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Analisis Razonado de los Estados Financieros Consol idados

Correspondientes a los periodos terminados al
31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2014

Miles de Dolares Estadounidenses



Andlisis razonado de los Estados Financieros Consol idados al 31 de marzo de 2015.

El presente informe analiza el Estado de Situacion Financiera Clasificado Consolidado al 31 de
marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2014, y el Estado de Resultados por Funcion Consolidado
de los ejercicios concluidos al 31 de marzo de 2015 y 2014 a nivel consolidado de Sociedad de
Inversiones Oro Blanco S.A. (“Oro Blanco” o la “Sociedad”).

El total de activos de Oro Blanco, al 31 de marzo de 2015, ascendi6 a US$ 1.791 millones, la
cual es un 0,61% superior a los US$ 1.780 millones de activos al 31 de diciembre de 2014. Los
pasivos corrientes y no corrientes aumentaron en un 0,21%, pasando de US$ 505 millones al
31 de diciembre de 2014 a US$ 506 millones al 31 de marzo de 2015.

El patrimonio de la Sociedad aumenté en un 0,77% pasando de US$ 1.275 millones al 31 de
diciembre de 2014 a US$ 1.285 millones al 31 de marzo de 2015.



1. Estado Consolidado de Situacién Financiera Clasi  ficado Consolidado.

31-03-2015 31-12-2014 Variaciéon Variacién
Activos, corriente MUS$ MUS$ MUS$ %
Efectivo y equivalentes al efectivo 15.210 23.873 (8.663) -36,29%
Otros activos financieros corrientes 19.988 12.075 7.913 65,53%
Cuentas por cobrar a entidades 245,148 245 478 (330) -0,13%
relacionadas
Activos por impuestos corrientes 20.623 19.801 822 4,15%
Activos corrientes, totales 300.969 301.227 (258) -0,09%
Activos, no corrientes
InverIS|ones contab|I!zadaglutlhzando 1.002.470 991502 10.968 1,11%
el método de la participacion
Plusvalia 486.672 486.673 Q) 0,00%
Propiedades, planta y equipo 11 13 (2) -15,38%
Activos por impuestos diferidos 896 781 115 14,72%
Activos no corrientes, totales 1.490.049 1.478.969 11.080 0,75%
Total de activos 1.791.018 1.780.196 10.822 0,61%




1. Estado Consolidado de Situacion

(Continuacion)

Pasivos corrientes

Otros pasivos financieros corrientes
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar

Cuentas por pagar empresas
relacionadas

Pasivos por impuestos corrientes
Otros pasivos no financieros corrientes
Pasivos corrientes, totales

Pasivos no corrientes

Otros pasivos financieros no corrientes
Pasivo por impuestos diferidos
Pasivos no corrientes, totales

Pasivos total

Patrimonio

Capital emitido

Ganancias (pérdidas) acumuladas
Primas de emision

Otras participaciones en el patrimonio
Otras reservas

Patrimonio atribuible a los
propietarios de la controladora

Participaciones no controladoras
Patrimonio total

Patrimonio y pasivos, totales

Financiera Clasi

ficado Consolidado.

31-03-2015 31-12-2014 Variacién Variaciéon
MUS$ MUS$ MUS$ %
10.184 11.796 (1.612) -13,67%
57 111 (54) -48,65%
33.641 34.065 (424) -1,24%
40 38 2 5,26%
16.372 12.011 4.361 36,31%
60.294 58.021 2.273 3,92%
443.862 445.025 (1.163) -0,26%
2.327 2.396 (69) -2,88%
446.189 447.421 (1.232) -0,28%
506.483 505.442 1.041 0,21%
761.701 761.701 0 0,00%
424.331 415.430 8.901 2,14%
83.212 83.212 0 0,00%
851 851 0 0,00%
(96.251) (95.865) (386) 0,40%
1.173.844 1.165.329 8.515 0,73%
110.691 109.425 1.266 0,00%
1.284.535 1.274.754 9.781 0,77%
1.791.018 1.780.196 10.822 0,61%




Analisis de las Cifras de los Estados de Situacion Financiera Consolidado.

De acuerdo a las cifras expuestas los activos corrientes al 31 de marzo de 2015, experimentan
una disminucién de US$ 258 mil (0,09%) con respecto al 31 de diciembre de 2014. Por otro
lado los activos no corrientes aumentaron en US$ 11 millones (0,75%) en relacion al 31 de
diciembre de 2014.

El efecto acumulado que se sefiala en el parrafo anterior, genera un aumento neto del total de
activos de US$ 11 millones (0,61%) con relacion al existente al 31 de diciembre de 2014, cuyas
variaciones se explican a continuacion:



1.1 Activos corrientes.

31-03-2015 31-12-2014 Variacion

Activos, corriente MUS$ MUS$ MUS$

Efectivo y equivalentes al efectivo 15.210 23.873 (8.663)
Otras activos financieros corrientes 19.988 12.075 7.913
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 245.148 245.478 (330)
Activos por impuestos corrientes 20.623 19.801 822

El “Efectivo y equivalentes al efectivo” representa principalmente inversiones en fondos mutuos
y saldo en bancos. Al cierre del 31 de marzo de 2015, la posicion que se presenta es inferior en
US$ 8,7 millones comparado con el 31 de diciembre de 2014, esto se genera por el rescate de
fondos mutuos por US$ 5,3 millones y la utilizacién de saldos bancarios por US$ 3,4 millones.
A continuacién se muestra en detalle los movimientos en el presente periodo:

Principales Ingresos de Flujos:

* Venta acciones SQM : US$ 5,7 millones.
* Intereses recibidos de relacionadas : US$ 4,0 millones.

Principales Eqgresos de Flujo

» Préstamos a empresas relacionadas : US$ 1 millén.
* Intereses pagados : US$ 10 millones.
» Gastos de administracion y empleados : US$ 723 mil.
» Intereses pagados relacionadas : US$ 840 mil.
» Compra de acciones SQM : US$ 5,9 millones.

El aumento neto de US$ 7,9 millones experimentada por el rubro “Otros activos financieros
corrientes”, entre diciembre de 2014 y marzo de 2015, se explica especificamente por el
reconocimiento de la provision del dividendo minimo por recibir de SQM por US$ 8,3 millones,
correspondientes a las ganancias generadas al 31 de marzo de 2015, y la disminucion
generada por una provision del 100% de reservas depositadas por US$ 346 mil.

La disminucion neta que se genera en el rubro “Cuentas por cobrar a entidades relacionadas
corrientes” al 31 de marzo de 2015, con respecto al 31 de diciembre de 2014, por US$ 330 mil
se explica principalmente por los traspasos (efecto neto) en base a la cuenta corriente
mercantil, mas los respectivos intereses devengados y los pagos de éstos en el periodo, por
parte de Oro Blanco y sus filiales, a las empresas relacionadas Potasios de Chile por US$ (1,6)
millones, Norte Grande por US$ 651 mil y Nitratos de Chile por US$ 497 mil.

Los “Activos por impuestos corrientes” reflejan un aumento neto de US$ 822 mil, generado por
el reconocimiento del crédito por utilidades absorbidas por pérdidas tributarias al 31 de marzo
de 2015.



1.2 Activos no corrientes.

31-03-2015 31-12-2014 Variaciéon
Activos, no corrientes MUS$ MUS$ MUS$

Inversiones contabilizadas utilizando el método
de la participacion

1.002.470 991.502 10.968

La cuenta de inversiones en asociadas, refleja un aumento de US$ 11 millones respecto al 31
de diciembre de 2014, que se explica principalmente por un efecto neto entre; la compra de
acciones serie A y B de SQM por US$ 8,9 millones, el reconocimiento de la resultados
integrales generada por la asociada SQM S.A. por US$ 16 millones al 31 de marzo de 2015 y
la disminuciones generadas por el reconocimiento de la provision del dividendo minimo por
recibir de SQM por US$ 8,3 millones y la venta de acciones serie B de SQM por US$ 6,1
millones.

1.3 Pasivos corrientes.

31-03-2015 31-12-2014 Variacion
Pasivos corrientes MUS$ MUS$ MUS$
Otros pasivos financieros corrientes 10.184 11.796 (1.612)
Cuentas por pagar empresas relacionadas 33.641 34.065 (424)
Otros pasivos no financieros corrientes 16.372 12.011 4.361

En el rubro “Otros pasivos financieros, corrientes” hay una disminucion de un 13,67% con
respecto al saldo al 31 de diciembre de 2014, que se origina principalmente por los efectos
netos que se describen a continuacion:

Obligaciones con instituciones financieras:

e Interés devengado : US$ 2,0 millones.
* Intereses pagados : US$ (305) mil.

Obligaciones por bonos:

e Interés devengado : US$ 2,3 millones.
* Intereses pagados : US$ (7,5) millones.
» Costos emision bono : US$ 365 mil.
Derivados:

e Instrumentos de cobertura : US$ 1,5 millones.

La disminucion de US$ 424 mil de las “Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes”
corresponde principalmente al efecto neto entre, el reconocimiento de intereses devengados y
el pago de éstos mismos generados por el préstamo de Norte Grande a Oro Blanco.



1.3 Pasivos corrientes. (Continuacién)

El rubro “Otros pasivos no financieros, corrientes” experimento un aumento de un 36,31%
representado por US$ 4,4 millones que se explica principalmente por un efecto neto entre, las
provisiones del dividendo minimo por pagar a los accionistas de Oro Blanco por US$ 3,8
millones y de Pampa Calichera por US$ 553 mil (participacién no controladora),
correspondiente al 30% de las ganancias al 31 de marzo de 2015.

1.4 Otros pasivos financieros no corrientes.
31-03-2015 31-12-2014 Variacion
MUS$ MUS$ MUS$
Otros pasivos financieros no corrientes 443.862 445.025 (1.163)

Los “Otros pasivos financieros no corrientes” de Oro Blanco experimentaron una disminucion
de US$ 1,2 millones correspondiente a un 0,26%, con respecto al periodo anterior, esto
generado principalmente por la variacion del tipo de cambio de los créditos bancarios novados
a peso chileno en el 2014.

1.5 Patrimonio.

31-03-2015 31-12-2014 Variacion

Patrimonio MUS$ MUS$ MUS$

Capital emitido 761.701 761.701 0
Ganancias (pérdidas) acumuladas 424.331 415.430 8.901
Primas de emision 83.212 83.212 0
Otras participaciones en el patrimonio 851 851 0
Otras reservas (96.251) (95.865) (386)

Patrimonio atribuible a los propietarios de

1.173.844 1.165.329 8.515
la controladora

El patrimonio de la empresa experimenté un aumento neto de US$ 8,5 millones
correspondiente a un incremento del 0,73%, en relacion al 31 de diciembre de 2014, que
proviene principalmente por un efecto neto entre; el reconocimiento de la utilidad (atribuibles a
los propietarios de la controladora) del periodo por US$ 13 millones, que se explica en la
pagina siguiente, las disminuciones patrimoniales generadas por la provision del dividendo
minimo por pagar a los accionistas de Oro Blanco por US$ 3,8 millones, correspondiente al
30% de las ganancias al 31 de marzo de 2015. Por otra parte, la disminucién de otras reservas
por US$ 386 mil generadas por el reconocimiento de los resultados integrales de su filial
Pampa Calichera.



2.
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Estado Consolidado de Resultados por Funcién.

Las ganancias de Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A., al 31 de marzo de 2015,
ascendieron a US$ 15 millones, la cual es un 158,57% superior a los US$ 5,6 millones de
ganancia originados al 31 de marzo de 2014.

01-01-2015 01-01-2014
31-03-2015 31-03-2014  Variacion Variacién

MUS$ MUS$ MUS$ %
Gasto de administracion (666) (951) 285 -29,97%
Otras ganancias (pérdidas) 2.088 (717) 2.805 -391,21%
Ingresos financieros 2.768 1.848 920 49,78%
Costos financieros (7.006) (13.628) 6.622 -48,59%
Participacion en las ganancias (pérdidas)
de asop_ladas y negocios co,njuntos que se 16.514 18.640 (2.126)  -11,41%
contabilicen utilizando el método de la
participacion
Diferencias de cambio (12) (7 (5) 71,43%
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 13.686 5.185 8.501 163,95%
Gasto por impuesto a las ganancias 887 451 436 96,67%
Ganancia (pérdida) 14.573 5.636 8.937 158,57%

Las ganancias (pérdidas) después de impuesto a marzo de 2015 son superiores en US$ 8,9
millones (158,57%) con respecto a los US$ 5,6 millones generados al 31 de diciembre de 2014.
Los principales rubros que originan esta variacién negativa corresponden al efecto neto entre:

La disminucion del “Gasto de administracion” de US$ 285 mil (29,97%) al 31 de marzo
de 2015, comparado con el 31 de diciembre de 2014, se origina principalmente por los
menores gastos por concepto de asesorias, servicios de terceros, gastos por memorias
y dietas a directores.

El aumento de la ganancia de un 391,21% expresado por US$ 2,8 millones de las
“Otras ganancias (perdidas)” se explica principalmente por al 31 de marzo de 2015 se
genero una ganancia por el incremento del valor justo por compras de acciones SQM
(solicitado por la SVS en su oficio N°27319), asi mismo por la menor amortizaciéon de
gastos de emision y restructuracion de bonos al 31 de marzo de 2015.

Los “Ingresos financieros” aumentaron un 49,78% generados principalmente por un
mayor devengamiento de intereses con relacionadas, dado el incremento de las
cuentas por cobrar a empresas relacionadas.

En tanto los “Costos financieros” experimentaron una disminucién de US$ 6,6 millones
que refleja una variacion del 48,59%, con respecto al 2014, generado principalmente
por menores gastos de los intereses por bonos e intereses financieros, producto del
pago de bono de Oro Blanco y la disminucion de las obligaciones bancarias.

La disminucion de la participacion en las ganancias de las asociadas por US$ 2,1
millones, se explica, entre otros, principalmente porque el resultado de la asociada
SQM S.A., al 31 de marzo de 2015, fue menor al que se obtuvo al 31 de marzo de
2014.



« La mayor utilidad presentada en los “Gasto por impuesto a las ganancias” se explica
principalmente por qué al 31 de marzo de 2015 se generaron mayores créditos por

PPUA, con respecto al 31 de diciembre de 2014.

3. Andlisis Razonado.

INDICES DE LIQUIDEZ 31-03-2015 31-12-2014
Liquidez Corriente =
Activo corriente /pasivo corriente veces 4,99 5,19
Razon Acida =
Fondos disponibles / pasivo corriente veces 0,25 0,41
INDICES DE ENDEUDAMIENTO 31-03-2015 31-12-2014
Razdn de endeudamiento =
Pasivo corriente + pasivo no corriente/ patrimonio total veces 0,39 0,40
Deuda cp/ Deuda Total =
Pasivo corriente/pasivo corriente + pasivo no corriente % 11,90% 11,48%
Deuda Ip /Deuda Total =
Pasivo no corriente/pasivo corriente + pasivo no corriente % 88,10% 88,52%
INDICES DE RENTABILIDAD 31-03-2015 31-03-2014
Rentabilidad del patrimonio =
Utilidad del periodo /patrimonio % 1,24% 0,53%
Rentabilidad del activo =
Utilidad del periodo / activos % 0,81% 0,29%
Utilidad por accion =
Utilidad del periodo / N° acciones suscritas y pagadas al cierre UsD 0,0001 0,0004
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