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Cifras Relevantes:

. Ene-Mar Ene-Mar
()
Volcan Consolidado 2020 2019 var %

Precios de Ventat ]

Zinc (USD/TM) 2,183 2,694 -19.0
Plomo (USD/TM) 1,834 2,042 -10.2
Cobre (USD/TM) 5,393 6,400 -15.7
Plata (USD/Oz) 17.0 15.5 9.8
Oro (USD/Oz) 1,575 1,307 20.6
T S
Tratamiento de mineral? (miles TM) 1,683 1,969 -14.5
Produccion Zinc (miles TMF) 47.4 53.9 -12.1
Produccion Plomo (miles TMF) 11.4 115 -0.5
Produccion Cobre (miles TMF) 0.8 1.0 -23.6
Produccion Plata (millones Oz) 3.3 34 -1.7
Produccion Oro (miles Oz) 2.8 4.7 -40.8
Costo Unitario (USD/TM) 51.6 46.1 11.9
Inversiones Totales (MM USD) 28.9 37.3 -22.5
Resutados Financieros (MMUSD) | |
Ventas antes de ajustes 143.2 169.0 -15.3
Ajustes sobre ventas -12.1 12.6

Liquidaciones finales -11.5 -0.2

Provision por posiciones abiertas® -9.5 12.7

Coberturas 9.0 0.0
Ventas después de ajustes 131.1 181.6 -27.8
Utilidad neta antes de excepcionales -24.1 8.4 .

Ajustes excepcionales -7.3 0.0
Utilidad neta después de excepcionales -31.5 8.4
EBITDA* 27.3 73.7 -62.9

1 Estos precios corresponden a los precios de facturacion inicial, los cuales son provisionales
porque se ajustan al momento de recibir las liquidaciones finales de los clientes.

2 Incluye tonelaje tratado en la Planta de Oxidos.

% Las posiciones comerciales abiertas se refieren a los embarques que todavia no tienen liquidacién
final y por lo tanto estan expuestos a ajustes por variaciones futuras de los precios de los metales.
Las provisiones financieras al cierre del trimestre, derivado implicito y ajuste de ventas, reflejan esta
exposicion a una determinada curva de precios futura.

* No considera ajustes excepcionales

Fuente: Volcan Cia. Minera
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1. Resumen Ejecutivo

En el 1T20 la produccién de la Compafia disminuyd respecto a la del 1T19, debido
principalmente a la paralizacién de todas sus operaciones a partir del 17 de marzo como
consecuencia de la inmovilidad social obligatoria decretada por el Gobierno como medida
de prevencion ante la propagacion de la epidemia de COVID-19. El tonelaje tratado
consolidado disminuy6 en 14.5%, pasando de 2.0 MM de TM en el 1T19a 1.7 MM de TM
en el 1T20. La produccion de zinc disminuy6 12.1%, de 53.9 mil TMF en el 1T19 a 47.4
mil TMF en el 1T20; la de plomo disminuyé 0.5%, de 11.5 mil TMF en el 1T19 a 11.4 mil
TMF en el 1T20; la de plata disminuy6 1.7%, de 3.4 MM Oz en el 1T19 a 3.3 MM Oz en el
1T20; y la de oro disminuy6 en 40.8%, de 4.7 mil Oz en el 1T19 a 2.8 mil Oz en el 1T20.

El precio del zinc bajo 19.0% (-511 USD/TM), de 2,694 USD/TM en el 1T19 a 2,183
USD/TM en el 1T20; el del plomo disminuyé 10.2% (-208 USD/TM), de 2,042 USD/TM a
1,834 USD/TM; el del cobre disminuyé 15.7% (-1,007 USD/TM), de 6,400 USD/TM a 5,393
USD/TM; el de la plata aumentd 9.8% (+1.5 USD/Oz), de 15.5 USD/Oz a 17.0 USD/Oz; y
el del oro subié 20.6% (+268 USD/Oz), de 1,307 USD/Oz en el 1T19 a 1,575 USD/Oz en
el 1T20.

La cantidad de finos vendidos no tuvo mayor variacion, a pesar de la menor produccion,
debido a la reduccién de los inventarios de concentrados. Sin embargo, los menores
precios de los metales base determinaron una reduccién de 15.3% en las ventas antes de
ajustes, pasando de USD 169.0 MM en el 1T19 a USD 143.2 MM en el 1T20. Asimismo,
el ajuste sobre las ventas en el 1T20 fue de USD -12.1 MM, debido a la tendencia negativa
de las curvas futuras de precios al cierre del primer trimestre por la incertidumbre a causa
de la pandemia de COVID-19. Estos ajustes estuvieron compuestos por liquidaciones
finales de USD -11.5 MM, provisiones por posiciones abiertas de USD -9.5 MM vy
resultados positivos de coberturas de USD +9.0 MM. Como en el 1T19 se tuvo un ajuste
positivo de USD 12.6 MM, la variacion trimestre a trimestre de los ajustes fue de USD -
24.6 MM. En consecuencia, las ventas después de ajustes disminuyeron 27.8%, pasando
de USD 181.6 MM en el 1T19 a USD 131.1 MM en el 1T20.

Gréfico 1: Variaciones 1T20 vs 1T19 que impactaron en las ventas netas (USD MM)

181.6 -19.9
] 4
-22.2
[ | +9.0 +1.8 -7.8 1314
l —
T T T T T T T
1T19 Efecto Precios Liquidaciones Ajustes de Coberturas Producciény Términos 1T20
Finales Ventas stocks Comerciales

Fuente: Volcan Cia. Minera
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e El costo unitario consolidado aument6 11.9%, de 46.1 USD/TM en el 1T19 a 51.6 USD/TM
en el 1T20, lo cual se explica principalmente por el menor tonelaje tratado que no permitié
diluir los costos fijos de las operaciones.

e La utilidad neta antes de excepcionales pasé de USD 8.4 MM en el 1T19 a USD -24.1 MM
en el 1T20, debido principalmente a la menor utilidad bruta resultante de la reduccién de
las ventas explicada anteriormente. El detalle de las variaciones que impactaron en la
utilidad neta antes de excepcionales se encuentra en el siguiente grafico.

Gréfico 2: Variaciones 1T20 vs 1T19 que impactaron en la utilidad neta antes de
excepcionales (USD MM)
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e La disminucién de las ventas también impacté el EBITDA, el cual disminuy6 62.9%, de
USD 73.7 MM en el 1T19 a USD 27.3 MM en el 1T20.

e Las inversiones totales disminuyeron 22.5%, pasando de USD 37.3 MM en el 1T19 a USD
28.9 MM en el 1T20, como consecuencia de la paralizacion de las operaciones debido a la
emergencia relacionada al COVID-19.
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2. Resultados Consolidados

2.1 Produccién

Cuadro 1: Produccion Consolidada

Produccién Ene-Mar Ene-Mar
. var %
Consolidada 2020 2019

Extraccion de mineral (miles TM) 1,646 1,957 -15.9
Mineral polimetalico 1,491 1,758 -15.2
Mineral de Oxidos 155 198 -21.8

Tratamiento de mineral (miles TM) 1,683 1,969 -14.5
Plantas Concentradoras 1,528 1,770 -13.7
Planta de Oxidos de Plata 155 198 -21.8

Contenido de Finos
Zinc (miles TMF) 47.4 53.9 -12.1
Plomo (miles TMF) 11.4 11.5 -0.5
Cobre (miles TMF) 0.8 1.0 -23.6
Plata (millones Oz) 3.3 3.4 -1.7
Oro (miles Oz) 2.8 4.7 -40.8

Fuente: Volcan Cia. Minera

En primer trimestre el volumen de extraccién de mineral disminuy6 15.9% respecto al mismo
trimestre del afio anterior, pasando de 1.957 MM de TM en el 1T19 a 1.646 MM de TM en el
1T20. De igual manera, el volumen de tratamiento disminuyé 14.5%, pasando de 1.969 MM
de TM en el 1T19 a 1.683 MM de TM en el 1T20. Esto se explica principalmente por la
paralizacion de las operaciones desde el 17 de marzo por la inmovilidad social obligatoria
decretada por el Gobierno como medida de prevencion ante la propagacion del COVID-19.

En consecuencia, la produccion de zinc disminuyé 12.1%, de 53.9 mil TMF en el 1T19 a 47.4
mil TMF en el 1T20; la de plomo disminuyé 0.5%, de 11.5 mil TMF en el 1T19 a 11.4 mil TMF
en el 1T20; la de plata disminuy6 1.7%, de 3.4 MM Oz en el 1T19 a 3.3 MM Oz en el 1T20; y

la de oro disminuy6 40.8%, de 4.7 mil Oz en el 1T19 a 2.8 mil Oz en el 1T20.

2.2 Costo de Produccion

Cuadro 2: Costo de Producciéon Consolidado

Costo de Produccion Ene-Mar Ene-Mar var %
Consolidado 2020 2019 0

Costo de Producciéon (MM USD)

Costo de Mina

Costo de Planta y Otros
Costo Unitario (USD/TM)

Costo de Mina

Costo de Planta y Otros

85.9 90.5 -5.1
44.2 44.6 -0.9
41.7 45.9 -9.3
51.6 46.1 11.9
26.8 22.8 17.8
24.8 23.3 6.1

Fuente: Volcan Cia. Minera
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El costo de produccion absoluto disminuy6 5.1%, de USD 90.5 MM en el 1T19 a USD 85.9 MM
en el 1T20, debido principalmente al menor tonelaje de extraccion. La menor diluciéon de los
costos fijos de las operaciones por el menor tonelaje tratado es la principal explicacion del
incremento de 11.9% del costo unitario consolidado, que pasé6 de 46.1 USD/TM en el 1T19 a
51.6 USD/TM al no poderse diluir los costos.

En el siguiente grafico se observa la evolucion del costo unitario de produccion.
Grafico 3: Evolucion del Costo Unitario de Produccion (USD/TM)
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2.3 Inversiones Totales
Cuadro 3: Inversion Consolidada

Inversién Consolidada Ene-Mar Ene-Mar var %
MM USD 2020 2019 °

Unidades Operativas 28.2 35.2 -19.8
Exploracién Local 3.7 5.0 -26.6
Desarrollo 13.6 15.7 -13.8
Plantas y Relaveras 2.7 4.5 -40.4
Mina e Infraestructura 7.1 7.0 1.2
Infraestruc. Eléct. en Unidades 0.5 0.5 -10.8
Soporte y Otros 0.7 2.4 -69.8

Exploraciones Regionales 0.2 0.3 -25.9

Crecimiento y Otros 0.3 1.0 -68.1

269 575 225

1 Se esta incluyendo en las inversiones la amortizacion de los arrendamientos operativos
por aplicacion de la NIIF 16, siendo USD 4.4 MM en el 1T20.

Fuente: Volcan Cia. Minera

Durante el primer trimestre, las inversiones mineras totales disminuyeron 21.2%, pasando de
USD 36.5 MM en el 1T19 a USD 28.7 MM en el 1T20, debido principalmente a la paralizacion
de las operaciones por el COVID-19. La inversion en las unidades operativas disminuyo
19.8%, pasando de USD 35.2 MM en el 1T19 a USD 28.2 MM en el 1T20, mientras que la
inversion en exploraciones regionales disminuy6 de USD 0.3 MM a USD 0.2 MM.
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La inversion en el negocio de energia disminuy6 81.9%, de USD 0.8 MM en el 1T19 a USD
0.1 MM en el 1T20. Cabe mencionar que en el 1T19 se tuvo la inversion relacionada a una
reparacion programada de la central hidroeléctrica de Huanchor. Esta reparacion culminé en
mayo de 2019, operando desde esa fecha con normalidad.

Las inversiones totales disminuyeron 22.5%, de USD 37.3 MM en el 1T19 a USD 28.9 MM en
el 1T20.

2.4 Estado de Resultados

Cuadro 4: Estado de Resultados

Estado de Resultados Ene-Mar Ene-Mar var %
(MM USD) 2020 2019

Ventas antes de ajustes 143.2 169.0 -15.3

Liguidaciones finales -11.5 -0.2

Provision por posiciones abiertas -9.5 12.7

Coberturas 9.0 0.0
Ventas después de ajustes 131.1 181.6 -27.8
Costo de Ventas -125.6 -136.2 -7.7
Utilidad Bruta 5.5 45.4 -88.0
Margen Bruto 4% 25% -21 pp
Gastos Administrativos -7.7 -9.8 -21.4
Gastos de Exploraciones -1.5 -2.4 -36.7
Gastos de Ventas -4.7 -4.7 0.5

Otros Ingresos (Gastos)* 0.1 -3.9
Utilidad Operativa -8.3 24.7

Margen Operativo -6% 14% -20 pp
Gastos financieros (neto) -11.5 -11.1 3.9
Diferencia en cambio (neto) -2.3 0.7

Regalias -1.3 -2.1 -37.0

Impuesto a la Renta -0.7 -3.8 -82.0

Utilidad Neta antes de Excepcionales -24.1 8.4
Margen Neto -18% 5% -23 pp

Ajustes excepcionales? -7.3 0.0
Utilidad Neta -31.5 8.4
Margen Neto -24% 5% -29 pp

73.7 -62.9
41% -20 pp

EBITDA

Margen EBITDA
Y Incluye las ventas y el costo de ventas de la divisién energia.

2 | os excepcionales del afio 2020 son USD USD -10.4 MM en otros ingresos (Egresos) y USD +3.1
MM en impuesto a la renta, lo que suma USD -7.3 MM en el total.
® No considera ajustes excepcionales.

Fuente: Volcan Cia. Minera
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e Andlisis de Ventas

Cuadro 5: Precios promedio de venta

. Ene-Mar Ene-Mar
Precios de Venta 9
_ 2020 2019 V¥

Zinc (USD/TM) 2,183 2,604  -19.0
Plomo (USD/TM) 1,834 2,042  -10.2
Cobre (USD/TM) 5,393 6,400  -15.7
Plata (USD/Oz) 17.0 15.5 9.8

Oro (USD/Oz) 1,575 1,307 20.6

Fuente: Volcan Cia. Minera

Estos precios corresponden a los precios de facturacién inicial, los cuales son provisionales
porque se ajustan cuando se reciben las liquidaciones finales por parte de los clientes. Las
provisiones por posiciones abiertas al cierre de cada periodo estiman los ajustes sobre los
embarques abiertos por variaciones futuras de los precios de los metales utilizando una
determinada curva de precios futura.

Cuadro 6: Volumen de Ventas de Finos

. Ene-Mar Ene-Mar
Venta de Finos Y
_ 2020 2019 V¥

Zinc (miles TMF) 51.3 56.8 -9.6
Plomo (miles TMF) 13.2 9.2 43.6
Cobre (miles TMF) 0.8 0.7 3.8

Plata (millones Oz)! 3.5 3.0 17.9
Oro (miles Oz)t -40.6

*Incluye la venta de la produccién de plata y oro de la planta de Oxidos
Fuente: Volcan Cia. Minera

Cuadro 7: Ventas en USD

Ventas Ene-Mar Ene-Mar var %
MM USD 2020 2019 0

Zinc 71.1 107.2 -33.6

Plomo 18.8 15.9 18.3

Cobre 2.2 3.3 -33.7

Plata 47.9 37.2 28.5

3.2 54 -40.5

143.2 169.0  -15.3
Liguidaciones finales -11.5 -0.2
Prov. por posiciones abiertas -9.5 12.7

Coberturas

9.0 0.0
Ventas después de ajustes 131.1 181.6 -27.8

Fuente: Volcan Cia. Minera

En el 1T20 las ventas totales antes de ajustes sumaron USD 143.2 MM, disminuyendo 15.3%
respecto a los USD 169.0 MM del 1T19, debido principalmente a la disminucion del precio de
los metales base (zinc, plomo, cobre) y la menor produccion, compensada en parte por la

reduccion de los inventarios de concentrados.
7
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En el 1T20 los ajustes sobre las ventas fueron negativos en USD 12.1 MM, mientras que en
el 1T19 los ajustes fueron positivos en USD 12.6 MM. Los ajustes sobre las ventas en el 1T20
estuvieron compuestos por liquidaciones finales de USD -11.5 MM, provisiones negativas
relacionadas a los embarques abiertos por USD -9.5 MM, debido a un deterioro en la curva
de precios futuros al cierre del 1T20, y resultados de coberturas positivos por USD 9.0 MM.
En consecuencia, las ventas después de ajustes disminuyeron 27.8%, pasando de
USD 181.6 MM en el 1T19 a USD 131.1 MM en el 1T20.

e Costo de Ventas

Cuadro 8: Costo de Ventas

Costo de Ventas Ene-Mar Ene-Mar VRO
(MM USD) 2020 2019

Produccién Volcan 125.6 134.9 -6.9
Costo Propio de Produccién 85.9 90.5 -5.1
D&A del Costo de Produccion 334 46.7 -28.5
Costos Extraordinarios 0.0 0.4 -100.0
Variacion de Inventarios 6.4 -2.7
Participacion de Trabajadores 0.0 1.3 -100.0

Fuente: Volcan Cia. Minera

El costo de ventas total disminuy6 7.7%, de USD 136.2 MM en el 1T19 a USD 125.6 MM en
el 1T20. Esto se explica por la reduccion de la depreciacion y amortizacion en USD 13.3 MM,
principalmente por la no depreciacion de los activos de la Planta de Oxidos por su condicién
contable de activos disponibles para la venta, a raiz del contrato de compra-venta firmado con
Cerro de Pasco Resources . Asimismo, el costo de produccion disminuyé USD 4.6 MM por el
menor tonelaje producido como consecuencia de la la paralizacion de las operaciones a partir
del 17 de marzo por el Covid-19.

e Margen Bruto y Utilidad Bruta

El margen bruto de la Compafiia disminuy6 de 25% en el 1T19 a 4% en el 1T20, explicado
principalmente por la disminucion de precios de los metales base y el efecto negativo de los
ajustes de ventas por la tendencia negativa de las curvas futuras de precios al cierre del 1T20.
En consecuencia, la utilidad bruta disminuy6 de USD 45.4 MM en el 1T19 a USD 5.5 MM en
el 1T20.

e Gastos Administrativos

Los gastos administrativos disminuyeron 21.4%, de USD 9.8 MM en el 1T19 a USD 7.7 MM
en el 1T20, debido principalmente a la reduccién de provisiones de gastos de personal y de
participacion de los trabajadores, en linea con la menor utilidad de la Compafiia.

e Gastos de Exploracion

Los gastos de exploracion disminuyeron de USD 2.4 MM en el 1T19 a USD 1.5 MM en el
1T20, debido a la menor ejecucion de los proyectos de exploraciones por la paralizacién a
causa del Covid-19.
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e Gastos de Venta
Los gastos de venta en el 1T20 fueron USD 4.71 MM, similares a los USD 4.68 MM del 1T19.

e Otros Ingresos y Egresos

En el 1T20 el monto neto de otros ingresos/egresos fue positivo en USD 0.2 MM, comparado
con un resultado negativo de USD -3.9 MM en el 1T19. Cabe mencionar que los principales
rubros que se reportan en esta linea del estado de resultados son el negocio de energia, los
gastos de paralizacién de Cerro de Pasco, Vinchos, Rio Pallanga, Paragsha y Mahr Tunel, los
gastos no deducibles, las provisiones de contingencias y los aportes a OEFA y OSINERGMIN.

e Gastos Financieros y Diferencia en Cambio

En el 1T20 se tuvieron gastos financieros netos por USD 11.5 MM, comparados con los gastos
financieros netos de USD 11.1 MM en el 1T19, lo cual se explica por mayores gastos en
sobregiros y servicios financieros.

Por otro lado, en el 1T20 se registré una pérdida por variacion en el tipo de cambio de USD -
2.3 MM, en comparacion con una ganancia de USD 0.7 MM durante el 1T19.

e Impuesto ala Rentay Regalias

Las regalias disminuyeron de USD 2.1 MM en el 1T19 a USD 1.3 MM en el 1T20, mientras
que el impuesto a la renta disminuy6 de USD -3.8 MM en el 1T19 a USD -0.7 MM en el 1T20,
sin considerar los impuestos relacionados a los ajustes excepcionales.

e Utilidad Netay EBITDA

Debido principalmente a la disminucion de las ventas por la caida de los precios de los metales
base y los ajustes sobre las ventas por la tendencia negativa de las curvas de precios futuras
al cierre del 1T20, la utilidad neta antes de excepcionales pas6 de USD 8.4 MM en el 1T19 a
USD -24.1 MM en el 1T20.

Ademas, en el 1T20 se registraron USD -7.3 MM de gastos excepcionales netos de impuestos
relacionados a la paralizacion de las operaciones a causa del COVID-19.

El EBITDA disminuyé de USD 73.7 MM en el 1T19 a USD 27.3 MM en el 1T20, debido
principalmente al menor margen bruto.

2.5 Liquidez y Solvencia

En el 1T20, la generacion de caja operativa luego de inversiones fue USD -18.2 MM. Se
pagaron intereses por USD -16.6 MM y el flujo neto de financiamiento fue USD 55.2 MM. El
mayor financiamiento estuvo destinado a asegurar la liquidez de la Compafiia frente a la
incertidumbre de la situacion originada por el Covid-19. En consecuencia, el flujo de caja total
del 1T20 fue USD 20.4 MM vy el saldo de caja al 31 de marzo de 2020 ascendié a
USD 56.6 MM.

La razén Deuda Neta/EBITDA al 31 de marzo de 2020 fue 3.8 veces, mostrando un
incremento respecto del valor al cierre del trimestre anterior debido al menor EBITDA
acumulado en los Ultimos 12 meses y a la mayor deuda neta.
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Grafico 4: Evolucion de larazon Deuda Neta / EBITDA
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1 Deuda no incluye los arrendamientos operativos asociados a la NIIF 16 ni los intereses corrientes
2 Corresponde al EBITDA acumulado en los Gltimos 12 meses.
Fuente: Volcan Cia. Minera

2. Resultados por Unidad Operativa
3.1 Resultados Operativos Unidad Yauli

Cuadro 10: Produccién Yauli

Produccién Ene-Mar Ene-Mar

Yauli 2020 2019
Extraccion de mineral (miles TM) 603 743 -18.9
Tratamiento de mineral (miles TM) 597 737 -19.0
Contenido de Finos

Zinc (miles TMF) 27.7 31.0 -10.6
Plomo (miles TMF) 4.6 5.2 -10.9
Cobre (miles TMF) 0.4 0.7 -33.3
Plata (millones Oz) 1.6 1.6 0.0
Oro (miles Oz) 1.3 1.4 -4.9

Fuente: Volcan Cia. Minera

En el primer trimestre la extracciéon de mineral en la unidad Yauli disminuy6 18.9% respecto
al mismo trimestre del afio anterior, debido principalmente a la paralizacion de las operaciones
a partir del 17 de marzo por el COVID-19. En linea con la menor extraccion, en el 1T20 el
tratamiento de mineral en las plantas concentradoras de Yauli disminuy6 19.0% respecto al
1T19.

En relacion con la produccion de finos, en el 1T20 la produccion de zinc, plomo, cobre y oro
disminuy6 en 10.6%, 10.9%, 33.3% y 4.9% comparadas con el 1T19, respectivamente. En
tanto la produccién de plata se mantuvo igual a la del 1T19.

10
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Cuadro 11: Costo de Produccion Yauli

Ene-Mar Ene-Mar

Costo de Produccion

Yauli 2020 2019 VA%

Costo de Produccion (MM USD) 45.0 47.8 -5.8
Costo de Mina 26.5 27.7 -4.1
Costo de Planta y Otros 18.5 20.1 -8.2

Costo Unitario (USD/TM) 75.0 64.6 16.1
Costo de Mina 44.0 37.2 18.3
Costo de Planta y Otros 30.9 27.3 13.3

Fuente: Volcan Cia. Minera

En el 1T20 el costo de produccién en términos absolutos disminuyé 5.8%, pasando de
USD 47.8 MM en el 1T19 a USD 45.0 MM en el 1T20, lo cual se explica principalmente por el
menor tonelaje producido. Por esta misma razon, el costo unitario de produccién aumenté
16.1%, pasando de 64.6 USD/TM en el 1T19 a 75.0 USD/TM en el 1T20.

Cuadro 12: Inversiones Operativas Yauli

var %

Inv. Operativa Yauli Ene-Mar Ene-Mar
(MM USD) 2020 2019
Exploracion Local 2.1 3.3
Desarrollo 9.9 10.5
Plantas y Relaveras 2.2 1.0
Mina e Infraestructura 4.3 5.0
Infraestructura Eléctrica 0.2 0.2
Soporte y Otros 0.4 1.0
19.1 20.9

-36.0
-5.6
129.1
-15.4
-2.5
-55.6
-8.7

1 Se estéa incluyendo en las inversiones la amortizacion de los arrendamientos

operativos por aplicacion de la NIIF 16, siendo USD 3.0 MM en el 1T20.

Fuente: Volcan Cia. Minera

En el 1T20 las inversiones operativas en Yauli fueron USD 19.1 MM, menores en 8.7%
respecto a los USD 20.9 MM del 1T19, explicado principalmente por las menores inversiones
en las areas de exploraciones, desarrollos, mina e infraestructura y soporte, compensadas

parcialmente por una mayor inversion en plantas y relaveras.
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3.2 Resultados Operativos Unidad Chungar

Cuadro 13: Produccién Chungar

Produccién Ene-Mar Ene-Mar var %
Chungar 2020 2019

Extraccion de mineral (miles TM) 387 413 -6.3

Tratamiento de mineral (miles TM) 351 435 -19.3

Contenido de Finos

Zinc (miles TMF) 14.8 18.5 -20.1
Plomo (miles TMF) 4.4 4.4 -0.8
Cobre (miles TMF) 0.3 0.3 -3.1
Plata (millones Oz) 0.8 0.8 -7.3

Fuente: Volcan Cia. Minera

En el 1T20, el mineral extraido en Chungar disminuyd 6.3% respecto al 1T19, debido a la
menor produccion como consecuencia de la menor cantidad de dias de operacion a causa de
la situacion generada por el Covid-19. Del mismo modo, el volumen del mineral tratado en el
1T20 disminuy6 19.3% respecto al mismo trimestre del afio anterior.

Durante el 1T20 la produccion de zinc, plomo y plata disminuyé en 20.1%, 0.8% y 7.3%,
respectivamente.

Cuadro 14: Costo de Produccién Chungar

Costo de Produccion Ene-Mar Ene-Mar

Chungar 2020 2019 var %

Costo de Produccion (MM USD) 22.9 23.8 -3.9
Costo de Mina 12.8 13.6 -6.4
Costo de Planta y Otros 10.1 10.2 -0.4

Costo Unitario (USD/TM) 61.9 56.5 9.6
Costo de Mina 33.0 331 -0.1
Costo de Planta y Otros 28.9 23.4 23.3

Fuente: Volcan Cia. Minera

En el 1T20 el costo de producciéon disminuyé en términos absolutos 3.9%, pasando de
USD 23.8 MM en el 1T19 a USD 22.9 MM en el 1T20, mientras que el costo unitario de
produccion aument6 9.6%, pasando de 56.5 USD/TM en el 1T19 a 61.9 USD/TM en el 1T20,
lo cual se explica principalmente por el menor tonelaje procesado.
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Cuadro 15: Inversiones Operativas Chungar

Inv. Operativa Chungar

(MM USD)

Exploracién Local 1.5 1.6 -9.7
Desarrollo 3.7 5.3 -30.1
Plantas y Relaveras 0.2 0.7 -74.6
Mina e Infraestructura 2.3 2.0 18.1
Infraestructura Eléctrica 0.2 0.3 -17.7
Soporte y Otros 0.3 0.9 -69.7
8.1 10.7 -24.1

1 Se esta incluyendo en las inversiones la amortizacion de los arrendamientos
operativos por aplicacion de la NIIF 16, siendo USD 1.3 MM en el 1T20.

Fuente: Volcan Cia. Minera

Las inversiones operativas disminuyeron 24.1%, pasando de USD 10.7 MM en el 1T19 a USD
8.1 MM en el 1T20, debido principalmente a la menor inversion en desarrollos, plantas y
relaveras y areas de soporte, compensada parcialmente por mayores inversiones en mina e
infraestructura.

3.3 Resultados Operativos Unidad Alpamarca

Cuadro 16: Produccién Alpamarca

Ene-Mar
PAONKS)

Ene-Mar
2020

Produccion

Alpamarca

Extraccion de mineral (miles TM) 120 227 -47.4
Tratamiento de mineral (miles TM) 198 224 -11.5
Contenido de Finos

Zinc (miles TMF) 15 1.2 22.1
Plomo (miles TMF) 1.0 0.9 12.2
Cobre (miles TMF) 0.1 0.1 -14.0
Plata (millones Oz) 0.2 0.3 -12.1

Fuente: Volcan Cia. Minera

En el 1T20, el volumen de extraccién de mineral en Alpamarca disminuyo6 47.4%, comparado
con el mismo periodo del afio anterior, debido a la menor cantidad de mineral proveniente del
tajo abierto en esta etapa del desbroce y al menor nimero de dias de operacion. El volumen
de mineral tratado se redujo solamente 11.5% respecto al mismo trimestre del periodo anterior
por el uso de mineral de sockpiles.

Durante el 1T20 la produccion de plata y cobre disminuy6 12.1%, y 14.0%, respectivamente,
comparada con el 1T19, mientras que la produccion de zinc y plomo aumentd 22.2% y 12.2%,
respectivamente, debido a las mejores leyes de cabeza del mineral proveniente de las nuevas
zonas de extraccion del tajo abierto y de los stockpiles.
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Cuadro 17: Costo de Produccién Alpamarca

Costo de Produccién Ene-Mar Ene-Mar var %

Alpamarca 2020 2019

Costo de Produccién (MM USD) 5.0 4.8 3.9
Costo de Mina 25 2.0 23.6
Costo de Planta y Otros 25 2.8 -10.4

Costo Unitario (USD/TM) 33.3 21.2 56.8
Costo de Mina 20.7 8.8 134.8
Costo de Planta y Otros 12.6 12.4 1.2

Fuente: Volcan Cia. Minera

En el 1T20, el costo de produccion absoluto ascendié a USD 5.0 MM, 3.9% mayor a los
USD 4.8 MM del mismo periodo del afio anterior, debido al mayor costo de desbroce en el tajo
Alpamarca y a la mejora de estdndares operativos y de seguridad. El costo unitario aumento
56.8%, pasando de 21.2 USD/TM en el 1T19 a USD 33.3 USD/TM en el 1T20, afectado

adicionalmente por el menor tonelaje de produccion.

Cuadro 18: Inversiones Operativas Alpamarca

Inv. Operativa Alpamarca Ene-Mar Ene-Mar
(MM USD) 2020 2019
Exploracion Local 0.1 0.0
Plantas y Relaveras 0.0 0.3
Mina e Infraestructura 0.2 0.0

Soporte y Otros 0.0 0.0

1 Se esta incluyendo en las inversiones la amortizacion de los arrendamientos
operativos por aplicacion de la NIIF 16, siendo USD 0.08 MM en el 1T20.

Fuente: Volcan Cia. Minera

1857.6
-99.0
8664.4

-67.1
-19.8

Las inversiones operativas disminuyeron 19.8% en el 1720, comparado con el mismo periodo
del afio anterior, debido a la menor inversion en plantas y relaveras, compensada en parte por

mayores inversiones en exploraciones y en mina e infraestructura.
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3.4 Resultados Operativos Unidad Cerro de Pasco

Cuadro 19: Produccion Cerro de Pasco

Produccion Ene-Mar

Cerro de Pasco 2020

Extraccion de mineral (miles TM) 382 375 1.8
Tratamiento de mineral (miles TM) 382 375 1.8
Contenido de Finos

Zinc (miles TMF) 3.3 3.1 6.9
Plomo (miles TMF) 1.4 0.9 45.7
Plata (millones Oz) 0.1 0.1 25.3

Fuente: Volcan Cia. Minera

En el 1T20 el volumen del mineral de stockpiles procesado en Cerro de Pasco aumenté 1.8%,
comparado con el mismo periodo del afio anterior, pasando de 375 mil TM en el 1T19 a 382
mil TM en el 1T20.

En consecuencia, en el 1T20 la produccién de zinc, plomo y plata aument6 6.9%, 45.7% vy
25.3%, respectivamente, comparada con el 1T19.

Cuadro 20: Costo de Produccion Cerro de Pasco

Costo de Produccion Ene-Mar Ene-Mar
Cerro de Pasco 2020 2019
Costo de Produccion (MM USD) 5.6 6.0 -6.2
Costo de Mina 0.9 0.0
Costo de Planta y Otros 4.7 6.0 -20.9
Costo Unitario (USD/TM) 14.7 16.0 -7.9
Costo de Mina 2.3 0.0
Costo de Planta y Otros 12.4 16.0 -22.3

Fuente: Volcan Cia. Minera

El costo absoluto disminuy6 6.2%, pasando de USD 6.0 MM en el 1T19 a USD 5.6 MM en el
1T20, mientras que el costo unitario disminuyo 7.9%, de 16.0 USD/TM en el 1T19 a 14.7
USD/TM.

Cuadro 21: Inversion Operativa Cerro de Pasco

Inv. Operativa Cerro de Pasco Ene-Mar Ene-Mar var %
(MM USD) 2020 2019

Exploracién Local 0.0 0.1 -100.0
Plantas y Relaveras 0.0 1.2 -97.3
Mina e Infraestructura 0.1 0.0

Soporte y Otros 0.0 0.4 -99.3

1 Se esta incluyendo en las inversiones la amortizacion de los arrendamientos
operativos por aplicacion de la NIIF 16, siendo USD 0.05 MM en el 1T20.
Fuente: Volcan Cia. Minera
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Las inversiones operativas disminuyeron de USD 1.7 MM en el 1T19 a USD 0.1 MM en el
1T20, debido principalmente a la menor inversion en la relavera Ocroyoc y en areas de
soporte.

3.5 Resultados Operativos de la Planta de Oxidos

Cuadro 22: Produccién Planta de Oxidos

Produccion Ene-Mar Ene-Mar

Planta de Oxidos 2020 2019
Extraccién de mineral (miles TM) 155 198 -21.8
Tratamiento de mineral (miles TM) 155 198 -21.8
Contenido de Finos

Plata (millones Oz) 0.6 0.6 0.1
Oro (Oz) 1,129 3,335 -66.1

Fuente: Volcan Cia. Minera

El volumen tratado en la Planta de Oxidos disminuy6 21.8%, pasando de 198 mil TM en el
1T19 a 155 mil TM en el 1T20.

En el 1T20 la produccién de plata aumento 0.1% y la de oro disminuy6 66.1%, respecto al
1T19, debido a las variaciones en las leyes del mineral procesado.

Cuadro 23: Costo de Produccion Planta de Oxidos

Costo de Produccion Ene-Mar Ene-Mar

Planta de Oxidos 2020 2019 VA%

Costo de Produccién (MM USD) 7.4 8.1 -9.2
Costo de Mina 15 1.3 215
Costo de Planta y Otros 5.8 6.9 -14.8

Costo Unitario (USD/TM) 47.5 40.9 16.2
Costo de Mina 9.8 6.3 55.3
Costo de Planta y Otros 37.7 34.6 9.0

Fuente: Volcan Cia. Minera
En el 1T20 el costo de produccion en términos absolutos fue USD 7.4 MM, menor en 9.2%

respecto al 1T19 debido al menor tonelaje tratado. Por la misma razon, el costo unitario
aumento 16.2%, de 40.9 USD/TM en el 1T19 a 47.5 USD/TM en el 1T20.
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Cuadro 24: Inversiones Operativas Planta de Oxidos

Inv. Operativa Planta de Oxidos Ene-Mar Ene-Mar var %
(MM USD) 2020 2019

Plantas y Relaveras 0.2 1.3 -82.9
Mina e Infraestructura 0.3 0.0 1084.9
Soporte y Otros 0.0 0.1 -100.0

1 Se estéa incluyendo en las inversiones la amortizacion de los arrendamientos
operativos por aplicacion de la NIIF 16, siendo USD 0.03 MM en el 1T20.

Fuente: Volcan Cia. Minera

Las inversiones operativas disminuyeron 63.0%, pasando de USD 1.4 MM en el 1T19 a
USD 0.5 MM en el 1T20, debido principalmente a la menor inversion en la relavera Ocroyoc.

3. Energia

Cuadro 25: Balance Eléctrico Volcan

Balance Eléctrico Ene-Mar Ene-Mar
var %
(GWh) 2020 2019

Produccion de Energia 119.6 86.0 39.2
CH's Chungar 36.6 42.5 -13.9
CH Tingo 0.0 2.3 -100.0
CH Huanchor 42.3 41.1 3.0
CH Rucuy 40.7 0.0

Consumo de Energia 181.4

Compra de Energia 136.6

Fuente: Volcan Cia. Minera

Durante el 1T20 el consumo total de energia de la Compafiia fue de 171.9 GWh, con una
demanda maxima de 94.3 MW.

Las 10 centrales hidroeléctricas de Chungar generaron en conjunto 36.6 GWh de energia, el
30.6% del consumo consolidado, a un costo promedio de 15.7 USD/MWh, incluyendo los
costos de operacion, mantenimiento y transmision.

Para completar su consumo total, la Compafiia compro al Sistema Eléctrico Interconectado
Nacional (SEIN) 135.3 GWh de energia a un costo promedio de 59.8 USD/MWh.

Por otro lado, en el 1T20 la central hidroeléctrica Huanchor produjo 42.3 GWh, 3% mas que
en el mismo periodo del afio anterior. La energia de la CH Huanchor fue vendida en su
totalidad a terceros.

Finalmente, la central hidroeléctrica Rucuy produjo 40.7GWh en el 1T20, energia que se
destin6 a cumplir con los compromisos establecidos en su contrato de energia renovable
(RER).
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4. Comentarios Finales

Los resultados del 1T20 de la Companfia se vieron afectados por la paralizacion de las
operaciones desde el 17 de marzo como consecuencia de la inmovilidad social obligatoria
decretada por el Gobierno como medida de prevencién frente a la pandemia de Covid-19.
Ademas de la menor produccion, la incertidumbre originada por esta situacion en todo el
mundo produjo una caida importante de los precios de los metales al cierre del trimestre,
lo que se tradujo en liquidaciones y provisiones de ajustes de ventas negativas.

Para preservar la liquidez que permita enfrentar la situacién originada por el Covid-19, la
Compaiiia aseguro las lineas de crédito que mantenia con los bancos locales. Asimismo
se tomaron distintas medidas para optimizar los costos y el capital de trabajo mientras
duren las restricciones a las operaciones normales.

Durante la paralizacion de las operaciones la Compafiia se ha preocupado de asegurar el
adecuado mantenimiento de sus minas e instalaciones, garantizando la seguridad de su
personal y el cuidado del medio ambiente.

Se han desarrollado los protocolos necesarios y se han adaptado las instalaciones en todas
las operaciones para asegurar un retorno seguro de los trabajadores, respetando el
distanciamiento social y todas las indicaciones y medidas dictadas por el Gobierno.
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e Anexos

Anexo 1: Detalle de Ventas

Gréfico 5: Ventas por Origen (porcentaje del valor en USD)

Ventas por Origen
1T19
Oxidos
Alpamarca 7%
5%

Cerro
6%

Chungar
26%

Fuente: Volcan Cia. Minera

Ventas por Origen
1T20
Oxidos
Alpamarca 8%

5%
Cerro
8%
Chungar
27% Yauli
53%

Fuente: Volcan Cia. Minera

La distribucion del valor de ventas por origen refleja un incremento en la participacion de
Oxidos y Cerro de Pasco en el total de las ventas, mientras que se reduce la participacion de

Yauli y Chungar por el menor tonelaje de produccion.

Gréfico 6: Ventas por Metal (porcentaje del valor en USD)

Ventas por Metal
1T19
Oro
3%

Plata
22%

Cobre
2%

Plomo
9%

Zinc
63%

Fuente: Volcan Cia. Minera

Ventas por Metal
1720

Oro
2%

Plata
33%

Zinc
Cobre 50%
2%

Plomo
13%

Fuente: Volcan Cia. Minera

La distribucién del valor de ventas por metal en el 1T20 refleja una reduccion de la
participacion del zinc respecto al 1T19, mientras aumenta la participacion de la plata por el
incremento del precio de este metal y del plomo por las mayores ventas de concentrados de

plomo que se encontraban en inventarios.

19



Analisis y Discusion de la Gerencia

Anexo 2: Cotizaciones Spot Promedio

. . Ene-Mar Ene-Mar
0,
Cotizaciones Spot 2020 2019 var %

Zinc (USD/TM) 2,128 2,704 -21.3
Plomo (USD/TM) 1,847 2,037 -9.3
Cobre (USD/TM) 5,635 6,220 9.4
Plata (USD/Oz) 16.9 15.6 8.8

Oro (USD/Oz) 1,583 1,305 21.3

Fuente: London Metal Exchange
Anexo 3: Indicadores Macroeconémicos
Indicadores Ene-Mar Ene-Mar
.. var %
Macroeconomicos 2020 2019
Tipo de Cambio (S/ x USD) 3.40 3.32 2.4
Inflacion * 1.82 2.25 -19.0

! Inflacién de los UGltimos 12 meses
Fuente: Banco Central de Reserva del Per(



