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Analisis razonado de los Estados Financieros Consolidados Intermedios al 30 de
septiembre de 2014.

El presente informe analiza el Estado de Situacion Financiera Clasificado Consolidado
Intermedio al 30 de septiembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013, y el Estado de Resultados
por Funcién Consolidado Intermedio de los ejercicios concluidos al 30 de septiembre de 2014 y
2013 a nivel consolidado de Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A. (“Oro Blanco” o la
“Sociedad”).

El total de activos de Oro Blanco, al 30 de septiembre de 2014, ascendié a US$ 1.778 millones,
la cual es un 7.78% inferior a los US$ 1.928 millones de activos al 31 de diciembre de 2013.
Los pasivos corrientes y no corrientes diminuyeron en un 33,74%, pasando de US$ 750
millones al 31 de diciembre de 2013 a US$ 497 millones al 30 de septiembre de 2014.

El patrimonio de la Sociedad aument6 en un 8,76% pasando de US$ 1.177 millones al 31 de
diciembre de 2013 a US$ 1.280 millones al 30 de septiembre de 2014.



1. Estado Consolidado de Situacién Financiera Clasificado Consolidado Intermedio.

Activos, corriente

Efectivo y equivalentes al efectivo
Otros activos financieros corrientes
Cuentas por cobrar a entidades
relacionadas

Activos por impuestos corrientes
Activos corrientes, totales

Activos, no corrientes

Inversiones contabilizadas utilizando
el método de la participacion
Plusvalia

Propiedades, planta y equipo
Activos por impuestos diferidos
Activos no corrientes, totales

Total de activos

30-09-2014 31-12-2013 Variaciéon Variacion
MUS$ MUS$ MUS$ %
3.193 266.120 (262.927) -98,80%
28.246 11.052 17.194 155,57%
241.396 109.580 131.816 120,29%
19.419 17.884 1.535 8,58%
292.254 404.636 (112.382) -27,77%
997.997 1.035.460 (37.463) -3,62%
486.673 486.618 55 0,01%
14 18 (4) -22,22%
615 885 (270) -30,51%
1.485.299 1.522.981 (37.682) -2,47%
1.777.553 1.927.617 (150.064) -7,78%




1. Estado Consolidado de Situacion Financiera Clasificado Consolidado Intermedio.

(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

30-09-2014 31-12-2013 Variacion Variacion
MUS$ MUS$ MUS$ %
7.678 136.806 (129.128) -94,39%
77 118 (41) -34,75%
33.641 54.618 (20.977) -38,41%
29 18 11 61,11%
7.954 30.524 (22.570) -73,94%
49.379 222.084 (172.705) -77,77%
445,129 525.774 (80.645) -15,34%
2.687 2.496 191 7,65%
447.816 528.270 (80.454) -15,23%
497.195 750.354 (253.159) -33,74%
761.701 664.774 96.927 14,58%
419.465 416.151 3.314 0,80%
83.212 83.212 - 0,00%
851 851 - 0,00%
(94.830) (96.206) 1.376 -1,43%
1.170.399 1.068.782 101.617 9,51%
109.959 108.481 1.478 1,36%
1.280.358 1.177.263 103.095 8,76%
1.777.553 1.927.617 (150.064) -7,78%
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Analisis de las Cifras de los Estados de Situacion Financiera Consolidado Intermedio.

De acuerdo a las cifras expuestas los activos corrientes al 30 de septiembre de 2014,
experimentan una disminuciéon de US$ 112 millones (27,77%) con respecto al 31 de diciembre
de 2013. Por otro lado los activos no corrientes disminuyeron en US$ 38 millones (2,47%) en
relacién al 31 de diciembre de 2013.

El efecto acumulado que se sefiala en el parrafo anterior, genera una disminucion del total de
activos de US$ 150 millones (7.78%) con relacion al existente al 31 de diciembre de 2013,
cuyas variaciones se explican a continuacion:



1.1 Activos corrientes.

30-09-2014 31-12-2013 Variacion
Activos, corriente MUS$ MUS$ MUS$
Efectivo y equivalentes al efectivo 3.193 266.120 (262.927)
Otras activos financieros corrientes 28.246 11.052 17.194
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 241.396 109.580 131.816
Activos por impuestos corrientes 19.419 17.884 1.535

El “Efectivo y equivalentes al efectivo” representa principalmente inversiones en fondos mutuos
y depositos a corto plazo. Al cierre del 30 de septiembre de 2014, la posicidon que se presenta
es inferior en US$ 263 millones comparado con el 31 de diciembre de 2013, esto se genera por
el rescate de; fondos mutuos por US$ 145 millones, operaciones de retrocompra por US$ 76
millones y depdsitos a corto plazo por US$ 42 millones. A continuacion se muestra en detalle
los movimientos en el presente periodo:

Principales Ingresos de Flujos:

Aumento de capital

Operacion de retrocompra con Euroamérica
Dividendos recibidos SQM

Préstamos de empresas relacionadas
Recuperacion intereses pagados Bono Oro Blanco

Reembolso de impuestos a las ganancias pagados

Principales Edresos de Flujo

Préstamos a empresas relacionadas
Cancelacion de créditos

Dividendos pagados

Intereses pagados

Operacion de retrocompra con Euroamérica
Gastos de administracién y empleados

Costo redenominacion crédito Corpbanca

: US$ 97 millones.
: US$ 12 millones.
: US$ 60 millones.
: US$ 37 millones.
: US$ 4 millones.

: US$ 2 millones.

: US$ 29 millones.
: US$ 40 millones.
: US$ 12 millones.
: US$ 3 millones.

: US$ 4 millones.

: US$ 166 millones.

: US$ 222 millones.

El aumento de US$ 17 millones experimentada por el rubro “Otros activos financieros
corrientes”, entre diciembre de 2013 y septiembre de 2014, se explica especificamente por el
incremento del dividendo por recibir de SQM S.A., generado por el efecto neto entre el
reconocimiento de la provisiéon del dividendo minimo por recibir de SQM por US$ 25 millones,
correspondientes a las ganancias generadas al 30 de septiembre de 2014 por SQM y el pago
del dividendo minimo (generada por las ganancias de SQM al cierre de su ejercicio 2013) por
US$ 8 millones.



11 Activos corrientes. (Continuacion)

El aumento que se genera en el rubro “Cuentas por cobrar a entidades relacionadas corrientes”
al 30 de septiembre de 2014, con respecto al 31 de diciembre de 2013, se explica
principalmente por los traspasos (efecto neto) en base a la cuenta corriente mercantil, mas los
respectivos intereses devengados en el periodo, por parte de la filial Pampa Calichera, a las
empresas relacionadas Potasios de Chile por US$ 121 millones, Norte Grande por US$ 10
millones

Los “Activos por impuestos corrientes” reflejan un aumento neto de US$ 1,5 millones, generado
por el reconocimiento del crédito por utilidades absorbidas por pérdidas tributarias al 30 de
septiembre de 2014 por US$ 4 millones y devoluciones de PPUA del afio 2013 por US$ 2,5
millones.

1.2 Activos no corrientes.

30-09-2014 31-12-2013 Variacion
Activos, no corrientes MUS$ MUS$ MUS$

Inversiones contabilizadas utilizando el método
de la participacion

997.997 1.035.460 (37.463)

La cuenta de inversiones en asociadas, refleja una disminucion de US$ 37 millones respecto al
31 de diciembre de 2013, que se explica principalmente por un efecto neto entre; la compra de
49.200 acciones serie A de SQM por US$ 2 millones, el reconocimiento de la resultados
integrales generada por la asociada SQM S.A. por US$ 39 millones al 30 de septiembre de
2014 y la disminuciones generadas por el reconocimiento de la provisiéon del dividendo minimo
por recibir de SQM por US$ 25 millones y el pago de un dividendo eventual por parte de SQM
el mes de julio por US$ 53 millones.

1.3 Pasivos corrientes.

30-09-2014 31-12-2013 Variacion

Pasivos corrientes MUS$ MUS$ MUS$

Otros pasivos financieros corrientes 7.678 136.806 (129.128)
Cuentas por pagar empresas relacionadas 33.641 54.618 (20.977)
Otros pasivos no financieros corrientes 7.954 30.524 (22.570)

En el rubro “Otros pasivos financieros, corrientes” hay una disminucién de un 94,39% con
respecto al saldo al 31 de diciembre de 2013, que se origina principalmente por los efectos
netos que se describen a continuacion:

Obligaciones con instituciones financieras:

e Cancelacién de créditos (Credit Suisse) : US$ (22) millones.
¢ Interés devengado : US$ 5,1 millones.
e Intereses pagados : US$ (4,5) millones.



1.3 Pasivos corrientes. (Continuacion)

Obligaciones por bonos:

e Cancelacién de bono (emitido Oro Blanco) : US$ (100) millones.
e Interés devengado : US$ 14 millones.

e Intereses pagados : US$ (23) millones.
e Costos emision bono : US$ 848 mil.
Derivados:

e Instrumentos de cobertura : US$ 335 mil.

La disminucion de US$ 21 millones de las “Cuentas por pagar a entidades relacionadas,
corrientes” corresponde principalmente al abono del préstamo con Norte Grande, por parte de
Oro Blanco por US$ 20 millones y el efecto neto entre el reconocimiento de intereses
devengados con relacionadas y el pago de éstos por US$ (971) mil.

El rubro “Otros pasivos no financieros, corrientes” experimento una disminucion de un 73,94%
representado por US$ 23 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$ 6,2
millones y de Pampa Calichera por US$ 1,3 millones (participacibn no controladora),
correspondiente al 30% de las ganancias al 30 de septiembre de 2014; y el pago del dividendo
minimo a los accionistas de Oro Blanco por US$ 25 millones y de Pampa Calichera por US$
3,9 millones (participacion no controladora), correspondiente al 30% de las ganancias
generadas durante el ejercicio 2013, junto al pago de la provisién de participacion de los
directores por US$ 696 mil generada también, en el afio 2013.

1.4 Otros pasivos financieros no corrientes.

30-09-2014 31-12-2013 Variacion
MUS$ MUS$ MUS$

Otros pasivos financieros no corrientes 445.129 525.774  (80.645)

Los “Otros pasivos financieros no corrientes” de Oro Blanco experimentaron una disminucion
neta correspondiente a un 15,34%, con respecto al periodo anterior, esto generado
principalmente por la novacién de US$ 20 millones, correspondiente a una parte del préstamo,
gue mantiene Norte Grande con el Banco Corpbanca (crédito por un total de US$ 125 millones
luego de la novacién), generando asi un cambio de deudor. Lo expuesta, generd un aumento
de la cuenta relacionada con Norte Grande, lo que se describe en el punto 1.3. Por otra parte
en el 3° trimestre se abonaron US$ 102 millones a la deuda de Oro Blanco con el Corpbanca.



1.5 Patrimonio.

30-09-2014 31-12-2013 Variacion
Patrimonio MUS$ MUS$ MUS$
Capital emitido 761.701 664.774 96.927
Ganancias (pérdidas) acumuladas 419.465 416.151 3.314
Primas de emision 83.212 83.212 -
Otras participaciones en el patrimonio 851 851 -
Otras reservas (94.830) (96.206) 1.376
Patrimonio atribuible a los propietarios de 1.170.399 1.068.782 101.617

la controladora

El patrimonio de la empresa experimentd un aumento neto de US$ 102 millones
correspondiente a un incremento del 9,51%, en relacion al 31 de diciembre de 2013, que
proviene principalmente por un efecto neto entre; un aumento de capital por US$ 97, el
reconocimiento de la utilidad (atribuibles a los propietarios de la controladora) del periodo por
US$ 21 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$ 6,2 millones, correspondiente al 30% de las ganancias al 30 de septiembre de 2014, la
disminucion de las ganancias (pérdidas) acumuladas por la reforma tributaria (Nota 13.6 de los
Estados Financieros) por US$ 11 millones. Por otra parte, el incremento de otras reservas por
US$ 1,4 millones generadas por el reconocimiento de los resultados integrales de su filial
Pampa Calichera.



2. Estado Consolidado de Resultados por Funcién Intermedio.

Las ganancias de Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A., al 30 de septiembre

de 2014,

ascendieron a US$ 25 millones, la cual es un 74,02% inferior a los US$ 96 millones de

ganancia originados al 30 de septiembre de 2013.

01-01-2014  01-01-2013

30-09-2014  30-09-2013 Variacién Variacién
MUS$ MUS$ MUS$ %

Gasto de administracion (2.819) (6.276) 3.457 -55,08%
Otros ingresos 133 36.435 (36.302) -99,63%
Otras ganancias (pérdidas) (1.762) (2.822) 1.060 -37,56%
Ingresos financieros 6.935 3.921 3.014 76,87%
Costos financieros (31.827) (34.001) 2.174 -6,39%
Participacion en las ganancias (pérdidas) de
asoma(_jgs y negocios conjuntos que se 50.280 95.907 (45.627) 4757%
contabilicen utilizando el método de la
participacion
Diferencias de cambio (199) (463) 264 -57,02%
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 20.741 92.701 (71.960) -77,63%
Gasto por impuesto a las ganancias 4.168 3.175 993 31,28%
Ganancia (pérdida) 24.909 95.876 (70.967) -74,02%

Las ganancias (pérdidas) después de impuesto a septiembre de 2014 son inferiores en US$ 71
millones (74,02%) con respecto a los US$ 96 millones generados al 30 de septiembre de 2013.
Los principales rubros que originan esta variacion negativa corresponden al efecto neto entre:

La disminucion del “Gasto de administracion” de US$ 3,5 millones (55,08%) al 30 de
septiembre de 2014, comparado con el 30 de septiembre de 2013, se origina
principalmente por los menores gastos por concepto de asesorias legales,
remuneraciones al personal, publicaciones, servicios administrativos y dietas a
directores.

Los “Otros ingresos” disminuyeron un 99,63% lo que se explica principalmente por que
durante el 2013 se generaron utilidades por ventas de acciones de SQM S.A.

La disminucién de un 37,56% expresado por US$ 1,1 millones de las “Otras ganancias
(perdidas)” se explica por la menor amortizacion de gastos de emision y restructuracion
de bonos al 30 de septiembre de 2014.

Los “Ingresos financieros” aumentaron un 76,87% 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$ 2,2 millones
que refleja una variacion del 6,39%, con respecto al 2013, generado principalmente por
menores gastos de los intereses por bonos y menores, producto la disminucién de las
obligaciones bancarias.

La disminucién de la participacion en las ganancias de las asociadas por US$ 46
millones, se explica, entre otros, principalmente porque el resultado de la asociada
SQM S.A., al 30 de septiembre de 2014, fue menor al que se obtuvo al 30 de
septiembre de 2013.
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e La mayor utilidad presentada en los “Gasto por impuesto a las ganancias” se explica
principalmente por que al 30 de septiembre de 2014 se generaron mayores créditos por
PPUA, con respecto al 30 de septiembre de 2013.
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3. Analisis Razonado.

INDICES DE LIQUIDEZ 30-09-2014 31-12-2013
Liguidez Corriente =
Activo corriente /pasivo corriente veces 5,92 1,82
Razoén Acida =
Fondos disponibles / pasivo corriente veces 0,06 1,20
INDICES DE ENDEUDAMIENTO 30-09-2014 31-12-2013
Razén de endeudamiento =
Pasivo corriente + pasivo no corriente/ patrimonio total veces 0,39 0,64
Deuda cp/ Deuda Total =
Pasivo corriente/pasivo corriente + pasivo no corriente % 9,93% 29,60%
Deuda Ip /Deuda Total =
Pasivo no corriente/pasivo corriente + pasivo no corriente % 90,07% 70,40%
INDICES DE RENTABILIDAD 30-09-2014 30-09-2013
Rentabilidad del patrimonio =
Utilidad del periodo /patrimonio % 1,95% 8,16%
Rentabilidad del activo =
Utilidad del periodo / activos % 1,40% 4,99%
Utilidad por accién =
Utilidad del periodo / N° acciones suscritas y pagadas al cierre UsD 0,0002 0,0009
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