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Fitch Ratifica Calificaciones de Molymet; Perspectiva Estable

EVENTO RELEVANTE

Fitch Ratings ratificé la calificacion en escala internacional (Issuer Default Ratings o IDRs) en monedas local y extranjera (FC &
LC IDR) de Molibdenos y Metales S.A. (Molymet) en BBB. Al mismo tiempo, ratificé las calificaciones de largo plazo en escala
nacional para Chile, Colombia y México en AA-(cl), AAA(col), AA+(mex), respectivamente, y las acciones chilenas en Primera
Clase Nivel 3(cl). La Perspectiva de las calificaciones es Estable. El detalle de las acciones de calificacion se presenta al final
de este comunicado.

Las calificaciones de grado de inversién de Molymet reflejan la estructura robusta de capital de la compafiia que se demuestra
en un indicador de deuda neta a EBITDA promedio de los ultimos 5 afios de 0.6 veces (x), a pesar de la volatilidad del precio
del molibdeno. Su sélido modelo de negocios protege a la compania de las variaciones de precios de molibdeno, ya que una
parte importante de su EBITDA esta bajo contratos a largo plazo, lo que se traduce en un nivel bajo de volatilidad del flujo de
efectivo. Las calificaciones tienen en cuenta su estrategia de gestion conservadora y una posicion sélida en el mercado mundial
a pesar del tamafio pequefio del mercado del molibdeno en comparacién con otros minerales como el zinc y el cobre. Los
margenes de Molymet se benefician de su capacidad para procesar molibdeno en productos con mayor valor agregado, por lo
que recibe una prima sobre el precio del mercado spot.

FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

Perfil Solido de Negocios Refuerza la Estabilidad Operativa: La compafiia tiene la capacidad de reducir la exposicion a las
volatilidades del precio del molibdeno debido a una participacion significativa en el EBITDA de lineas de negocio que se
benefician de contratos a largo plazo. Esto ultimo se ha reflejado en la estabilidad del EBITDA histérico. Una fortaleza del
modelo de negocio es la capacidad de la compafiia de ajustar su mezcla de productos para aprovechar de mejor manera las
condiciones de mercado; al aumentar la actividad de maquila cuando los precios del molibdeno estén bajos. Ademas, la
experiencia o know-how relevante del negocio de Molymet y sus plantas con tecnologia de punta resultan en eficiencias
operativas mayores con una participacion creciente de productos puros que mejoran los margenes de rentabilidad de esta.

Historia Larga de Apalancamiento Conservador: Las calificaciones de grado de inversién de Molymet también reflejan su perfil
financiero solido y la estructura de capital conservadora. A diciembre de 2018, la compafiia reporté un EBITDA robusto de
USD186 millones que junto con una reduccion significativa de la deuda ajustada a USD319 millones desde USD466 millones en
2017, fortalecié sus indicadores crediticios brutos a deuda ajustada a EBITDA de 1.7x (2.8x en 2017). El indicador de deuda
neta a EBITDA, que se mantuvo sélido en 2018, subié a 0.6x (0.2x en 2017) debido al aumento en los requerimientos de capital
de trabajo derivado del incremento en el precio de molibdeno que consumio caja. Las proyecciones sugieren un indicador de
apalancamiento neto bajo de 0.6x en 2019 para fortalecerse en los préximos 3 afios. Molymet exhibe un indicador EBITDA a
intereses pagados de 10.8x (8.2x en 2017).

Flujo de Fondos Libre (FFL) Impactado por Requerimientos de Capital de Trabajo: Molymet finalizé el afio 2018 con un FFL
negativo de USD80 millones luego de un requerimiento importante de recursos de capital de trabajo de USD149 millones
impulsado por un aumento de 45% en el precio promedio del molibdeno, inversiones de USD41 millones y dividendos de
USD42 millones. El déficit de FFL, junto con una reduccion de USD146 millones de la deuda bruta, fue financiado por el saldo
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de efectivo y equivalentes. Fitch proyecta para 2019 un requerimiento de capital de trabajo moderado, ya que se prevé que el
precio aumentara solo en USD1 por libra, Fitch también considera inversiones por USD72 millones relacionadas principalmente
con el aumento de la capacidad de procesamiento de productos puros en Bélgica y molibdeno metalico en Alemania. Se espera
que esto Ultimo sea compensado levemente por un ingreso de USD17 millones por la venta de su planta en China.

Aumentos de Precios y Necesidades de Capital de Trabajo: Las calificaciones incorporan el hecho de que las variaciones
relevantes de precios de molibdeno tienen un impacto en la volatilidad de los requerimientos de capital de trabajo y
consecuentemente en el Flujo de Caja Operativo (FCO) y deuda neta de la compafia. Sin embargo, los requerimientos
crecientes de capital de trabajo se financian principalmente con el mayor flujo de fondos de la operacién que resulta de estos
aumentos de precios de molibdeno, ademas de la liquidez robusta de la compaiiia.

Resultados Operativos Solidos en 2018: Molymet reportd el EBITDA mas alto en varios afios con USD186 millones en
comparacioén con los USD166 millones en 2017 debido principalmente a los incrementos en los precios del molibdeno. El precio
promedio aumento 45% a USD11.94 por libra en 2018 de USD8.21 por libra del afio anterior. Ademas, la compafiia pudo recibir
premios sobre el precio spot que dieron como resultado un precio efectivo de USD12.98 por libra debido a la participacion
creciente de productos de valor agregado mayor en su gama de productos. Este ultimo compensé la disminucién del volumen
procesado durante 2018.

Callificacion de Acciones: La calificacion de acciones de Molymet en Primera Clase nivel 3(cl) esta restringida por su indice de
liquidez a pesar del perfil financiero sélido de la companiia. La presencia bursatil de la compania en la Bolsa de Valores de Chile
es de 5.6%, con un volumen promedio diario en el ultimo mes de USD4 mil al 29 de marzo de 2019. La capitalizacion bursétil de
Molymet fue de USD1.6 mil millones.

RESUMEN DE DERIVACION DE LAS CALIFICACIONES

No hay un comparable directo para Molymet en el portafolio de Fitch dadas las caracteristicas Unicas del negocio de la
compafiia y los fundamentos del mercado en el que opera. Molymet tiene una base diversificada de proveedores y el riesgo de
precios es limitado debido al componente de maquila en su negocio. Este ultimo le brinda estabilidad y predictibilidad a su
generacion de EBITDA. La produccion de Molymet es relevante en la oferta global de productos derivados de molibdeno dada
su participacion de mercado significativa en 35%, un factor diferenciador clave comparado con otros procesadores de materias
primas. Ademas sostiene una participacion creciente de materiales de valor agregado alto en su mezcla de productos. Molymet
tiene una estructura de capital sélida con una deuda neta a EBITDA de 0.2x en comparacion con la mediana de 2.7x de la
categoria BBB en el portfolio calificado por Fitch en Latinoamérica a fines de 2017.

SUPUESTOS CLAVE

Los supuestos clave utilizados por Fitch para el caso base de las proyecciones de Molymet son los siguientes:
- precio promedio del molibdeno de USD12.9 la libra para el periodo 2019 a 2021;

- precio del renio en alrededor de USD989 la libra en 2019 y hacia adelante;

- inversiones de USD79 millones en 2019, USD53 millones en 2020 y USD20 millones en 2021;

- politica de pago de dividendos en 40% de la utilidad neta en el periodo proyectado.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

Factores futuros que podrian llevar, de forma individual o en conjunto, a una accion positiva de calificacion:
Las calificaciones de la compafiia estan limitadas debido a la escala de operaciones acotada y a la concentracién en un mineral
con un mercado relativamente pequeno para su categoria de calificacion BBB/ AA+(mex).

Factores futuros que podrian llevar, de forma individual o en conjunto, una accién negativa de calificacion:

- deterioro de la estructura de capital de la compafia no resuelta en el corto plazo;

- adquisicién o un plan significativo de inversiones que aumentara el indicador deuda neta a EBITDA por encima de 2.5x en un
periodo sostenido;

- pérdida sustancial de los contratos de maquila existentes que debilite el perfil de negocio de la compaiia;

- deterioro prolongado en la posicion de liquidez de la compafia y un FFL consistentemente negativo.
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LIQUIDEZ

Liquidez Robusta: En el afio 2018, la deuda de Molymet ascendié a USD318 millones, frente a USD464 millones en 2017,
debido a los pagos del bono mexicano por USD78 millones, el crédito sindicado por USD80 millones y una linea de crédito
comprometida por USD60 millones de su subsidiaria Molymex. Lo anterior fue compensado parcialmente por la emision de un
bono en Colombia por USD69 millones en condiciones muy convenientes. Molymet mantiene una deuda neta baja a pesar de la
volatilidad de los precios de molibdeno que aumentan las necesidades de capital de trabajo. A diciembre de 2018, la deuda
financiera de Molymet estaba compuesta 60% por los bonos emitidos en Chile, México y Colombia, 25% en bancos
principalmente su crédito sindicado, y 16% el restante corresponde principalmente a pasivos de cobertura. De la deuda
financiera, 66% es a largo plazo. Fitch espera que la compafia reduzca aun mas su deuda a USD269 millones durante 2019.

El perfil crediticio estable de Molymet se refuerza por su liquidez sdlida. Al 31 de diciembre de 2018, el indicador de Caja a
Deuda Corto Plazo de la compaiiia fue 2.6x. La compaiiia tiene buen acceso a fuentes de financiamiento diversificadas con
lineas de crédito disponibles de bancos locales y extranjeros, junto con lineas de bonos disponibles en Chile, México y
Colombia. Molymet posee un calendario de amortizacion de deuda cémodo, con vencimientos de USD78 millones en 2019,
USD69 millones en 2022 y USD81 millones en 2023. También es relevante el compromiso firme y continuo de los accionistas
de Molymet de preservar la estructura de capital de la compania y su enfoque conservador frente a los dividendos. Las
aportaciones de capital de los accionistas, después de un periodo de inversiones grandes, son evidencia de este apoyo.

LISTADO DE ACCIONES DE CALIFICACION
Fitch ratifico las siguientes calificaciones de Molymet:

- Calificacion escala nacional en AA-(cl);

- Calificaciéon de deuda de largo plazo a AA-(cl);

- IDR en moneda local y extranjera en BBB,;

- Deuda no garantizada con vencimiento en 2018 y 2023 en BBB;

- Calificacién escala nacional en AA+(mex);

- Calificacién escala nacional en AAA(col);

- Emision de Certificados Bursatiles con clave de pizarra MOLYMET 13 en AA+(mex);
- Calificacién de deuda de largo plazo en AAA(col);

- Calificacién titulos accionarios en Primera Clase Nivel 3(cl);

La Perspectiva es Estable.
Contactos Fitch Ratings:

Alejandra Fernandez (Analista Lider)
Directora

+56 2 2499 3323

Fitch Chile Clasificadora de Riesgo Ltda.
Alcantara 200, Of. 202, Las Condes
Santiago, Chile

Phillip Wrenn (Analista Secundario)
Director Asociado
+1 312 368 2075

Lucas Aristizabal (Presidente del Comité de Calificacion)
Director Sénior
+1 312 368 3260

Relacién con medios:
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Sofia Garza, Monterrey, N.L. Tel: +52 (81) 8399 9100. E-mail: sofia.garza@fitchratings.com.

Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por solicitud del emisor calificado o
de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

Este comunicado es una traduccién del original emitido en inglés por Fitch en su sitio internacional el 3 de abril de 2019 y puede
consultarse en la liga www.fitchratings.com. Todas las opiniones expresadas pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

Metodologias aplicadas en escala nacional:
- Metodologia de Calificacién de Finanzas Corporativas (Septiembre 14, 2017);
- Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Agosto 2, 2018).

INFORMACION,REGULATORIA ) )

FECHA DE LA ULTIMA ACTUALIZACION DE CALIFICACION: 05/abril/2018

FUENTE(S) DE INFORMACION: Molymet u obtenida de fuentes de informacion publica

IDENTIFICAR INFORMACION UTILIZADA: estados financieros auditados, presentaciones del emisor, objetivos estratégicos,
entre otros

PERIODO QUE ABARCA LA INFORMACION FINANCIERA: incluye hasta 31/diciembre/2018

La(s) calificacion(es) constituye(n) solamente una opinidn con respecto a la calidad crediticia del emisor, administrador o
valor(es) y no una recomendacion de inversién. Para conocer el significado de la(s) calificacién(es) asignada(s), los
procedimientos para darles seguimiento, la periodicidad de las revisiones y los criterios para su retiro visite
https://www.fitchratings.com/site/mexico. La estructura y los procesos de calificacion y de votacion de los comités se encuentran
en el documento denominado Proceso de Calificacion disponible en el apartado Temas Regulatorios de

https://www fitchratings.com/site/mexico.

El proceso de calificacion también puede incorporar informacion de otras fuentes externas tales como: informacion publica,
reportes de entidades regulatorias, datos socioecondmicos, estadisticas comparativas, y analisis sectoriales y regulatorios para
el emisor, la industria o el valor, entre otras. La informacién y las cifras utilizadas, para determinar esta(s) calificaciéon(es), de
ninguna manera son auditadas por Fitch México, S.A. de C.V. (Fitch México) por lo que su veracidad y autenticidad son
responsabilidad del emisor o de la fuente que las emite. En caso de que el valor o la solvencia del emisor, administrador o
valor(es) se modifiquen en el transcurso del tiempo, la(s) calificaciéon(es) puede(n) modificarse al alza o a la baja, sin que esto
implique responsabilidad alguna a cargo de Fitch México.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:
WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES
DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/MEXICO. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN
DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS,
CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE
CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA
ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA,
SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

MERCADO EXTERIOR
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