Opinion y Analisis de Gerencia
Por el Trimestre Terminado el 31 de marzo 2019

La siguiente Opinion y Andlisis de Gerencia (“MD&A” por sus siglas en inglés), preparada al 14 de
mayo 2019, deberé leerse conjuntamente con los estados financieros consolidados auditados de Minera
IRL Limited (la “Compafiia”) para el trimestre terminado el 31 de marzo 2019 y las notas relacionadas a
los mismos, los cuales fueron preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (“NIIF”). Informacion adicional sobre Minera IRL, incluido el Formulario Anual de
Informacién mas recientemente presentado de la Compafila y los riesgos e incertidumbres alli
analizadas, pueden encontrarse en la pagina web de la Compafiia en www.minera-irl.com y en el perfil
SEDAR de la Compafiia en www.sedar.com.

Todas las cantidades monetarias estan expresadas en dolares estadounidenses (“$”), a menos que se
indique lo contrario. “C$ " hace referencia a dolares canadienses y “£” a libras esterlinas.


http://www.minera-irl.com/
http://www.sedar.com/

ASPECTOS DESTACADOS
Financiero

° Ventas de oro de 4,949 onzas (ler. Trimestre 2018: 5,222 onzas) a un precio promedio de
$1,299 por onza de oro (1er. Trimestre 2018: $1,327 por onza).

Ingresos bruto de $6.4 millones (1er. Trimestre 2018: $6.9 millones).

o Utilidad bruta de $0.8 millones (ler. Trimestre 2018: $1.3 millones).

o Pérdida antes de impuestos de $2.1 millones (ler. Trimestre 2018: $1.8 millones).

o Pérdida después de impuestos de $2.2 millones (1er. Trimestre 2018: $1.8 millones).

o Saldo de efectivo de $1.8 millones al 31 de marzo 2019 (31 de diciembre 2018: $2.3
millones).

. Deuda de $84.6 millones al 31 de marzo 2019, un incremento con respecto a los

$83.0 millones registrados al 31 de diciembre 2018 (lo que incluye cantidades adeudadas a Rio
Tinto).

Desemperio Operativo

e Corihuarmi, Pert

Produccion de oro de la Mina de oro Corihuarmi de 5,053 onzas (ler. Trimestre 2018:
5,233 onzas).

e Mineral extraido: 930,669 toneladas de mineral (1er. Trimestre 2018: 819,404 toneladas).
o Desmonte: 526,487 toneladas (ler. Trimestre 2018: 387,561 toneladas).

e Costos en efectivo por tonelada de mineral extraido de $4.38 (1er. Trimestre 2018: $4.95)
e Costos totales en efectivo de $946 por onza producida (ler. Trimestre 2018: $935).

e Costos totales-todo incluido (AISC) de $1,104 por onza producida (ler. Trimestre 2018:
$1,144).

e Ollachea, Peru

e La Compafila mantiene conversaciones con potenciales inversionistas en un esfuerzo
continuo para refinanciar el Crédito Puente de COFIDE y avanzar el Proyecto Ollachea.

e La Compafiia continta con sus programas comunitarios y mantiene excelentes relaciones con
la Comunidad Campesina de Ollachea.



Antecedentes y Actividad de la Compaiiia

Minera IRL Limited (“Minera IRL” o la “Compaiia™) es una compafiia registrada en Jersey la cual,
conjuntamente con sus subsidiarias, se dedica a la exploracion, desarrollo y explotacion minera de
metales preciosos. La Compafiia se constituyé con fondos privados desde su inicio en el 2002 hasta su
oferta publica inicial y admision de sus acciones comunes en el Mercado de La Bolsa de Valores de
Londres (“AIM”) en abril 2007. Posteriormente, la Compafiia cotiz6 sus acciones en la Bolsa de Valores
de Lima (“BVL”) en Per(i, en diciembre de 2007. En abril de 2010 las acciones de la Compafiia se
cotizaron en la Bolsa de Valores de Toronto (“TSX”).

Cuando la Compafiia no presentd a tiempo sus estados financieros para el periodo de tres y seis meses
terminados el 30 de junio 2015, se suspendié las negociaciones de las acciones de la Compafiia en AlM,
BVL y TSX. En octubre 2015, tanto la Comision de Valores de Ontario como la Comisién de Valores de
Columbia Britanica emitieron Ordenes de Suspension de Negociacion de Acciones debido a que la
Compafiia no presentd oportunamente sus documentos de divulgacion periodicos y la Compaiiia pidié la
baja voluntaria de sus acciones en TSX. En marzo 2016 la Compafiia fue dada de baja en AIM. Las
Ordenes de Suspension de Negociacion de Acciones se revocaron el 20 de enero de 2017 y el 3 de febrero
de 2017 las acciones ordinarias de la Compafila comenzaron a cotizarse en la Canadian Securities
Exchange (“CSE”), una de las bolsas de valores de Canada. La cotizacion en BVL se reanudé el 4 de
enero de 2017.

En Per(, la Compafiia opera la mina de oro Corihuarmi y ha estado avanzando su proyecto bandera, el
Proyecto de Oro Ollachea (el “Proyecto Ollachea™), hacia la etapa de produccion. En Ollachea, la
Compafiia ha completado un estudio de optimizacion posterior al estudio de factibilidad definitivo y
obtuvo la aprobacién del Estudio de Impacto Ambiental y Social (“ESIA”), y el permiso de construccion
por parte de las autoridades peruanas.

La Compafiia trabaja actualmente en el financiamiento del Proyecto Ollachea. En junio 2015, la
Compafiia obtuvo una linea de financiamiento por $70,000,000 (el “Crédito Puente”) estructurada por el
banco peruano de inversion y desarrollo, Corporacion Financiera de Desarrollo S.A. (“COFIDE”). Este
Crédito Puente era parte de una linea de financiamiento de crédito sénior para el proyecto de hasta
$240,000,000 (“Linea de Crédito Sénior para el Proyecto™) descrita en la Carta de Mandato suscrita por
COFIDE. El saldo del exceso sobre el Crédito Puente se iba a destinar a financiar la construccion del
Proyecto Ollachea. Sin embargo, en marzo 2017 COFIDE rescindié la Carta de Mandato sin dar ninguna
razén sobre esta decision y el Crédito Puente venci6 en junio 2017. Desde entonces la Compafiia se ha
esforzado en revertir la decision de COFIDE de rescindir la Carta de Mandato mientras tomaba medidas
gue evitaran que COFIDE iniciara acciones para cobrar el Crédito Puente o ejecutara las garantias,
mientras que, al mismo tiempo, ha estado intentado identificar fuentes alternativas de financiamiento que
reemplazaran tanto el crédito Puente como la Carta de Mandato.

El 6 junio 2017 la Compafiia anunci6 que habia obtenido una resolucién de la Corte Superior de Justicia
de Lima respecto a una medida cautelar para proteger sus activos e inversiones en el proyecto Ollachea y
su intencién de iniciar un proceso de arbitraje. La resolucién suspende temporalmente cualquier
procedimiento de ejecucion contra la Compaiiia respecto al pago del Crédito Puente por $70,000,000
otorgado por COFIDE asi como el altimo pago de intereses de aproximadamente $ 1,240,000, ambos
vencidos el 5 de junio de 2017.

El 20 junio 2017 la Compafiia anuncié que habia presentado una solicitud de arbitraje en contra de
COFIDE ante el Centro de Arbitraje de la Camara de Comercio de Lima. La intencién de comenzar el
arbitraje habia sido anunciada previamente en el comunicado de prensa del 6 junio 2017.



El 4 octubre 2017 la Compafiia anuncié que el Consejo Superior de Arbitraje de la Camara de Comercio
de Lima desestimd los argumentos presentados por COFIDE con los cuales se opuso al inicio del arbitraje
solicitado por la Compafiia en junio 2017. El Consejo admitié los argumentos de la Compafiia a pesar de
las objeciones de COFIDE y decidi6 continuar con el Arbitraje.

El 24 de setiembre 2018 la Compafiia informo sobre los avances del proceso de arbitraje que mantiene
con COFIDE. Entre febrero y agosto 2018 se han presentado tres documentos al Tribunal Arbitral:

1.- Los Memoriales de Demanda de la Compafiia, presentados en febrero

2.- Las objeciones jurisdiccionales, Respuesta a la Demanda y Contrademanda presentados por COFIDE
en mayo, y

3.- La Contestacion a la Contrademanda de COFIDE presentada por la Compafiia en agosto.

A la fecha, el proceso Arbitral sigue su curso y deberia concluir alrededor de setiembre 2019.

El Crédito Puente estd asegurado por los activos del Proyecto Ollachea, sus reservas mineras, concesiones
y derechos mineros y una garantia de las acciones de la subsidiaria de la Compafiia, Compafiia Minera
Kuri Kullu S.A., que es titular del Proyecto Ollachea. Si la Compafiia no puede obtener financiamiento,
no contard con los fondos para desarrollar el Proyecto Ollachea y seria necesario retrasar, reducir o
eliminar varios programas relacionados con el proyecto. Si la Compafiia no pudiese refinanciar el Crédito
Puente podria perder el Proyecto Ollachea. Los activos de la mina Corihuarmi no estan incluidos como
garantias del Crédito Puente.

Actualmente la Compafiia se encuentra evaluando sus opciones, continuando con el arbitraje y buscando
fuentes alternativas de financiamiento para el Proyecto Ollachea.



Revision de Exploracion, Explotacion y Desarrollo de Proyecto

Mina de Oro Corihuarmi, Peru

La mina de oro Corihuarmi 100% propiedad de la Compafiia esta localizada aproximadamente a unos 160
kilometros (“km™) al sudeste de Lima, Peru, en los Andes Centrales a una altitud de aproximadamente
5,000 metros (“m”). La Compaiiia concesion6 el proyecto Corihuarmi en el 2002 y la mina inicio su
produccién en marzo de 2008. EI méas reciente programa de perforacion exploratoria comenzd en
diciembre 2016 y el correspondiente reporte de exploracion preparado por una firma consultora
independiente fue recibido en abril 2017. A continuacion, se presenta un resumen de las estadisticas
operativas claves de Corihuarmi por el periodo de tres meses terminados el 31 de marzo 2019 y 2018:

Trimestre

terminado el

Resultados Operativos 31 de marzo
2019 2018

Mineral minado y apilado (toneladas) 930,669 819,404
Desmonte (toneladas) 526,487 387,561
Ley de oro, minado y apilado (g/t) 0.239 0.231
Oro vendido (onzas) 4,949 5,222
Precio promedio realizado ($ por onza vendida) 1,299 1,327
Costos en efectivo por tonelada de mineral extraido ($) 4.38 4,95
Costos totales en efectivo ($ por onza)* 946 935
Costos totales todo-incluido (AISC) ($ por onza)! 1,104 1,144

L Revisar las Medidas que no se ajustan a las NIIF en la parte final de este MD&A.

La cantidad de mineral minado y apilado durante el primer trimestre del afio 2019 fue 930,669 tons, un
incremento de 14% comparado con las 819,404 toneladas minadas y apiladas durante el primer trimestre
del afio 2018. La venta de oro durante el primer trimestre del afio 2019 fue de 4,949 onzas, una
disminucién de 5% comparado a la venta de 5,222 onzas vendidas durante el primer trimestre del afio
2018. El precio promedio obtenido en la venta durante el primer trimestre del afio 2019 fue de $1,299 una
disminucién del 2% comparado con el precio promedio obtenido de $1,327 durante el primer trimestre
del afio 2018.

Los costos totales en efectivo de $946 por onza producida durante el primer trimestre del afio 2019 fueron
apenas 1% mas altos que los costos totales en efectivo de $935 por onza producida durante el primer
trimestre del afio 2018. El pequefio incremento se debid al efecto combinado de una disminuciéon de 3%
en el nimero de onzas producidas y una disminucion de 2% en costos totales en efectivo.

Los costos totales todo-incluido (“AISC” por sus siglas en ingles) de $1,104 por onza producida durante
el primer trimestre del afio 2019 fueron 3% mas bajos que los AISC de $1,144 por onza producida
durante el primer trimestre del afio 2018. La disminucién se debié al efecto combinado de una
disminucién de 3% en el nimero de onzas producidas y una disminucién de 7% en los costos totales
toso-incluido.




Proyecto Ollachea, Peru — Desarrollo

Los gastos capitalizados durante el primer trimestre del afio 2019 fueron $0.3 millones ($0.6 millones
durante el primer trimestre del afio 2018), los cuales estuvieron relacionados principalmente con el
desarrollo comunitario y los costos medioambientales.

Proyecto Ollachea, Peru — Exploracion
No se llevaron a cabo actividades de exploracion durante el afio 2018. No se han planificado actividades
de exploracion para el afio 2019.

Proyectos de Exploracién

Joint Venture Frontera

El proyecto Frontera es un Joint Venture 35/65 con Teck Resources Limited (“Teck™), el cual es
administrado por Teck. La propiedad consta de un paquete de concesiones de 12 km? ubicado en la
Region | al norte de Chile, en la frontera noroeste con el Per( y cerca de la frontera este con Bolivia.

No hubo actividades de exploracion en este proyecto durante el afio 2018 y no se han planificado
actividades de exploracion para el afio 2019.

Proyecto Quilavira

En febrero de 2010, la Compafiia firm6 un contrato de opcién para adquirir el proyecto de oro Quilavira
de Newcrest Mining Ltd. El paquete de concesiones de 51 km? esta localizado en Tacna al sur del Peru.
La transaccion fue realizada a través de una empresa peruana local sustituta autorizada para que trabaje
dentro de la zona estratégica de la frontera con Chile que adquirié la propiedad de Newcrest en nombre de
la Compafiia. Una vez que se le conceda el permiso a la Compafiia para trabajar en la zona de la frontera,
se espera que las propiedades sean transferidas a costo nominal.

El principal blanco de exploracion en Quilavira corresponde a una zona de aproximadamente 1,200 m X
300 m. El muestreo realizado por Newcrest identificé una zona de 200 m x 200 m de mineralizacién de
oro anémala (muestras de astilla de rocas de Au >+1g/t) dentro de la parte oeste de la zona de alteracion.

En junio 2018 la Compafiia decidi6 suspender los pagos de derechos mineros relacionados con este
proyecto con el objetivo de concentrarse en su proyecto Ollachea y ahorrar costos. En consecuencia la
Compafiia registro un castigo de $173,000 durante el segundo trimestre 2018 relacionado con este
proyecto.



Resumen de los Resultados Trimestrales
(Informacion tabulada en miles d6lares estadounidenses, salvo las sumas por accion)

2do 3er 4to ler 2do 3er 4to ler
Trim. Trim. Trim. Trim. Trim.| Trim. Trim. Trim.
Jun. Set. Dic. Mar. Jun. Set. Dic. Mar.
2017 2017 2017 2018 2018 2018 2018 2019
Ingresos totales 8,183 7,486 7,255 6,932 7,216| 7,133 7,658 6,429
Ganancias (Pérdidas) después
de impuestos (1,527)| (1,958) 6,046| (1,823)] (2,817)] (1,822) 482 (2,220)
Ganancias (Pérdidas)
integrales totales (1,527)| (1,958) 6,046| (1,823)] (2,817)] (1,822) 482 (2,220)
Ganancia (Pérdida) neta por
accion (US centavos.) (0.7) (0.8) 2.6 (0.8) (1.2) (0.8) 0.2 (1.0)

La actividad de la Compafiia no estd generalmente sujeta a influencias estacionales. La variacion en
ingresos, utilidades y pérdidas netas se debe a varios factores, que incluyen el precio de mercado del oro,
las toneladas de mineral y la ley asociada de estas toneladas del mineral extraido de la mina y por lo tanto
el costo de produccion, el nivel de gastos incurridos y el deterioro de los activos de exploracion,
desarrollo y mineria.

Vista General de los Resultados Financieros
Nota — Todos los resultados presentados se encuentran bajo las normas NIIF y estdn expresados en
Dolares Estadounidenses, que es la moneda oficial de la Compafiia.

Trimestre
terminado el
31 de marzo
2019 2018
Ingresos ($°000) 6,429 6,932
Oro vendido (onzas) 4,949 5,222
Precio promedio realizado ($ por onza) 1,299 1,327
Utilidad bruta ($°000) 846 1,326
Pérdidas después de impuestos ($°000) (2,220) (1,823)
Pérdidas integrales ($°000) (2,220) (1,823)
Pérdida por accidn (US cents) (1.0) (0.8)

L Ver las notas referentes al uso de las Medidas que no se ajustan a las NIIF en la parte final de este MD&A.

Resultados de operaciones

Durante el primer trimestre de 2019, la Compafiia reporto ingresos por ventas de $6,429,000 comparado
con ingresos por ventas de $6,932,000 durante el primer trimestre de 2018, una disminucién de $503,000.
Esta disminucion de 7% se debi6 a una disminucion de 5% en la cantidad de onzas de oro vendidas,
combinado con una reduccién de 2% en el precio promedio de oro durante el periodo.

Durante el primer trimestre de 2019, la Compafiia registrd6 una pérdida después de impuestos de
$2,220,000 en comparacion con una pérdida de $1,823,000 durante el primer trimestre de 2018. La mayor
pérdida de $397,000 se debid principalmente a una disminucion de $480,000 en la ganancia bruta y un
incremento de $100,000 en gasto por impuesto a la renta compensada por una disminucién de $243,000
en los gastos administrativos.

El costo de las ventas durante el primer trimestre 2019 fue de $5,583,000 en comparacion con el costo de
las ventas de $5,606,000 durante el primer trimestre 2018, resultando en una pequefia disminucion de
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$23,000. Los cambios mas significativos entre los dos periodos fueron una disminucién de &101,000 en
gastos de comunidades y medioambientales y un incremento de $91,000 en depreciacion y amortizacion
Una comparacion periodo a periodo del costo de las ventas se presenta en la siguiente tabla.

Desglose de los Costos de Venta

Trimestre
terminado el
31 de marzo
2019 2018

($°000s) | ($°000s)
Costos operativos de mina 3,977 3,939
Depreciacion y amortizacion 802 711
Costos de comunidad y medioambientales 442 543
Otros costos 362 413
Total 5,583 5,606

Los gastos de de administracion durante el primer trimestre 2019 fue de $967,000 en comparacion con
gastos de administracion de $1,210,000 durante el primer trimestre 2018, una disminucion de $243,000.
Los cambios més significativos entre los dos periodos fueron disminuciones de $151,000 en otros costos
y un incremento de $48,000 en ganancia por diferencia en cambio. Una comparacion periodo a periodo de
los gastos de administracién se presenta en la siguiente tabla.

Desglose de Gastos de Administracion

Trimestre
terminado el
31 de marzo
2019 2018

($°000s) | ($°000s)
Depreciacién 12 16
Honorario de Directores 30 30
Ganancia por diferencia en cambio (69) (21)
Relaciones con inversionistas 3 7
Gastos bursatiles 84 34
Alquiler de oficina y administracion 70 93
Honorarios profesionales y de consultoria 159 188
Costo de arbitraje 117 132
Salarios y sueldos 453 471
Telecomunicaciones 16 13
Viajes 46 50
Otros 46 197
Total 967 1,210




Los gastos financieros durante el primer trimestre 2019 fueron $1,944,000 en comparacion con gastos
financieros de $1,901,000 durante el primer trimestre 2018, un incremento de $43,000. El incremento se
debid principalmente al incremento de $44,000 en otros gastos financieros. Una comparacién periodo a
periodo de los gastos financieros se presenta en la siguiente tabla.

Desglose de Gastos financieros

Trimestre
terminado el
31 de marzo
2019 2018

($°000s) | (5°000s)
Gastos financieros del Crédito Puente de COFIDE 1,604 1,605
Otros gastos financieros 340 296
Total 1,944 1,901

Flujo de caja

El saldo de caja disminuyo de $2,299,000 a $1,825,000 durante el primer trimestre del afio 2019. Las
actividades de operacion generaron $176,000 mientras que las actividades de inversion y financiamiento
usaron $461,000 y $189,00 respectivamente, lo que explica la disminucién neta de $474,000.

Las actividades de inversién durante el primer trimestre 2019 usaron $461,000, en comparacién con los
$940,000 usados durante el primer trimestre del afio 2018, una disminucién de $479,000. El cambio se
debio a disminuciones de $305,000 y $174,000 en gastos de exploracion y desarrollo diferidos y
adquisiciones de propiedad planta y equipo, respectivamente. Una comparacién periodo a periodo de las
actividades de inversion se presenta en la siguiente tabla.

Desglose de las Actividades de Inversién

Trimestre
terminado el
31 de marzo
2018 2017

($°000s) | ($°000s)
Adquisicién de propiedad, planta y equipo 114 288
Gastos de exploracion y desarrollo diferidos 347 652
Total 461 940




Las actividades de financiamiento durante el primer trimestre 2019 usaron $189,000 en comparacion con
los $179,000 usados durante el primer trimestre del afio 2018, un incremento de $10,000. EI cambio se
debio a un incremento de $10,000 en pago de gastos financieros. Una comparacion periodo a periodo de
las actividades financieras se presenta en la siguiente tabla.

Desglose de las Actividades Financieras

Trimestre
terminado el
31 de marzo
2019 2018

($°000s) | (5°000s)
Pago de gastos financieros 57 47
Pago de arrendamientos financieros 132 132
Total 189 179

Acciones Legales que Involucran a la Compafia

En marzo 2017 COFIDE rescindio la Carta de Mandato de la Linea de Crédito Sénior para el Proyecto sin
dar ninguna razén sobre esta decisién y el Crédito Puente venci6 en junio 2017. Desde entonces la
Compaiiia se ha esforzado en revertir la decisién de COFIDE de rescindir la Carta de Mandato mientras
tomaba medidas que evitaran que COFIDE iniciara acciones para cobrar el Crédito Puente o ejecutara las
garantias mientras que, al mismo tiempo, ha estado intentado identificar fuentes alternativas de
financiamiento que reemplazaran tanto el crédito Puente como la Carta de Mandato.

El 6 junio 2017 la Compafiia anuncid que habia obtenido una resolucion de la Corte Superior de Justicia
de Lima respecto a una medida cautelar para proteger sus activos e inversiones en el proyecto Ollachea y
su intencién de iniciar un proceso de arbitraje. La resolucion suspende temporalmente cualquier
procedimiento de ejecucion contra la Compariia respecto al pago del Crédito Puente por $70,000,000
otorgado por COFIDE asi como el altimo pago de intereses de aproximadamente $ 1,240,000, ambos
vencidos el 5 de junio de 2017.

El 20 junio 2017 la Compafiia anuncié que habia presentado una solicitud de arbitraje en contra de
COFIDE ante el Centro de Arbitraje de la Camara de Comercio de Lima. La intencién de comenzar el
arbitraje habia sido anunciada previamente en el comunicado de prensa del 6 junio 2017.

El 4 octubre 2017 la Compafiia anunci6 que el Consejo Superior de Arbitraje de la Camara de Comercio
de Lima desestimd los argumentos presentados por COFIDE con los cuales se opuso al inicio del arbitraje
solicitado por la Compairiia en junio 2017. EI Consejo admitié los argumentos de la Compafiia a pesar de
las objeciones de COFIDE y decidi6 continuar con el Arbitraje.

El 24 de setiembre 2018 la Compafiia inform6 sobre los avances del proceso de arbitraje que mantiene
con COFIDE. Entre febrero y agosto 2018 se han presentado tres documentos al Tribunal Arbitral:

1.- Los Memoriales de Demanda de la Compafiia, presentados en febrero

2.- Las objeciones jurisdiccionales, Respuesta a la Demanda y Contrademanda presentados por COFIDE
en mayo, y

3.- La Contestacion a la Contrademanda de COFIDE presentada por la Compafiia en agosto.

A la fecha, el proceso Arbitral sigue su curso y deberia concluir alrededor de setiembre 2019.
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La Compafiia no estd involucrada actualmente en ningln otro proceso legal ni tampoco estuvo
involucrada en ningun proceso legal en el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 y a
conocimiento de la gerencia tampoco existe ningin proceso legal contemplado actualmente que pudiera
afectar de manera sustancial el negocio y los asuntos de la Compafiia.

Durante el afio fiscal terminado el 31 de diciembre 2018, no hubo penalidades ni sanciones impuestas a la
Compaiiia ni tampoco se llegaron a acuerdos de conciliacion con un tribunal en relacién con la legislacion
de titulos valores o una autoridad reguladora de titulos valores; tampoco hubo penalidades ni sanciones
impuestas a la Compafia por una tribunal o entidad reguladora que probablemente se considerarian
importantes para un inversor razonable al realizar una decision de inversion.

Perspectiva

Al 31 de marzo 2019, la Compafiia tenia un déficit de capital de $$96,977,000 (definido como activos
corrientes menos pasivos corrientes)

Para el afio 2019, la Compafiia prevé una produccién de oro de 22,500 onzas de Corihuarmi. Se espera
que la produccion provenga principalmente de las zonas de Cayhua y Cayhua Norte, junto con la
produccién continuada de las zonas Extension Diana, Susan y Laura mas el material de la zona llamada
Scree Slope.

El presupuesto de capital de Corihuarmi para 2019 es de $ 1.9 millones para finalizar la pila de lixiviacion
5C sector 2 y $0.5 millones para otros gastos de capital.

Ollachea y el Crédito Puente de COFIDE

En marzo 2017 COFIDE rescindi6 la Carta de Mandato de la Linea de Crédito Sénior para el Proyecto sin
dar ninguna razon sobre esta decisién y el Crédito Puente venci6é en junio 2017. Desde entonces la
Compaiiia se ha esforzado en revertir la decisién de COFIDE de rescindir la Carta de Mandato mientras
tomaba medidas que evitaran que COFIDE iniciara acciones para cobrar el Crédito Puente o ejecutara las
garantias mientras que, al mismo tiempo, ha estado intentado identificar fuentes alternativas de
financiamiento que reemplazaran tanto el crédito Puente como la Carta de Mandato.

El Crédito Puente esta asegurado por los activos del Proyecto Ollachea, sus reservas mineras, concesiones
y derechos mineros y una garantia de las acciones de la subsidiaria de la Compafiia, Compafiia Minera
Kuri Kullu S.A., que es titular del Proyecto Ollachea. Si la Compafiia no puede obtener financiamiento,
no contard con los fondos para desarrollar el Proyecto Ollachea y seria necesario retrasar, reducir o
eliminar varios programas relacionados con el proyecto. Si la Compafiia no pudiese refinanciar el Crédito
Puente podria perder el Proyecto Ollachea. Los activos de la mina Corihuarmi no estan incluidos como
garantias del Crédito Puente.

Para mayor informacion favor referirse a la seccion “Antecedentes y Actividad de la Compania” en la
pagina 3.

Administracion de Capital

Los objetivos de la empresa en cuanto a la gestion del capital son salvaguardar la capacidad de la
Compafiia para continuar como un negocio en marcha con el fin de proseguir la exploracion, desarrollo y
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operacion de sus activos mineros. En la gestion del capital, la Compafiia incluye su caja y depdsitos
equivalentes de efectivo, los préstamos que devengan intereses y componentes del patrimonio.

La Compafiia administra la estructura de capital y realiza ajustes a la luz de los cambios en las
condiciones econdmicas Yy las caracteristicas de riesgo de los activos subyacentes. Para mantener o ajustar
la estructura de capital, la Compafiia puede intentar emitir nuevas acciones, emision de deuda, adquirir o
enajenar bienes o ajustar el importe de efectivo y equivalentes de efectivo.

La Compaiiia no esta sujeta actualmente a requerimientos externos de capital.

Liquidez y Recursos de Capital

Al 31 de marzo 2019, la Compafiia tenia un efectivo de $1,825,000 en comparacion con $2,299,000 al 31
de diciembre 2018.

Al 31 de marzo 2019, la Compafiia tenia una deficiencia de capital de trabajo de $96,977,000. El capital
de trabajo se define como los activos corrientes menos los pasivos corrientes.

Las condiciones anteriores indican la existencia de una incertidumbre material que puede poner en duda
la capacidad de la Compafiia para continuar como un negocio en marcha.

Obligaciones Contractuales Futuras

Al 31 de marzo 2019, la Compafiia tenia las siguientes obligaciones contractuales no descontadas a futuro
pendientes:

Menos de Después
$°000 Total lafio] Afo2| Afo3| Afo4| Afo5| deb5 afios
Pagos de deuda 83,080 83,080 - - - - -
Pagaré 1,516 1,516 - - - - -
Valor presente del derecho de uso de activos 8,194 6,058 2,136 - - - -
Obligacién de retiro de activos * 6,109 202 430 1,024 1,658 1,675 1,120

Nota:
+ Este costo se relaciona con la rehabilitacion de la mina Corihuarmi y el tinel de exploracién en Ollachea.

Base de Negocio en Marcha

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de que es un negocio en marcha.
Los planes futuros y las expectativas de la Compafiia se basan en el supuesto de que la Compafiia tendra
la capacidad para continuar operando en el futuro previsible y produzca activos y liquide sus pasivos en el
curso normal de su actividad y no a través de un proceso de liquidacion forzada. No se puede asegurar
que la Compafiia podra generar efectivo suficiente de las operaciones u obtener financiamiento adecuado
en el futuro o, si dicho financiamiento si estuviese disponible, se otorgue en condiciones aceptables. La
Compafiia no cuenta actualmente con el capital necesario para repagar el Crédito Puente o avanzar con el
Proyecto Ollachea. Si la Compafiia no puede refinanciar el Crédito Puente, podria perder el Proyecto
Ollachea. Si no puede reemplazar la Linea de Crédito Sénior para el Proyecto, La Compafiia podria
necesitar retrasar, reducir o eliminar varios programas y quizas no pueda continuar sus operaciones. La
Compafiia podria buscar financiamiento adicional a través de ofertas accionarias o endeudamiento.
Cualquier oferta accionaria dara lugar a una dilucidn en la participacion de los accionistas de la Compafiia
y puede resultar en dilucion en el valor de tales intereses.
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Compromisos y Contingencias

Las Compafiia estéd sujeta a diversas leyes y reglamentaciones que regulan sus actividades de mineria,
desarrollo y exploracién. Estas leyes y reglamentaciones cambian constantemente y por lo general se
hacen mas restrictivas. La Compafiia ha realizado, y prevé realizar en el futuro, gastos para cumplir con
dichas leyes y reglamentaciones.

Durante 2013, la Compafiia recibid reestimaciones fiscales de las autoridades fiscales peruanas para los
afios terminados el 31 de diciembre de 2008, 2009 y 2011 en relacién con la deduccion por depreciacion
declarada por la Compafiia. La apelacion presentada ante la autoridad tributaria no tuvo éxito y la
Compafiia posteriormente presentd una apelacion ante el Tribunal Fiscal. Si la Compafiia no tiene éxito en
su apelacion al Tribunal Fiscal, los impuestos serian pagaderos por un importe de aproximadamente
$1,403,000.

La Compafiia ha suscrito contratos con una firma legal en relacion al proceso de arbitraje descrito en la
seccion “Antecedentes y Actividad de la Compaiia” en la pagina 3. Estos contratos incluyen bonos de
éxito por un monto agregado de $380,000.

La Compafiia ha suscrito un contrato con la Empresa de Generacion Eléctrica San Gaban S.A. para el
suministro de electricidad durante las etapas de construccion y operacién del proyecto Ollachea. El
contrato incluye ciertos usos de electricidad minimos sujetos a la etapa en la que el proyecto se encuentre,
pudiendo ser esta la de construccion o la de operaciones. En marzo 2017, la Compafiia suscribié una
modificacion al contrato extendiendo el plazo para iniciar la etapa de construccion a sesenta meses, los
cuales deberan computarse desde el 1 de marzo de 2017. En el supuesto que el contrato de suministro de
electricidad se resuelva por no iniciarse la etapa de construccidn al finalizar el plazo de sesenta meses
antes mencionado la Compafiia debera pagar una penalidad equivalente aproximadamente a $2,400,000
Caso contrario, al iniciarse la etapa de operaciones la Compafiia deberd pagar una compensacion fija
mensual equivalente a aproximadamente $11,000 por el periodo de nueve afios y medio a partir del
séptimo mes de inicio de la etapa de operaciones

En junio de 2015, la Compafiia aseguré un Crédito Puente de $70,000,000 de COFIDE. Los costos de
estructuracion financiera relacionados al Crédito Puente pagados a Sherpa incluyeron una regalia por
retorno de fundicidn neta de 0.9% sobre la produccion de oro del Proyecto Ollachea. La Compafiia tendria
derecho a recomprar y cancelar dicha regalia mediante el pago de una cuota de recompra de $5,566,000.
En agosto de 2013, se modificd la Linea de financiamiento con el Macquarie Bank para aumentar la
cantidad en $10,000,000. Como condicion para utilizar dichos fondos, se otorgo a Macquarie Bank una
regalia de 1% sobre los ingresos brutos netos de costos de refinacion provenientes de la venta de oro del
proyecto Ollachea. La Compafiia tendria derecho a recomprar y cancelar dicha regalia pagando un monto
de recompra de $5,000,000.

Instrumentos Financieros

Los principales activos financieros de la Compafiia incluyen el efectivo, equivalentes en efectivo y otras
cuentas por cobrar. Los activos financieros de la Compafiia estan clasificados como préstamos y cuentas
por cobrar y estan medidos a costo amortizado. Los pasivos financieros de la Compafiia incluyen cuentas
comerciales y otras por pagar, préstamos que devengan intereses y otros pasivos a largo plazo. Todos
ellos se clasifican como pasivos financieros y se miden al costo amortizado.
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Riesgos

La Compariia opera en la industria de recursos mineros, la cual es sumamente especulativa, y tiene ciertos
riesgos de exploracion, desarrollo y operativos inherentes que pueden tener un efecto negativo sobre las
operaciones de la Compaifiia.

Los factores de riesgo significativos para la Compafiia incluyen los relacionados con operaciones, los
titulos de propiedad de las tierras, las regulaciones y cumplimiento con el medio ambiente, los litigios, los
derechos de superficie, la salud y la seguridad, la capacidad para obtener financiamiento adicional, los
precios de los metales, las Reservas Minerales y las estimaciones de Recursos Mineros, la cobertura del
seguro, la infraestructura, la gerencia y personal clave, las consideraciones del clima legal, los cambios en
la politica gubernamental, el clima geopolitico, los riesgos cambiarios, econémicos, de la comunidad
local, geoldgicos, de la competencia, y riesgos generales en los negocios.

Adicionalmente hay riesgos especificamente relacionados al Crédito Puente de COFIDE. Para mayor
informacion favor referirse a la seccion “Antecedentes y Actividad de la Compafiia” en la pagina 3y en la
seccion 5, Factores de Riesgo, en el Formulario de Informacion Anual de la Compafia correspondiente al
afio 2017 reportado en SEDAR www.sedar.com.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a
medida que vencen. Una administracion prudente con respecto al riesgo de liquidez implica mantener
suficiente efectivo y equivalentes de efectivo, asi como una cantidad adecuada de lineas de crédito
comprometidas. La administracién de la Compafiia protege sus recursos en efectivo y hace previsiones
periddicas de los requisitos para usar dichos recursos. De ser necesario, la administracion adapta sus
planes para adaptarse a los recursos disponibles.

En marzo 2017, COFIDE rescindi6 la Carta de Mandato por la linea de Crédito Sénior para Proyecto que
iba a financiar el desarrollo del Proyecto Ollachea y repagar los $70,000,000 del Crédito Puente que
vencio el 5 de junio 2017. Actualmente la compafiia no tiene los fondos necesarios para repagar el Crédito
Puente ni desarrollas el Proyecto Ollachea. Como resultado, la Compafiia necesita recaudar fondos de
fuentes alternativas. Si no logra hacerlo, podria perder el proyecto Ollachea.

Riesgo crediticio

El riesgo crediticio es el riesgo de que una parte de un instrumento financiero deje de cumplir una
obligacién y ocasione que la otra parte incurra en pérdida financiera. La Compafiia esta expuesto al riesgo
crediticio en lo que respecta a realiza depoésitos de efectivo con sus bancos. Sin embargo, los bancos
usados son instituciones internacionales de buena reputacién. Ademas, la Compafiia esta expuesta al
riesgo soberano en lo que respecta a impuestos de ventas recuperables adeudados por el gobierno del
Perd.

Riesgo cambiario
El riesgo cambiario es el riesgo de que el valor razonable de los activos y los flujos de caja a futuro
fluctien como consecuencia de las variaciones en los tipos de cambio. La Compafiia opera en Per( y, por

tanto, esta expuesta a riesgos cambiarios derivados de transacciones en monedas extranjeras. Los
resultados operativos y la situacion financiera de la Compafiia estdn expresados en dolares
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estadounidenses. Las fluctuaciones de las monedas locales en relacion con el doélar estadounidense
tendran un impacto en los resultados reportados de la Compafiia y podran también afectar el valor de los
activos y pasivos de la Compaifiia. La Compafiia no ha celebrado acuerdo alguno o comprado instrumento
alguno para protegerse del posible riesgo cambiario.

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable de los flujos de caja a futuro de un
instrumento financiero fluctie como consecuencia de los cambios en las tasas de interés del mercado. Las
obligaciones de deuda estan expuestas a una variacion de tasa de interés. La Compafiia tiene deuda
denominada en ddlares americanos con COFIDE vy, por lo tanto, esta expuesta a movimientos en tasas de
interés en dolares americanos. Esta deuda genera intereses a 6.17% sobre la tasa LIBOR mas un 2% de
recargo en intereses a partir del vencimiento del Crédito Puente. Un cambio de +/- 1% en LIBOR no
tendria un efecto material en los resultados financieros de la Compafiia. La politica de la Compafia es
liquidar cuentas comerciales por pagar dentro de los términos acordados de manera que en dichos pasivos
no se incurra ningun interés.

Riesgo de precio

El riesgo del precio es el riesgo de que el valor razonable de los flujos de caja a futuro fluctie como
consecuencia de los cambios en los precios del oro. El precio del oro es impactado por los eventos de la
economia mundial que dictan los niveles de oferta y demanda. La capacidad de la Compafiia para extraer,
desarrollar y explorar sus propiedades mineras, y la rentabilidad futura de la Compafiia estan directamente
relacionadas con el precio de mercado de los metales preciosos, especificamente el oro. La Compafiia
monitorea los precios del oro para determinar las acciones apropiadas a tomar. La Compafiia no ha
celebrado acuerdo alguno o comprado instrumento alguno para protegerse de posibles riesgos de precio
del oro. La Compariia esta también expuesta al riesgo de que el costo de las operaciones de extraccion,
desarrollo o construccidn para realizar sus actividades previstas pueda aumentar y originar que algunos
componentes se consideren poco rentables.

Arreglos Fuera del Balance General
La Compafiia no tiene arreglos fuera del Balance General.
Transacciones con Partes Vinculadas

Durante el trimestre terminado el 31 de marzo 2019, la Compafiia no celebré transacciones con partes
relacionadas, a excepcion de directores y personal clave de gerencia.. Al 31 de marzo 2019, la Compafiia
adeudaba remuneraciones por $141,000 a directores y personal clave de gerencia.

Politicas Contables Importantes

La Compafiia aplica las politicas contables descritas en los estados financieros consolidados auditados
para el afio terminado el 31 de diciembre 2018, los cuales se reportaron en SEDAR www.sedar.com.

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las NIIF requiere que la gerencia realice
estimaciones y supuestos que afectan los montos de los activos, pasivos, ingresos y gastos reportados.
Basado en la experiencia histdrica, las actuales condiciones del mercado y la asesoria de expertos, la
gerencia determina supuestos que se consideran razonables bajo las circunstancias. Estas estimaciones y
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supuestos forman la base para determinar los valores en libros de los activos y pasivos, y las cifras
reportadas de ingresos y gastos.

Estimaciones Contables Criticas

La preparacion de los estados financieros consolidados requiere que la Compafiia seleccione de posibles
principios contables alternativos y para hacer estimaciones y supuestos que determinen los montos de
activos y pasivos reportados en la fecha del balance general y costos reportados y gastos durante el
periodo reportado. Las estimaciones y supuestos pueden ser revisados conforme se va obteniendo nueva
informacidn, y estan sujetas a cambio. Las politicas contables de la Compafiia y las estimaciones
utilizadas en la preparacion de los estados financieros consolidados se consideran apropiadas de acuerdo a
las circunstancias, pero estan sujetas a juicios e incertidumbres inherentes en el proceso de informacién
financiera.

Activos Intangibles

Los costos de adquisicion de la propiedad y costos directos de exploracion relacionados podran aplazarse
hasta que las propiedades estén en produccién, venta, abandonados o deteriorados. La politica contable de
la Compafiia es capitalizar los costos de exploracién, lo que es consistente con las NIIF, y la politica es
coherente con otras empresas de recursos similares a la Compafiia. Una politica alternativa seria gastar
estos costos hasta que se establezca de manera objetiva un recurso mineral factible. La Gerencia es de la
opinién que su politica actual es apropiada para la Compafiia en este momento. Sobre la base de las
revisiones de deterioro anual hechas por la gerencia, o antes si las circunstancias lo justifican, en el caso
de que la expectativa a largo plazo sea que el valor neto en libros de estos costos de exploracion
capitalizados no se recuperard, entonces, el valor en libros es en consecuencia cancelado y la cancelacion
es cargada a las operaciones. Una cancelacion puede ser garantizada en situaciones en las que una
propiedad se venda o se abandone, o cesa la actividad de exploracién en una propiedad debido a los
resultados insatisfactorios o financiacion disponible insuficiente.

Deterioro

Al realizar una revision del deterioro del valor de la mina en operacion o de proyectos avanzados de
exploracion se prepara un modelo econdémico que incluye todos los detalles del programa de minado y
procesamiento, la ley de cabeza, las tasas de residuos a mineral, los costos operativos y costos de capital.
Al contar con esta informacion, se calcula el monto de produccion de oro y se estiman los ingresos. Los
costos de operacion, incluidas las regalias y cargos de refinacion, asi como los costos de capital, se
ingresan y se produce un modelo de flujo de efectivo, el cual se usa para calcular el valor presente neto
del flujo de efectivo antes de impuestos de la operacién o proyecto. Luego se compara este valor presente
neto con los valores en libros de la operacién o proyecto del balance general y se realiza una evaluacién
con relacion al deterioro.

Si algun pardmetro clave difiere de los supuestos que figuran en el modelo técnico econémico, como
toneladas de mineral extraido, ley del mineral extraido, perfil de recuperacién o precio del oro, el valor
presente neto se vera afectado de manera positiva o negativa. Si el impacto es negativo, se puede requerir
un cargo por deterioro que no ha sido reconocido en estos estados financieros.

Provisiones por Retiros de Activos

La Compafiia incurrird en costos de restauracion al final de la vida operativa de las instalaciones y
propiedades de la Compafiia. La responsabilidad de la restauracion final es incierta y puede variar en
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funcion a muchos factores, incluyendo cambios en los requisitos legales pertinentes, la aparicion de
nuevas técnicas de restauracion, la experiencia en otros centros de produccion, o cambios en la tasa de
descuento libre de riesgo. EI momento esperado y el importe de los gastos también pueden cambiar en
respuesta a los cambios en las reservas 0 cambios en las leyes y regulaciones, o su interpretacion. Como
resultado, podria haber importantes ajustes a las disposiciones establecidas, lo que podrian afectar los
resultados financieros futuros.

Tasa de Depreciacion

Las propiedades mineras se deprecian de manera lineal a lo largo de la vida Gtil de la mina. El célculo de
la vida util de la mina y la depreciacién podria verse afectada en la medida en que la produccién actual en
el futuro sea diferente a la produccién actual pronosticada basada en las reservas probadas méas las
probables. En general, esto resultaria de cambios significativos en cualquiera de los factores o supuestos
utilizados en el estimado de reservas.

Pagos Basados en Acciones

La compafiia utiliza el Modelo de Opcidn de Precios Black Scholes para la valorizacién de compensacion
basada en acciones. Los modelos de valorizacion de opciones requieren de la entrada de supuestos
subjetivos que incluyen la volatilidad esperada de precios, tasa de interés, y tasa de caducidad. Los
cambios en los supuestos de contribuciones pueden afectar materialmente la estimacion del valor
razonable y las ganancias de la Compaifiia y las reservas de capital.

Responsabilidad de Gerencia para Estados Financieros

La informacion proporcionada en este informe, incluyendo los estados financieros consolidados, es la
responsabilidad de gerencia. En la preparacion de estos estados, las estimaciones son a veces necesarias
para hacer una determinacion de los valores futuros de ciertos activos o pasivos. La gerencia considera
gue estas estimaciones se han basado en juicios cuidadosos y han sido debidamente reflejados en los
estados financieros consolidados temporales y resumidos.

Controles de Divulgacion y Control Interno de la Informacion Financiera

La gerencia de la Compafiia es responsable del disefio e implementacion de los procedimientos y
controles de divulgacion y de los controles internos del reporte financiero (“ICFR”), conforme a los
requerimientos del Instrumento Nacional 52-109 — Certificacion de Divulgacion para los Registros
Anuales y Provisionales de los Emisores.

Los procedimientos y controles de divulgacion de la Compariia estan disefiados para brindar una garantia
razonable de que toda la informacion relevante sera comunicada a la alta gerencia para permitir la toma
de decisiones oportunas con respecto a la divulgacion necesaria. La gerencia ha evaluado la efectividad de
los procedimientos y controles de divulgacion de la Compafia. En base a los resultados de dicha
evaluacion, la Compafiia ha concluido que los procedimientos y controles de divulgacion de la Compafiia
estarian vigentes para brindar una garantia razonable de que la informacion que la Compafiia tenga que
divulgar se registrard, procesard, resumira e informara dentro de los periodos de tiempo adecuados y se
acumulard y comunicar a la gerencia.

El control interno de la Compafiia para la declaracion financiera es un proceso disefiado para brindar una
garantia razonable con respecto a la confiabilidad de la informacion financiera y la preparacion de los
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estados financieros para fines externos, de acuerdo con las NIIF, tal como las emitié la IASB. EI control
interno de la Compafiia para la declaracion financiera incluye las politicas y los procedimientos que:

e Requieren que se mantengan registros que reflejen de manera exacta y justa, detallados dentro de lo
razonable, las transacciones y disposiciones de los activos de la Compafiia.

e Brinden una garantia razonable de que las transacciones seran registradas, segun sea necesario, para
la preparacion de los estados financieros de acuerdo con las NIIF.

e Brinden una garantia razonable de que los gastos y las recaudaciones de la Compafiia se realicen
Unicamente de conformidad con las autorizaciones de la gerencia y los Directivos de la Compafiia.

e Brinden una garantia razonable con respecto a la prevencion o deteccion oportuna de la adquisicion,
el uso o la disposicion no autorizada de los activos de la Compafiia que pudiesen tener un efecto
material en los estados financieros consolidados de la Compafiia.

Es posible que el control interno de la Compafiia para la declaracion financiera no evite o detecte todas las
declaraciones err6neas, ya sea debido a un error o fraude, debido a las limitaciones inherentes. Un sistema
de control, sin importar lo bien disefiado u operado que esté, solo puede brindar una garantia razonable y
no absoluta de que se cumplan con los objetivos del sistema de control. Ademas, las proyecciones de
cualquier evaluacion de la efectividad para periodos futuros estan sujetas al riesgo de que los controles se
puedan volver inadecuados debido a los cambios de las condiciones o la deterioracién del nivel de
cumplimiento con las politicas y los procedimientos de la Compafiia.

No se ha presentado ningin cambio en el control interno de la Compafiia para la declaracién financiera
durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 que haya afectado sustancialmente el
control interno de la Compafiia para la declaracion financiera, o que pueda hacerlo dentro lo razonable.

Informacion de Acciones en Circulacion

La Compaiiia tiene un capital accionario autorizado de una cantidad ilimitada de Acciones Comunes sin
valor nominal, de las cuales 231,135,028 han sido emitidas a la fecha de este informe. Cada accion otorga
a su titular el derecho a un voto. Todas las acciones de la Compafiia tienen igual rango en cuanto a los
dividendos, nimero de votos y participacién en los activos al momento de la disolucion o liquidacién de
la Compafiia.

A la fecha de este informe, la Compafiia no tenia opciones emitidas para beneficio de directores,
empleados, y consultores de la Compafiia bajo el Plan de Opciones sobre Acciones de la Compafiia. Sin
embargo 11,556,750 opciones se emitieron como parte de las comisiones pagaderas a Sherpa con respecto
al financiamiento del crédito puente de COFIDE. Las opciones, que tendran un precio de ejercicio de
C$0.20, estan sujetas a la aprobacion regulatoria y del accionista.

Cambios en las Politicas Contables

La Compafiia adopt6 el IFRS 16, el cual rige para los periodos de reporte anuales que comienzan el, o
después del 1 de enero 2019.

El objetivo del IFRS 16 es reportar informacion que represente apropiadamente transacciones de
contratos de alquiler y proveer una base para los usuarios de estados financieros para evaluar el monto,
oportunidad e incertidumbres de los flujos de caja que surgen a partir de un contrato de alquiler.

IFRS 16 introduce un unico modelo para registrar transacciones de contratos de alquiler y requiere que el

arrendatario reconozca los activos y pasivos de todos los contratos de alquiler con un plazo mayor a doce
meses, a menos que los activos materia del contrato sean de bajo valor. Un arrendatario tiene que
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reconocer el activo adquirido por derecho de uso que representa el derecho a usar al bien arrendado v el
pasivo por dicho bien arrendado que representa su obligacién de hacer los pagos de arrendamiento.

Eventos Posteriores

No ha habido eventos posteriores entre el final del periodo y la fecha de presentacién de este informe.
Cambios en el Directorio y la Gerencia

No hubo cambios en el Directorio o la Gerencia durante el trimestre terminado el 31 de marzo 2019.

Informacion Adicional

La informacion adicional con relacion a Minera IRL, incluyendo el Formulario de Informaciéon Anual de
Minera IRL para el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2018 se encuentra disponible en la pagina
web de la Compafiia www.minera-irl.com y reportados en SEDAR www.sedar.com

Declaracion Cautelar sobre Informacion a Futuro

Cierta informacion contenida en este MD&A, incluyendo informacion sobre el desempefio financiero u
operativo de la Compafiia y otras declaraciones en las cuales la gerencia expresa sus expectativas o
resultados previstos de futuros acontecimientos, y desempefio y de programas o planes de exploracion y
explotacion, constituyen “declaraciones a futuro”. Las declaraciones a futuro usualmente, pero no
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siempre, son identificadas por ciertos términos tales como “pretende”, “considera”, “espera”, “no espera”,
“sera o habra”, “no sera o no habra”, “se propone”, “calcula”, “estima”, “planifica”, “tiene programado”,
y otras expresiones similares condicionales u orientadas hacia el futuro identifican las declaraciones a
futuro. Las declaraciones a futuro necesariamente estan basadas en diversos estimados y supuestos. Aun
cuando la gerencia las considera razonables en el contexto en las que éstas se emiten, las declaraciones a
futuro estan inherentemente sujetas a riesgos politicos, legales, normativos, comerciales y econdmicos, asi
como a incertidumbres y contingencias relacionadas con la competencia. La Compafiia advierte al lector
gue las declaraciones a futuro involucran riesgos conocidos y desconocidos, incertidumbres y otros
factores que podrian hacer que los resultados financieros reales de Minera IRL, asi como el desempefio y
resultados a futuro de los programas y planes de exploracion y explotacion difieran sustancialmente de
dichos resultados a futuro, desempefio o logros estimados, y que las declaraciones a futuro no son garantia
del futuro desemperio, resultados o logros. Las declaraciones a futuro se emiten a la fecha del presente
MD&A, y Minera IRL no asume ninguna obligacion, excepto segin pudiera ser requerido por ley, para
actualizar o modificarlas con el fin de reflejar nuevos acontecimientos o circunstancias. Los riesgos,
incertidumbres y contingencias y otros factores que podrian hacer que el desempefio real difiera de las
declaraciones a futuro incluyen, pero no limitativamente, la capacidad de la compafia de refinanciar el
Crédito Puente de COFIDE y reemplazar a Linea de Crédito Sénior para el Proyecto, cambios en el precio
de los metales preciosos y materias primas, cambios en las tasas de cambio relativas del dolar
estadounidense, frente al nuevo sol peruano, las tasas de interés, las nuevas situaciones legislativas,
politicas, sociales o econdmicas tanto dentro de los paises en los que la Compafiia opera y en general,
impugnaciones referidas a titulos de propiedad, la naturaleza especulativa de la exploracion y explotacion
de minerales, dificultades operativas o técnicas relacionadas con los programas de explotacion o
exploracion de la Compafiia, el aumento de los costos como resultado de la inflacion o escasez de
recursos e insumos o equipos. Los riesgos conocidos y desconocidos inherentes a la industria minera
incluyen posibles incertidumbres relacionadas con la titularidad de los denuncios mineros, la exactitud de
los estimados de reservas y recursos mineros, los porcentajes de recuperacion metallrgica, gastos de
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capital y operativos y la futura demanda de minerales. Ver Riesgos, en otra seccién del presente
documento.

Persona Calificada

De conformidad con los lineamientos del Instrumento Nacional 43-101, el Sr. Francis O’Kelly, FIMM,
CEng., miembro del Instituto de Mineria y Metalurgia del Reino Unido, es reconocido como Persona
calificada (“QP”) responsable de la informacién técnica de esta Opinion y Andlisis de Gerencia.

Medidas distintas a las NI1F

Los “costos en efectivo” incluyen costos como minado, procesamiento y administracion (excluyendo
depreciacion y amortizacién), ademas de las regalias correspondientes, el costo de participacion de
trabajadores en las utilidades y otros costos no relacionados con el yacimiento (transporte y refinacion de
minerales, costos de comunidades y medio ambiente). Luego, estos costos se dividen entre las onzas
vendidas para obtener el “costo en efectivo por onza producida”.

“Los costos totales-todo incluido” (“AISC” por sus siglas en inglés) incluyen los “costos en efectivo”,
ademas de los gastos de administracion, gastos financieros por cierre de mina, gastos de exploracién y
gastos de capital. Estos costos se dividen por las onzas vendidas para llegar al “costo total-todo incluido
por onza producida”.

Ambas medidas pueden variar entre periodos debido a las eficiencias operativas, las proporciones de
desmonte y mineral extraido, la ley de mineral procesado y tasas de recuperacién de oro en el periodo.

En opinién de la gerencia esta informacion es Util para los inversionistas porgque se considera que esta
medida es un indicador importante de la capacidad de la empresa para generar ganancias operativas y
flujos de efectivo de sus operaciones mineras. Este dato se provee para brindar informacion adicional y es
una medida distinta a los PCGA o NIIF que no tiene ningun significado estandarizado establecido por los
PCGA o NIIF. No debe considerarse de forma aislada como un substituto de medidas de rendimiento
preparadas de acuerdo con los NIIF, y no es necesariamente un indicio de costos operativos presentados
segun los NIIF. La tabla a continuacion concilia estas medidas distintas a las PCGA con los estados
financieros consolidados.

Trimestre
terminado el
31 de marzo
2019 2018
Costo de ventas $5,583 $5,606
Menos:

Depreciation 802 711
Costos en efectivo $4,781 $4,895
Onzas de oro producidas 5,053 5,233
Costos en efectivo por onza producida $946/0z. $935/0z.
Costos totales en efectivo mas:

Gastos administrativos * 393 $450

Gasto financiero por cierre de mina 102 185

Pastos de exploracién 55 38

Pagos de arrendamiento financiero 132 132

Gastos del capital 114 288
Costos totales todo-incluido $5,577 $5,988
Onzas de oro producidas 5,053 5,233
Costos totales todo-incluido por onza producida $1,104/0z. $1,144/0z.

L Excluyendo los costos relacionados con el proceso de arbitraje con COFIDE.
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