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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 30 DE JUNIO DE 2025

CRITERIOS DE CONSOLIDACION

En la preparacion de los presentes estados financieros consolidados de Duncan Fox S.A., se incluyen
los estados financieros consolidados de nuestras subsidiarias Inversiones Los Cerezos S.A., Talbot
Hotels S.A. e Inversiones Los Olivillos S.A. y los estados financieros individuales de la subsidiaria
Maguey Shipping S.A.

Dentro de Inversiones Los Cerezos S.A., se incluyen los estados financieros de Alimentos y Frutos
S.A., sociedad que, a su vez, incluye los estados financieros de Punto Azul S.A. e Hidroponica La
Cruz S.A., sociedades en las que posee una participacién del 60% en cada una de ellas.

Los presentes Estados Financieros Consolidados, incluyen los activos, pasivos y resultados de la
Matriz y sus subsidiarias. Los efectos de las transacciones realizadas con las subsidiarias, han sido
eliminados y se ha reconocido en los estados financieros, la participacion de los inversionistas
minoritarios, presentada como participaciones no controladas.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

La estructura de activos y pasivos, se presentan a continuacion:

30-06-2025 31-12-2024 Diferencia Variacion
M$ M$ M$ %

Activos:
Activos Corrientes 146.420.212 157.246.747 -10.826.535 -6,9%
Activos No Corrientes 221.378.554 222.906.381 -1.527.827 -0,7%
Total Activos 367.798.766 380.153.128 -12.354.362 -3,2%
Pasivos:
Pasivos Corrientes 64.605.295 72.537.043 -7.931.748 -10,9%
Pasivos No Corrientes 53.294.177 58.357.037 -5.062.860 -8,7%
Patrimonio afribuible a 215.850.602 214.109.186 1.741.416 0,8%
propietarios de la controladora
Participaciones no controladas 34.048.692 35.149.862 -1.101.170 -3,1%
Patrimonio total 249.899.294 249.259.048 640.246 0,3%
Total Pasivos y Patrimonio 367.798.766 380.153.128 -12.354.362 -3,2%

El total de activos de la Sociedad disminuyd en la suma de M$ 12.354.362 entre el 31 de diciembre de
2024 y el 30 de junio de 2025, como efecto neto de variaciones producidas, principalmente en los
rubros Efectivo y equivalentes al efectivo, Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes
e Inversiones contabilizadas por el método de participacion, que presentan disminuciones por M$
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4.552.203, M$ 17.546.093 y M$ 2.487.848, respectivamente, e Inventarios, que aumenté en M$
11.866.180.

Cabe destacar que, al 30 de junio de 2025, de un activo total de M$ 367.798.766, la inversion en
Inversiones contabilizadas por el método de la participacion, alcanza M$ 47.628.870, equivalente a un
13,0%, siendo Vitafoods SpA con M$ 41.733.182, la principal inversién de Duncan Fox S.A., con una
participacion directa e indirecta que suma un 50%.

Al 30 de junio de 2025, el Pasivo corriente muestra una disminuciéon de M$ 7.931.748 respecto a
diciembre de 2024 originado, principalmente, por el efecto neto de las disminuciones que presentan
los rubros Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar, Pasivos por impuestos corrientes y Otros
pasivos no financieros por M$ 9.764.831, M$ 1.125.287, M$ 3.812.500, respectivamente y el aumento
de M$ 6.482.575 que refleja el rubro Otros pasivos financieros.

A su vez, el Pasivo no corriente disminuyé en M$ 5.062.860 originado, principalmente, por las bajas
gue presentan los rubros Otros pasivos financieros y Pasivos por arrendamientos, por M$ 3.779.759 y
M$ 1.644.425, respectivamente.

Por otra parte, el patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora aumenté en la suma de M$
1.741.416, cuyo origen se presenta mas adelante, al explicar la variacion en el valor libro de la accién.

Indicadores del Estado de Situacion Financiera

Los principales indicadores financieros relativos al balance, se presentan a continuacion:
%

INDICADORES 30-06-2025 31-12-2024 Diferencia Variacion

Liquidez

Liquidez Corriente (veces) 2,27 2,17 0,10 4,5%
activos corrientes dividido por pasivos corrientes

Razon Acida (veces) 1,36 1,53 -0,17 -10,9%

activos corrientes menos inventarios y otros activos

no financieros corrientes, dividido por pasivos corrientes

Endeudamiento
Razén de endeudamiento total 0,472 0,525 -0,05 -10,2%

pasivo corriente mas pasivo no corriente, dividido por total
de pasivos y patrimonio

Razén de endeudamiento financiero 0,294 0,290 0,00 1,5%

deuda financiera total incluido arrendamientos,

dividido por patrimonio

Deuda corto plazo s/ Deuda Total (%) 54,80 55,42 -0,62 -1,1%
pasivo corriente dividido por pasivo total
Deuda largo plazo s/ Deuda Total (%) 45,20 44,58 0,62 1,4%

pasivo no corriente dividido por pasivo total

Valor Libro Accién $ 2.158,51 2.141,09 17,41 0,8%
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Los indices de liquidez, que determinan cuan capacitada estd la compafia para cumplir con sus
deudas a corto plazo en base a sus activos de corto plazo, se mantienen positivos y, en términos muy
similares en relacién al cierre del afio anterior.

Los indices de endeudamiento, miden la relacion que existe entre las deudas adquiridas y la
capacidad o solvencia de la compafia para poder cumplir en forma satisfactoria con dichas
obligaciones. Para el periodo 2025, al igual que en el afio anterior, estos indices muestran un menor
endeudamiento respecto del patrimonio lo que representa una mayor capacidad de cumplimiento o
mayor solvencia.

En el periodo 2025, la deuda de corto plazo disminuyé un 10,9% respecto de diciembre de 2024,
mientras que la deuda de largo plazo disminuyé un 8,7%.

La deuda total, a su vez, disminuy6 un 9,9% respecto de diciembre de 2024.
El valor libro de la accién de Duncan Fox S.A. aumenté un 0,8% respecto al cierre del afio 2024,

producto de efectos compensados presentados en el patrimonio, el que tuvo un aumento en el periodo
de M$ 1.741.416, que se explica en el cuadro siguiente:

M$ M$
Otras Resetvas Disminucion (4.740.087) Basicamente Diferencia de conversion
Ganancias Acumuladas Aumento 6.481.503 Explicado por.
Utilidad del periodo 9.259.503
Provision dividendo minimo (2.778.000)
ESTADO DE RESULTADOS
Periodo terminado el
30-06-2025 30-06-2024 Diferencia Variacion
M$ M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 171.774.847 177.657.004 -5.882.157 -3,3%
Costo de venta -116.754.023 -130.546.660 13.792.637 10,6%
Ganancia bruta 55.020.824 47.110.344 7.910.480 16,8%
Otros ingresos, costos y gastos operacionales -37.404.770 -33.971.921 -3.432.849 -10,1%
Resultado de actividades operacionales 17.616.054 13.138.423 4.477.631 34,1%
Otras ganancias y pérdidas no operacionales -718.824 776.511 -1.495.335 -192,6%
Ingreso (Gasto) por impuesto a las ganancias -3.950.888 -2.862.357 -1.088.531 -38,0%
Ganancia (Pérdida) 12.946.342 11.052.577 1.893.765 17,1%
Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la 9.259.503 8.095.664 1.163.839 14,4%
controladora

Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no 3.686.839 2.956.913 729.926 24, 7%
controladas

Ganancia (pérdida) 12.946.342 11.052.577 1.893.765 17,1%
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Indicadores de Resultados
%

30-06-2025 30-06-2024 Diferencia Variacion
Depreciacion y Amortizacion M$ (5.698.875) (5.058.970) -639.905 -12.6%
Utilidad por accién $ 92,60 80,96 11,64 14,4%
Cobertura Gastos Financieros (3) veces 9,32 7,60 1,72 22,7%
EBITDA (2) M$ 23.314.929 18.197.393 5117.536 28,1%
EBITDA / Costos financieros (3) veces 11,48 8,63 2,85 33,1%

(1) Ganancia (pérdida) excluidos inareso (qasto) por impuestos a las ganancias v costos financieros, dividido por costos financieros.

(2) Resultado Operacional excluidas depreciacion y amortizacion.
(3) Mide las veces que el Ebitda permite cubrir los costos financieros.

Las actividades operacionales, que corresponden principalmente a las subsidiarias Inversiones Los
Cerezos S.A. y Talbot Hotels S.A., generaron al 30 de junio de 2025, un resultado superior en un
34,1% respecto a igual periodo del afio 2024. Esto se explica, por el mejoramiento de las operaciones
de Alimentos y Frutos S.A. y del nivel de ocupacion de hoteleria que presenta Talbot Hotels S.A.,
comparando ambos periodos.

El rubro Otras ganancias y pérdidas no operacionales, a su vez, presenta un menor resultado respecto
del periodo anterior, registrando una disminucién de M$ 1.495.335, que se explica por:

1. Disminucién de los ingresos financieros en la suma de M$ 381.188.
2. Menores costos financieros por M$ 78.332.

3. Efecto neto negativo producido en los rubros Diferencias de cambio en moneda extranjera y
Resultado por unidades de reajuste, por un total de M$ 773.425.

4. Resultado devengado inferior en la participacion en asociadas por un total de M$ 419.054, los
cuales se contabilizan por el método de la participacion. El detalle de la contribucién a resultados en
ambos afios, se muestra a continuacion:

Contribucidn a resultados

30-06-2025 30-06-2024 Diferencia Variacion
Sociedad M$ M$ M$ %
Las Chacras de Cardales S.A. (95.262) (48.463) (46.799) -96,6%
Ayres S.A. (773.264) (105.381) (667.883) 633,8%
Vitafoods SpA 2.091.043 1.678.011 413.032 24,6%
CT HIX Orlando 87.208 204.612 (117.404) 57,4%
Totales 1.309.725 1.728.779 (419.054) -24,2%

En el periodo 2025 resaltan, por un lado, la mayor pérdida presentada en la inversién en la sociedad
Ayres S.A., que se ve afectado por el menor tipo de cambio ddélar producido en el periodo 2025
respecto del 2024, y por otro, el aumento del resultado de la inversion en Vitafoods SpA., producido en
el periodo actual.

Vitafoods SpA, que concentra el negocio internacional de frutas y hortalizas congeladas de
exportacién, aporta un resultado superior al periodo anterior, por un efecto neto de mayores ventas y
menor tipo de cambio, entre ambos periodos. En esta sociedad, Duncan Fox S.A. participa en forma
directa e indirecta, en un 50%.
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CT HIX Orlando corresponde a una sociedad que opera un hotel en Orlando, Florida, Estados Unidos,
de la cual la asociada Talbot Hotels S.A., en forma indirecta, participa en un 50%.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

30-06-2025 30-06-2024

M$ M$

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en):
Actividades de operacién 6.423.514 -4.035.971
Actividades de inversion -2.357.800 448.583
Actividades de financiacion -6.411.632 14.242.370

Incr_emento (disminucidn) neto en el_efectlvo y equwalente_s al -2.345.918 10.654.982
efectivo antes del efecto de los cambios en la tasa de cambio
Efectos de la variacion de la tasa de cambio sobre el efectivo y
equivalentes al efectivo -2.206.285 614.477
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 47.645.402 25.346.541
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 43.093.199 36.616.000

La composicion de los flujos originados en cada periodo es la siguiente:

El saldo positivo de M$ 6.423.514 que presenta el Flujo de actividades de operacion para el periodo
2025 se produce, principalmente, por el efecto neto del comportamiento que presentan los rubros
Cobros por ventas de bienes y servicios por M$ 188.599.195, Pagos a proveedores por suministro de
bienes y servicios por M$ (152.750.507) y Pagos a y por cuenta de los empleados (remuneraciones)
por M$ (22.425.311).

El saldo negativo del Flujo de actividades de inversion por M$ 2.357.800 que presenta el periodo
actual, se debe, principalmente al comportamiento de los rubros Compras de propiedades, planta y
equipo con M$ (4.637.097), contrarrestado por los rubros Dividendos recibidos e Intereses recibidos
gue originaron flujos positivos de M$ 1.343.171 y M$ 845.072, respectivamente.

El Flujo de actividades de Financiacién, que presenta un saldo negativo de M$ 6.411.632, se ve
afectado, principalmente, por el efecto neto positivo de M$ 7.512.033 que presentan los rubros
Importes procedentes de préstamos de corto plazo y pago de préstamos, menos los efectos negativos
gue se originan en los rubros Dividendos pagados e Intereses pagados por M$ 9.726.627 y M$
2.344.247, respectivamente.
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VALORES ECONOMICOS DE ACTIVOS Y PASIVOS

Los activos y pasivos se presentan en los estados financieros de acuerdo a Normas de la Comision
para el Mercado Financiero (CMF)), que consideran las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, estimandose que al 30 de junio de 2025 no existen diferencias significativas entre su valor
econdmico y lo que reflejan los estados financieros de la Sociedad.

ANALISIS DE RIESGOS

1. Riesgo de tipo de cambio

La Matriz y sus subsidiarias mantienen deudas en moneda extranjera por un monto total de USD 2,5
millones, que corresponden basicamente, a la subsidiaria Talbot Hotels S.A. Los flujos de caja
generados en dolares en esa sociedad, sirven para cubrir las deudas en esta moneda y permiten
controlar los efectos de las fluctuaciones del tipo de cambio.

Adicionalmente, Duncan Fox S.A., en forma indirecta, posee inversiones en sociedades inmobiliarias
en Argentina cuyo valor contable al 30 de junio de 2025 asciende a US$ 11,3 millones, las cuales no
registran deudas bancarias y sus retornos se realizan en doélares. Para efectos contables, se
encuentran valorizadas de acuerdo a las disposiciones establecidas en Normas IFRS y en
concordancia con normas e instrucciones de la Superintendencia de Valores y Seguros, hoy Comisién
para el Mercado Financiero (CMF).

2. Riesgo de tasa de interés

La deuda financiera que han contraido las subsidiarias de Duncan Fox S.A.; Alimentos y Frutos S.A. y
Talbot Hotels S.A., estd tomada en dolares, en moneda nacional nominal y reajustable en unidades de
fomento, pactada a tasas fijas y variables de acuerdo a condiciones de mercado vigentes. La
proporcién es de 96,8% para moneda nacional y de 3,2% para la deuda en délares estadounidenses.
Para garantizar el cumplimiento de estas obligaciones, existen distintas modalidades como son:
hipotecas sobre inmuebles, mantencién de ciertos indices maximos de endeudamiento y montos
minimos de patrimonio, entre otros compromisos. La proporciéon de deudas en moneda nacional y
extranjera y sus tasas de interés se consideran razonables, toda vez que la generacién de los
ingresos por ventas consolidadas se produce en proporciones superiores a la conformacién de
aquellas, por lo que se estima, no existe riesgo para esta variable.

3. Analisis Factores de Riesgo de Mercado y de Operacién.

Las principales inversiones de Duncan Fox S.A. se encuentran radicadas en cuatro areas de
negocios: financiero, agroindustrial, hoteleria e inmobiliario.

Por este motivo, a continuacion, se mencionan los factores mas importantes que tienen relacién con
riesgo de mercado y riesgo de operacion de cada sector:

A. Sector Financiero

Este sector esta representado, principalmente, por las inversiones financieras que mantiene Duncan
Fox S.A. Para la actual actividad (inversiones de caracter financiero), se opera dentro del mercado
financiero local, el cual se ve influenciado por las politicas macroeconémicas en general, politica de
tasas del Banco Central de Chile, por los efectos del tipo de cambio dolar y las condiciones
econdmicas externas, principalmente de paises como China y Estados Unidos de Norteamérica.
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B. Sector Agroindustrial

Alimentos y Frutos S.A. produce y comercializa frutas y hortalizas congeladas, que en el mercado
nacional se venden con las marcas "Minuto Verde", "La Cabana" y “Minuto Verde Food Service”. En el
mercado externo, la produccién se vende, principalmente, a marcas propias de los mercados de
destino. Adicionalmente, esta sociedad participa en el cultivo de hortalizas (lechugas, berros, racula),
de manera hidropdnica, a través de su filial Hidroponica La Cruz S.A., como también en el mercado de
frutas y verduras envasadas por medio de su filial Punto Azul S.A.

Considerando que toda la actividad de estas sociedades se desarrolla en el sector agroindustrial, los
riesgos operacionales mas importantes se encuentran en factores naturales relacionados al clima
(sequias, inundaciones, heladas, etc.) y fitosanitarios (pestes y otros similares), los cuales pueden
afectar la produccion y, por ende, el cumplimiento de los contratos de venta, con el consiguiente
efecto en los resultados del negocio.

En el mercado nacional, las ventas de productos congelados para el periodo 2025, representan un
98,2% de las ventas totales de la empresa. Las ventas totales nacionales, han registrado un aumento
de 6,3% respecto del periodo 2024 debido, principalmente, a un incremento de los precios de venta.
En la actualidad, han disminuido los riesgos de mercado originados por la concentracion de las
grandes cadenas de supermercado, incorporando nuevos canales de venta y segmento de clientes.

Adicionalmente, Duncan Fox S.A., por si y a través de su subsidiaria Inversiones Los Cerezos S.A.,
tiene un 50% de participacion en la sociedad Vitafoods SpA, Esta sociedad tiene por objeto principal,
la exportacién de fruta congelada, en especial berries. Para ello cuenta con plantas en Chillan, Molina,
Colban y Osorno.

Los mercados en que participa Vitafoods son, principalmente, Estados Unidos y Europa. Durante el
primer semestre de 2025, se presenta un mayor volumen de ventas fisicas respecto de su
presupuesto, por una mejor colocacién de productos en los mercados de exportacion. A pesar de
estos buenos indices, esta sociedad, en el periodo 2025, presenta resultados inferiores a lo
presupuestado afectado, en cierta forma, por el menor tipo de cambio ddlar aplicado a los ingresos
monetarios, pero superiores al periodo 2024.

C. Sector Hotelero

La subsidiaria Talbot Hotels S.A. opera en la actualidad siete hoteles en Chile: lquique, Antofagasta,
Santiago (Enrique Foster, Las Condes y Aeropuerto), Concepcion y Temuco, uno en Buenos Aires,
Argentina, uno en Lima, Perd y uno en Orlando, Florida, EEUU. Para su operacién, mantiene
vigentes, contratos de franquicia con Intercontinental Hotels Group y con Hyatt Franchising Latin
America, lo que permite operar con altos estandares de calidad bajo las marcas Hyatt Centric, Holiday
Inn y Holiday Inn Express.

Al 30 de junio de 2025, la ocupacion y tarifas registraron un aumento de 8,5% en comparacién con
junio de 2024 y un incremento de un 63,4% respecto del afio 2019 (valores en términos nominales),
afio en que los hoteles de la compafiia estuvieron operando en forma normal.

D. Sector Inmobiliario

Las inversiones que posee la sociedad en este sector estan radicadas, en Argentina, en donde
participa en forma indirecta en proyectos de desarrollo urbano como departamentos, oficinas y barrios
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cerrados. La totalidad de estos proyectos se encuentra sin deuda bancaria y con todos los aportes de
capital efectuados.

En la actualidad, Duncan Fox S.A. participa en forma indirecta con un 19% en 3 proyectos y
desarrollos inmobiliarios ubicados al norte de la ciudad de Buenos Aires, en la localidad de Pilar:

e Barrio privado "Ayres de Pilar’ desarrollado sobre un terreno de aproximadamente 180 Has.
que demandé el loteo y urbanizaciéon de un total de 860 lotes, de los cuales, a la fecha del
presente informe, se encuentran vendidos y construidos por sus propietarios en un 100%.

e Proyecto “Ayres Norte”, de caracteristicas similares al anterior, y sobre un terreno propio de
154 Haés, que se encuentra paralizado por no tener habilitados los permisos de acceso al
barrio, a pesar de contar con permisos de obras autorizados. En este terreno se proyecta
desarrollar nuevos barrios cerrados que implicardn lotear y urbanizar lotes de
aproximadamente 650 m2.

e Loteo y urbanizacién de un terreno de aproximadamente 18 Has, que incluye sitios con
destino Comercial y de Vivienda para el desarrollo por cuenta de terceros. A la fecha, se
encuentra vendido aproximadamente un 74% de la superficie total.

Adicionalmente, Duncan Fox S.A. participa en forma indirecta con un 15,6% en Sol del Pilar, sociedad
propietaria de un terreno de 1.036 Has. brutas, ubicado al norte de la ciudad de Buenos Aires, en la
localidad de Escobar, sobre el que terceros desarrollan en la actualidad un proyecto denominado San
Sebastian, que incluye el loteo y urbanizacién de cerca de 4.500 sitios. Sol del Pilar vende terrenos a
una sociedad argentina quien se encarga de su desarrollo y comercializaciéon al comprador final. Al 30
de junio de 2025, se ha comprometido y pagado la venta de un 81,3% del terreno total vendible.

En Argentina, ain se mantiene una baja actividad econémica, producto de las fuertes medidas que ha
debido tomar el gobierno buscando: controlar la inflacién que afecta al pais (1,6% en el mes de junio y
15,1% acumulada en el afio 2025), recuperar el déficit fiscal y reponer reservas fiscales. A la fecha, no
se han producido mayores problemas de cobranza de cuotas mensuales de pago de las unidades
vendidas. Las sociedades inmobiliarias han tomado varias medidas de ajuste, de forma que, de
mantenerse la normalidad en la cobranza, no se vea afectada la situacién de caja.

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros consolidados, no es posible estimar los
impactos que tendra el desarrollo de esta situacion en el futuro.



