 2018 se observé una recuperacion de
la economia creciendo a una tasa cercana al 1,2% y un posible repunte a 2,2% para el afio 2019. El alza y
estabilizacion de los precios de algunos metales y productos bésicos han logrado restablecer el crecimiento
en las economias exportadoras de estos productos.

Los riesgos asociados al negocio en el cual participa la compafiia, 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.

Riesgos de mercado:

Los negocios en que participan Enaex S.A. y subsidiarias estan influenciados principalmente por
el nivel de actividad minera de la “Gran Mineria” en la regién Latinoamérica, que representan en forma
directa e indirecta, aproximadamente un 75% de las ventas ligados a la produccién de cobre y
aproximadamente un 10% de las ventas a la produccion de hierro y oro. Las ventas restantes de la
compafiia estan ligadas a la produccién de otros minerales de la pequefia y mediana mineria, obras civiles,
venta de quimicos y exposicion a otras regiones como América del Norte, Africa, Europa y Oceania.

A niveles macro de la industria, el principal demandante del cobre y hierro sigue siendo China, que
manifesté una expansion cercana al 6,6% en el 2018 menor al 6,8% del afio 2017.

La produccién de cobre en Chile alcanzé niveles de aproximadamente 5,5 millones de toneladas
en el 2017 producto de algunos eventos puntales como los paros mineros del primer trimestre del afio, y
ajustes operacionales en las divisiones Chuquicamata y El Teniente de Codelco, una disminucién cercana
al 0,9% respecto al 2016. Durante el afio 2018, la mineria nacional alcanz6 una produccion cercana a los
5,8 millones de toneladas, su mayor cifra histérica y un 6,0% mayor respecto al 2017. A mayo de 2019, la
produccion de cobre alcanzo niveles de 2,3 millones de toneladas, un 2,9% menor al mismo periodo del
afio anterior.

12



<% Enaex

El precio promedio del cobre al cierre de junio de 2019 fue alrededor de 2,80 USD/Ib, un 13,3%
menor al 3,23 USD/Ib registrado en el mismo periodo del afio anterior.

En cuanto al mercado del hierro, durante el afio 2017 el precio promedio del hierro fue de
aproximadamente 70,3 USD/ton mientras que en el afio 2018 el promedio fue de aproximadamente 65,3
UsD/ton. En lo que va del afio, el precio promedio del hierro se encuentra en 86,87 USD/ton, un 29,7%
mayor con respecto al mismo periodo del afio anterior, que se explica principalmente por una menor oferta
del metal durante el primer semestre del afio 2019.

En cuanto al mercado de explosivos, desde el afio 2016 se ha evidenciado una sobreoferta de
Nitrato de Amonio a nivel mundial, que se ha traducido en presiones a la baja en los precios en el mercado
global. En el corto y mediano plazo se espera una leve recuperaciéon por el lado de la demanda en el
mercado local y regional, explicado principalmente por la recuperacion de la inversion ligada al alza del
precio del cobre y los esfuerzos en eficiencia y productividad que esté llevando a cabo la “Gran Mineria”.

Enaex esta en la busqueda de consolidarse en el mercado regional continuando con el desarrollo
de negocios en sus filiales de Argentina, Brasil, Colombia, México y Peru. Ademas, la compafia ha logrado
la apertura a nuevos mercados, como Asia Pacifico, Oceania y Centro y Norte América, permitiendo
diversificar sus ventas y tener una mayor presencia a nivel mundial, estando presente hoy en dia en
alrededor de 40 paises.

Riesgos relacionados a la estrategia de expansion:

Durante los Ultimos afios la compafiia ha iniciado importantes planes de expansion que
comenzaron en el 2008 con el ingreso en el mercado argentino. Durante el afio 2015 la compafiia continué
con su estrategia de expansién con las adquisiciones de Britanite en Brasil y Davey Bickford en Francia.
Asimismo, en el afio 2018 la compafiia adquiere el 70% de la empresa Cachimayo en Perl consolidando
Su presencia en la region.

Producto de lo anterior, hoy en dia la companiia esta sujeta a diferentes riesgos asociados a las
condiciones econdmicas y politicas de esos mercados y sus clientes, tales como fluctuaciones en los tipos
de cambio, incobrabilidad, sistemas regulatorios, cédigos tributarios y otros regimenes estructurales que
podrian tener efectos adversos en el rendimiento financiero.

Riesgos operacionales:

La compafiia 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.

Riesgos de incobrabilidad:

Los ingresos de la compafiia estan sujetos a una relacién de largo plazo con gran parte de sus
clientes regionales y estos son de reconocida trayectoria y solvencia. Por otro lado, la politica de la
compafia es cubrir mediante seguros de crédito la mayor parte de sus clientes en Chile y el extranjero con
distinto perfil de riesgo. Aun asi, existen clientes sin cobertura en ciertos mercados donde participa, que
implica posibles riesgos de incobrabilidad.
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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.

Riesgo de insumos v factores de produccién:

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 fluctuacién en el costo de este
insumo, se incorpora en los contratos con los clientes formulas de indexacién 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 compafiia mantiene desde al afio 2000, y
renovado a contar del 1 de octubre de 2016, 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 indexacién 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 condiciones reajustables.

Riesgos de comisién de delitos:

En cuanto al riesgo de comisién 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 prevencion, dando pleno cumplimiento a la legislacion vigente y que se encuentra
certificado por la empresa BH Compliance.

Riesgos financieros:

La compafia administra riesgos de moneda, de tasas de interés y financiamiento de capital de
trabajo. En relacion a los riesgos de moneda, la compafiia definié a partir del afio 2009 al délar como su
moneda funcional, considerando que la mayor parte de sus operaciones comerciales y de inversién se
transan en esta moneda.

En el mismo sentido, las obligaciones financieras, tanto de corto como de largo plazo, se contratan
mayormente en dolares, de manera de reducir el riesgo cambiario sobre los flujos y resultados de la
companiia. Sin embargo, dado que la moneda funcional de ciertas filiales es en su moneda local, Enaex
mantiene cierta exposicion a la fluctuaciéon de monedas, principalmente al Euro y al Real brasilero.

Es importante destacar que Enaex mantiene una sélida posicion financiera, ratificada por el rating

obtenido por las clasificadoras de riesgo Feller Rate (AA, Outlook estable) y Fitch Ratings (AA-, Outlook
estable) durante el afio 2019.
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