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MEJORES PRONOSTICOS CON MAS INCERTIDUMBRE. La
economia mundial se recuperard en 2021 y 2022 aunque no igual en
cada pais. Dependera de su fortaleza previa, el desempefio fiscal y la
dependencia de sectores muy impactados como turisSmo o servicios
de esparcimiento. Todo esto en un clima de incertidumbre por el
futuro de la pandemia.

LA CRISIS MUNDIAL CIERRA LAS ECONOMIAS. Cuando cae la
actividad econdémica el comercio mundial se desploma por la caida de
demanda y la mayor preferencia por productos locales con menos
riesgo de abastecimiento. En esta crisis se suma una relocalizacion
de actividades por restricciones a los movimientos.

CAYO HASTA SETIEMBRE EL COMERCIO GLOBAL. Sin
embargo, gracias al vigor de recuperacion del tercer trimestre y lo
estimado para el cuarto se esperan cifras menos dramaticas. Aun asi,
hay que ser cautos por lo incierto de los rebrotes del virus y la demora
en la vacunacion.

HUBO TAMBIEN UNA MENOR CAIDA DEL VINO. Hasta los
primeros nueve meses la caida era menor en las importaciones de
vinos al comparar con el 2008 y es muy probable haya habido un
rebote robusto hacia el final de 2020.

PERO HAY CAMBIOS ESTRUCTURALES DE MAGNITUD. Durante
por lo menos 20 afios la expansion del comercio mundial de vinos
explicd la performance de las principales economias vitivinicolas del
mundo, incluida Argentina. Sin embargo, luego de la crisis de 2008
algo pareci6 cambiar y luego de recuperarse el comercio ha vivido un
periodo de estabilidad con aumentos y caidas lo cual parece sera el
signo de los afios venideros.

CASI TODOS LOS MERCADOS DE VINO REACCIONARON
DISTINTO. La macroeconomia marco las pautas del comercio de la
ultima crisis. En la actual juegan un papel decisivo el desarrollo y
madurez de cada mercado lo que diferenciara el post Covid.

LA RELACION DOLAR/EURO SIGUE INFLUYENDO EN LA
COMPETITIVIDAD DE LOS VINOS ARGENTINOS. La consolidacion
de la Union Europea a mediados de la década anterior aprecio su
moneda y encarecio sus productos en los mercados mundiales lo cual

les hizo perder competitividad que aprovecharon los vinos argentinos
en el mercado de Estados Unidos. Con la depreciacion actual del
ddlar vuelve a aparecer una ventana de oportunidad.

LA DEVALUCION DE 2018 ABRIO UNA VENTANA A LA
EXPORTACION QUE AUN SE MANTIENE. Condiciones
macroecondmicas y un cambio de expectativas politicas generaron
una devaluacion del peso en 2018 cuyas consecuencias se prolongan
hasta hoy. A esto se agreg6 en 2020 la depreciacion mundial del
ddlar. Sin embargo, sobrevuelan los temores de un retraso cambiario

ESTADOS UNIDOS, PRINCIPAL MERCADO MUNDIAL Y
ARGENTINO. La caida del PBI de se ubicara entre 4% y 5% lo que
genera una caida de importaciones de vinos por lo menos del doble.
Los numeros cerrados en noviembre de 2020 indican que estos
prondsticos se van a cumplir y es posible que la recuperacién a
valores anteriores recién se vean en 2022.

ADEMAS LA IMPORTACION DE FRACCIONADOS SUPERO AL
RESTO DE VINOS. Luego de un periodo de diez afios de expansion
el mercado de vinos fraccionados cay6 por primera vez. Fue
compensado parcialmente por la importacion de granel que cumplio la
misma funcién que en 2009 al sustituir fraccionados de bajo precio. A
pesar de la caida, sigue liderando el mercado mundial.

EN ESE MERCADO LOS GRANDES PERDEDORES FUERON LOS
EUROPEOQOS. Fue una combinacion de: caida de demanda, debilidad
del délar y una disputa comercial. Los ganadores fueron los vinos de
Nueva Zelanda y Chile.

AUNQUE LOS VINOS ARGENTINOS MEJORARON EN SHARE SU
FACTURACION CONTINUO CAYENDO. Ocupan hoy el quinto lugar
en el ranking de importadores de Estados Unidos y han logrado en
2020 una performance mejor que el promedio global. Como el resto
de competidores disminuyeron el precio promedio de importacién y
aprovecharon las desventajas comerciales de los vinos europeos.

LOS ARANCELES A LOS VINOS EUROPEOS. Cuando en octubre
de 2019 se puso en marcha la represalia por parte de Estados Unidos
a los subsidios europeos a la empresa Airbus y entre los productos se
incluyeron los vinos de Francia, Espafia y Alemania lejos estaba de
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saberse que una pandemia excepcional comenzaria unos meses
después con los cual los dos fenébmenos se sumaron y generaron
caidas y desvio de comercio.

REINO UNIDO, A DIFERENCIA DE CASI TODO EL MUNDO,
AUMENTO SUS IMPORTACIONES EN 2020. Es el segundo
mercado mundial y representara este afio un 13% del valor total
importado de vinos con un aumento de volumen que fue acompafiado
con una disminucién de precios promedio.

EL AUMENTO SE EXPLICA POR EL VINO A GRANEL. El mercado
britanico no tiene una produccion local importante y es un jugador de
consideracion en el mercado de exportaciones. Por ello su
comportamiento importador no debe soslayar este aspecto comercial
y productivo que depende no sélo de su realidad consumidora sino
también de los avatares del comercio mundial y en 2021 de su salida
de Europa.

EN GRAN BRETANA LOS VINOS EUROPEOS RESIGNARON
POSICION FRENTE AL NUEVO MUNDO. Los chilenos,
neozelandeses y australianos ganaron una posicion importante
mientras que los grandes perdedores en la pandemia han sido
italianos y alemanes. En ese contexto, los vinos argentinos que
habian sido de los mas exitosos de la década se mantuvieron
relativamente estables.

EL IMPACTO MAS IMPORTANTE FUE LA DISMINUCION DEL
NEGOCIO DE EXPORTACION DE REINO UNIDO. Con las cifras
hasta el tercer trimestre se pudo calcular que el valor de los vinos
exportados paso de representar el 19% del valor total importado al
14%. Menos demanda y reacomodamiento antes de la vigencia del
Brexit lo explican.

COVID Y BREXIT EN UN MERCADO DINAMICO PERO CON
PARTICULARIDADES. No so6lo atraves6 en 2020 las complejidades
del Covid-19 sino que vivio todo el proceso de salida de la Union
Europea. Los nuevos aranceles afectaran las compras de vinos
fraccionados europeos y las ventas de aquellos que fracciona con
granel importado. Esto produjo movimientos anticipatorios y un fuerte
reacomodamiento del mercado del vinos en Reino Unido. Los
terceros paises ganaran, entre ellos Argentina.



COMERCIO MUNDIAL
Habra un suave crecimiento del comercio mundial de vinos con
diferencia entre paises, aunque la participacion en el consumo
mundial dificilmente crezca, lo que anticipa alta rivalidad
competitiva. Estados Unidos continuara como lider.

¢Qué nos sugiere hacia el futuro la excepcionalidad del 2020?

@

INNOVAR Y ENFOCARSE SERA LA LECCION
Innovacion y enfoque en clientes seran ejes estratégicos en un
mundo con demanda madura, consumidores con nuevos
habitos y el desafio de competir con otras bebidas mas
atractivas para los més jovenes

o

" OPORTUNIDADES Y AMENAZAS DE LOS VINOS ARGENTINOS
Los vinos argentinos tienen una ventana de oportunidad
exportadora aunque las empresas deberan hacer
reestructuraciones de consideracion para mantener sus niveles
_de competitividad en un contexto interno agresivo a la inversion

S

VINOS DE MAS ALTO PRECIO
Se debe esperar una premiumizacioén de las importaciones
empujada por la demanda pero también por la necesidad de
recuperar margenes de las empresas a nivel internacional y alli
los vinos argentinos tienen mucho para ganar

U

NUEVOS ESQUEMAS PARA LLEGAR AL CONSUMIDOR
La pandemia aceler6 una reconfiguracion del comercio entre
paises pero también al interior y la omnicanalidad afectara todo
el ecosistema vitivinicola mundial lo que genera nuevas
oportunidades pero también desafios

[

JUGADAS COMPETITIVAS MAS AGRESIVAS
La necesidad de diferenciarse dara lugar a jugadas mas
agresivas donde temas como las alianzas con otros sectores, la
sustentabilidad o la comunicacion digital formaran parte de la
agenda central de los negocios
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ECONOMIA MUNDIAL Y COMERCIO

V' La economia mundial se recuperard en 2021 y 2022
aunque existird una dindmica distinta entre los patses
en funcion de la fortaleza economica previa de cada uno,
el desemperio fiscal y lo dependiente que sean de sectores
muy impactados como el turismo vy los servicios de
esparcimiento.

V' Existe una gran incertidumbre de los prondsticos debido
relativa predictibilidad del futuro de la pandemia tanto
por los rebrotes y mutaciones del virus como por los
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- A -3 N\ .— | n | planes de vacunacion.
i i ‘ ‘l‘ T A LR == ‘ V' La experiencia histérica demuestra que cuando cae la

1 actividad economica el comercio mundial se desploma.

V' En la crisis actual se puede esperar, ademds, una
relocalizacion de actividades por restricciones a los
movimientos.

v' Gracias al vigor de recuperacion del comercio de bienes y
servicios en el segundo semestre la caida puede ser mds
moderada de lo esperado a principios de afio, aunque
hay que ser cautos pues hay mucha incertidumbre



LOS PRONOSTICOS MUNDIALES DE ENERO DE 2021 MEJORAN ALGO AUNQUE LA INCERTIDUMBRE AUMENTA )
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La economia mundial se recuperara en 2021 y 2022 aunque la dinamica sera distinta entre los paises en funcion de la debilidad o Divskén Vinos
fortaleza previa de cada uno, el desempeiio fiscal y lo dependiente que sean las economias de sectores muy impactados como el

turismo y los servicios de esparcimiento. A esto se suma la gran incertidumbre de los pronosticos por el futuro de la pandemia.
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O Estimacién Enero 2021 del FMI. Pronostica
gue la economia mundial caera un 3,5% luego
de observar lo ocurrido con varios indicadores

mundiales hasta el tercer trimestre y pronostica
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Ameérica Latina y el Caribe. las estimaciones

) Estados Unidos 3,0 2,2 -3,4 5,1 2,5
una recuperacion del 5,5% en 2021 y otro salto de caida son considerables y se espera un
algo menor en 2022, claro que con una gran rebote moderado, inverso a de los emergentes.  Zona del Euro 1,8 13 -7.2 4,2 3,6
incertidumbre que dependera de la evolucién de O Argentina. El prondstico es particularmente Alemania 1,3 0,6 -54 3,5 3.1
la pandemia y de lo afectada que quedo la desalentador. Viene de dos afios de caidas, Francia 1,8 1,5 -9,0 5,5 4,1
oferta productiva mundial. Es decir que a fines muestra una de las disminuciones mas =i 0.8 03 92 30 36
de 2021 la economia habria retornado a lo importantes del mundo y no recuperara los -
niveles previos a la aparicion del Covid-19 niveles de 2019 antes de 2023 0 2024. Espafia 24 2,0 11,1 59 4.7
Una gran dispersion. Las proyecciones son Japén 03 0,7 -5,1 3.1 2,4
muy distintas entre economias avanzadas, QUEDARAN PROFUNDAS HERIDAS Reino Unido 1,3 1,5 -10,0 4,5 5,0
emergentes y de bajo nivel de desarrollo. Enlas | ¥ Mercado laboral. De acuerdo a la OIT la Canada 2 0 1 7 -5,5 3 5 4 1
primeras la caida de 2020 sera muy profunda caida del empleo fue considerable en el o

tras economias avanzadas -2,5

llegando al 4,9% mientras las emergentes
muestran una merma de la mitad y en los

primer semestre y se concentré en los
empleos informales, en especial femenino
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paises de bajo ingreso la disminucion seria de y se pronostica una lenta recuperacion, Economias emergentes y en desarrollo en Asia 6,3 5,5 -1,1 8,3 5,9
apenas un 0,8%. especialmente en estos segmentos. China 6,7 6,1 23 8,1 5,6
Estados Unidos. El rebote esperado para este v Inflacién. Por la recesion, en casi todas India 6.1 42 80 115 6.8
afo es de consideracion aunque luego vuelve a las economias la inflacién se ubicé en ' ' ' ' '
las tasas de crecimiento previos a la pandemia. niveles inferiores a afios previos aunque A:SEAN'S 53 4.9 -3.7 5.2 6,0
Europa. Se estiman caidas muy importantes en crecieron fuertemente los precios ligados Economias emergentes y en desarrollo en Europa 3.3 2,1 -2,8 4,0 3,9
2020 dado que la pandemia ataco fuertemente a salud y alimentos con gran deterioro de Rusia 2,5 1,3 -3,6 3,0 3,9
sectores muy dinamicos vinculados al turismo y estas actividades. América Latina y el Caribe 11 00 -74 4,1 2,9
la restauracion. Francia, Italia y Espafia tendran v Una recesion distinta. En otras Bl 1 3 11 45 3 6 2 6
n largo periodo antes de volver a los nivele ; ‘L
un largo peri volv S niveles recesiones los servicios cayeron menos MeX|co 0,3 -85

anteriores a 2020.
Reino Unido. Tendra una recesién muy

gue la produccion industrial. En ésta fue
totalmente inversa y se espera una
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importante en 2020 luego de afios de bajo > Oriente Medio y Asia Central 1.4 -3.22 3,0
crecimiento y deberéa esperar a 2023 para recuperacion m,uy lenta. _

: e v" Monedas. El délar tuvo una fuerte Arabia Saudita 2,4 0.3 39 2,6 4,0
regresar a los niveles de 2019. Aqui influye el . . feo o =
fuerte impacto de la pandemia y la politica del depreciacion mientras que el euro se Africa subsahariana 3,3 3,2 -2,6 3,2 3,9
Brexit puesto en funcionamiento pleno en 2020. aprecio aunque el futuro de esta Nigeria 1 9 2 2 -3.2 1 5 2 5
Economias emergentes. La recesion de las volatilidad depende de la magnitud de la Sudafrica -7,5

economias emergentes es de menor intensidad

nueva ola de contagios.
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LA CRISIS MUNDIAL ACTUA COMO UN CIERRE DE LAS ECONOMIAS AL DISMINUIR EL COMERCIO

La experiencia histérica demuestra que cuando cae la actividad econémica el comercio mundial se desploma. La causa principal es

»-

que ante la caida de demanda derivada de la recesion existe una preferencia por productos locales que tienen menos riesgo de

abastecimiento. En la crisis actual se puede esperar, ademas, una relocalizacion de actividades por restricciones a los movimientos.

@2018 Pronésticos del volumen de comercio mundial
@2019 Fondo Monetario Internacional
82020
@2021 11,0 N
7.3 7,0
5.1
3'0 3'1 3,9
- . 2 -
.. - m -
-0,6
7.7
-9,4
-11,5 -11,6

Importaciones
avanzadas

Importaciones
emergentes y
desarrollo

> El promedio mundial. Se prevé que el

comercio mundial se contraiga en mas de
10% este afio, similar al observado durante
la crisis financiera mundial en 2009, pese a
gue la contraccion de la actividad es
mucho mas pronunciada este afio.

No en todos los paises seréa igual. La
recuperacion esperada es mas fuerte y de
menor duracién en las economias
emergentes y en desarrollo. En las
avanzadas el rebote de 2021 no
compensard la caida y se espera volver a
los niveles previos recién en 2022.

Exportaciones
avanzadas

Exportaciones
emergentes y
desarrollo

La diferencia con 2009. La recesion es
ahora mas aguda en sectores que
requieren contacto personal, con una
menor intensidad comercial que la industria
manufacturera, que suele contraerse
durante las recesiones por la caida de la
demanda de bienes de capital y bienes de
consumo durable.

Menor demanda. La caida esperada en
los volimenes de comercio refleja en su
mayoria la débil demanda final de los
consumidores y las empresas durante una
desaceleracién mundial sincronizada.

> Larecuperacion. En consonancia con
la recuperacion esperada de la actividad
mundial, se prevé que los volimenes del
comercio crezcan aproximadamente 8%
en 2021 y algo mas de 4%, en
promedio, en los afios siguientes.

> Reestructuracion comercial. Los
modestos volumenes del comercio
también reflejan, en parte, posibles
cambios en las cadenas de suministro
debido a que las empresas relocalizan
la produccion para reducir la
vulnerabilidad al depender de
productores extranjeros.

> Menor inversion. Como reflejo de esta
evolucion, se prevé que los flujos de
inversidn extranjera directa como
porcentaje del PBI mundial se
mantengan muy por debajo de los
niveles observados en la década
anterior a la pandemia.

> Las méas afectadas. Las perspectivas
del comercio son especialmente
sombrias para las economias que
dependen del turismo, donde
probablemente las restricciones a los
viajes internacionales, junto con el temor
al contagio de los consumidores, afecten
en gran medida la actividad econémica
incluso en situaciones en que la
pandemia parezca contenida. Ademas,
los exportadores de petréleo han sufrido
un fuerte shock y a pesar de la
recuperacion de precios su situacion
externa muestra dificultades.

El comercio internacional comenzé a
recuperarse en junio a medida que iban
levantandose los confinamientos. China

contribuy6 decisivamente
a esa recuperacion. Sus exportaciones se
recuperaron de las profundas caidas sufridas en
los primeros meses del afio, gracias a la
reactivacion de la actividad y al vigoroso
repunte de la demanda externa de
equipamiento médico y equipos necesarios
para el trabajo a distancia.

— Produccion industrial
Volumenes mensuales de comercio mundial

—10- (desestacionalizados, 2017=100, escala derecha) -90
PMI de manufacturas: Pedidos nuevos
—15- -85
_20 L 1 1 1 80
2017 18 19 Ago.
20

Fuentes: Oficina de Analisis de Politica Econdmica (CPB) de los Paises Bajos, Haver
Analytics, Markit Economics y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: PMI = indice de gerentes de compras.
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HASTA EL TERCER TRIMESTRE LAS CAIDAS DE IMPORTACIONES FUERON ALGO MAS BAJAS QUE LAS ESTIMADAS

El comercio mundial en los primeros nueve meses de 2020 cayo mas que lo estimado para todo el airo. Sin embargo, gracias al vigor
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de recuperacion del tercer trimestre y una estimacion de que esto se reproducira en el cuarto pueden cambiar las cifras, aunque hay

que ser cautos pues hay mucha incertidumbre de los impactos generados por el rebrote del Covid 19 y la demora en la vacunacion.

Evolucién estimada de importaciones de Productos y

Servicios sobre la base de datos del Centro Internacional de

Comercio hasta el tercer trimestre 2020
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Con los datos de importaciones hasta el tercer
trimestre de 2020 y en caso de que continle la
tendencia, la caida esperada se ubicaria en
12,8% vy la cifra total seria de 21,7 Billones de
dolares. Ahora bien, los pronésticos son algo
mas optimistas pues se basan en una
recuperacioén vigorosa que empezo en el tercer
trimestre y que habria continuado en el cuarto
pero todavia no esta claro el impacto de los
cierres que hubieron como consecuencia del
rebrote de la pandemia.

La cifra es menor a la registrada en la crisis de
2009 donde se verificd una fuerte contraccion de
la demanda, especialmente de bienes y el menor
impacto puede explicarse porque la naturaleza
de la crisis es distinta.

Desde los 25,3 Billones de dolares, el maximo de
la historia econémica moderna, hubo una
retraccion en 2019, especialmente originada en
guerras comerciales (Estados Unidos con China
y con Europa) y una segunda retraccion en 2020
debido a la pandemia.

Del total de importaciones, un 77% correspondio
a productos en 2019 y la caida es mas
pronunciada en servicios, posiblemente por las
limitaciones al desplazamiento pues en la
anterior crisis el fendmeno fue inverso.

Los prondsticos de recuperacion para 2021 adn
se mantienen aungque como indican, tanto el
Fondo Monetario como otros organismos, con
gran incertidumbre que depende del rebrote del
virus y el desarrollo de la vacuna.

Variacion primeros nueve meses 2019/2020 de los
principales importadores

Otros -15,7%
Viet Nam -11,5%
Emiratos Arabes -12,7%
Suiza 0,0%
Taipei -5,9%
Singapur -11,4%
Espaiia -19,5% (I
Bélgica -9,5%
Canada -16,5%
Italia -17,2%
India -12,8% (I
Corea del Sur -11,5%
Paises Bajos -9,3%

Hong Kong -13,9%
Francia -14,2%
Reino Unido -17,3%
Japon -12,2%
Alemania -11,2%
China -9,6%
Estados Unidos -12,4%
Mundo -12,8%

El comportamiento hasta el tercer trimestre de 2020 comparado
con el mismo periodo de 2019 no es homogéneo entre los paises
lo cual esta intimamente relacionado con los impactos en los
niveles de actividad de cada uno y de la dependencia de
importaciones que tienen.

Se destacan las fuertes caidas, entre los principales importadores
mundiales, de Esparfia, Canada, Italia y el Reino Unido. En el otro
extremo, no han tenido mala performance Suiza y Taipei. El
primero compenso6 una fuerte caida de importaciones de
productos con un aumento de servicios.
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LAS IMPORTACIONES DE VINO

v

La caida del comercio mundial de vinos es menor a la
esperada al comparar con la crisis de 2008

La naturaleza de las crisis es distinta como también el
comportamiento del mercado de mundial de mercancias
Los datos de los primeros nueve meses indican que la
disminucion porcentual serda menor en las
importaciones de vinos que hace una década pues el
rebote del segundo semestre ha sido mwy robusto en los
principales mercados

El comercio mundial de vinos parece haber cambiado
estructuralmente y a diferencia de 2008 todos los paises
y tipos de vino o envase reaccionaron distinto

El impacto de las variables macroeconomicas es
necesario pero no suficiente hoy para predecir el
volumen de comercio post Covid pues el desarrollo y
madurez de cada mercado es muwy relevante y marcard la
diferencia.

A esto se sumard el impacto de los futuros acuerdos y
desacuerdos comerciales que comenzaron hace un lustro.



LA CAIDA DEL COMERCIO MUNDIAL DE VINOS ES MENOR AL ESPERADO AL COMPARAR CON LA CRISIS DE 2008

Claramente la naturaleza de la crisi es distinta como también el comportamiento del mercado de mundial de mercancias como es el

)
SUPERVIELLE

Divisién Vinos

caso del vino. Hasta el momento los datos de los primeros nueve meses indican que la caida es menor en las importaciones de vinos y

es muy probable que para el aiio cerrado completo sea algo menor porque el rebote ha sido muy robusto en los principales mercados.

Evolucion estimada exportaciones totales de vinos en base a datos
del Centro Internacional de Comercio hasta el tercer trimestre de

2020 - miles MM U$S
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Cuando empezé la
crisis provocada por la
pandemia del Covid 19
y se hicieron las
primeras estimaciones
de la evolucién de la
actividad econ6mica
mundial se realizaron
también los primeros
pronésticos de la
evolucion que tendria el
comercio de vinos.

Sin embargo, como
muestra el grafico, a
pesar de que la crisis
parece tener mayor
profundidad no son tan
fuertes las caidas de
las importaciones de
vinos.

El volumen de
comercio mas resentido
es el de espumantes
mientras que se
observa, con la
evolucién hasta el
tercer trimestre de
2020, un aumento de
las importaciones de
vino a granel.

Variacion en valor estimada de importaciones de vinos
2019/2020 - con datos al tercer trimestre
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Espumante Fraccionado

Granel

Hasta el tercer trimestre de 2020
comparado con igual periodo de
2019 la caida de valor de
importaciones mundiales de vino
era del 7% aunque con diferencias
notables entre tipos de vinos.

En el mismo periodo de la crisis de
2008 la caida habia sido del 13,7% y
la recuperacion duraria casi un afo
y medio mas.

A diferencia de aquella experiencia
cayo la importacion de vino a granel
mientras que ahora aumento.
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Distribucion en valor 2020
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EL COMERCIO MUNDIAL DE VINOS PARECE HABER CAMBIADO ESTRUCTURALMENTE )
Durante por lo menos 20 ainos la expansion del comercio mundial de vinos explico la performance de las principales economias S itevene
vitivinicolas del mundo, incluida Argentina. Sin embargo, luego de la crisis de 2008 algo parecié cambiar y luego de la recuperacion

de casi dos ainos el comercio vivié un periodo de estabilidad con aumentos y caidas lo cual parece sera el signo de los afios venideros.

Crecimiento de importaciones de vino - MM U$

Evolucion del comercio de vino estimada con
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A DIFERENCIA DE 2008 TODOS LOS PAISES Y TIPOS DE VINO O ENVASE REACCIONARON DISTINTO

A pesar de que en la altima década hubo comportamientos del mercado mundial de vinos muy distintos a los de los 20 afos Divskén Vinos
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anteriores también se verificaron cambios entre los distintos paises cuya demanda fue distinta. Es dificil entonces predecir con las

variables macroeconomicas generales la evolucion post Covid pues el desarrollo y madurez de cada mercado marecara la diferencia.
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Como muestran los graficos el impacto
negativo de la economia mundial no igual
para los distintos tipos de vinos y envases.
Mientras que se registré hasta el tercer
trimestre de 2020 una caida global de la
importacion de vinos del 7% la disminucion
mas fuerte fue en vinos espumantes con el
doble de este valor mientras que en vinos a
granel se espera un incremento.

Comparado con el comportamiento de la
crisis de 2008 existen similitudes que
podriamos atribuir a conductas de
precaucion de los consumidores y un “trade
down” en las franjas de consumo.

En el mercado de vinos espumantes hay
que tener en cuenta que en los ultimos 20
afios ha existido un proceso de sustitucion
de vinos de mas alto precio, especialmente
Champagne por vinos de mas bajo precio
como el Prosecco italiano.

En el caso del vino granel, ya en la crisis de
2008 fue un sustituto de vinos fraccionados
de bajo precio en el mercado mundial y por
ello su caida fue muy baja
comparativamente. A partir de ese
momento se consolidd un proceso de
fraccionamiento en destino, en especial de
vinos del Nuevo Mundo a granel que se
fraccionaron en Europa. Es posible que alli
se encuentre la razon de la expansion
esperada en 2020.

Aunque las evolucién difiera en magnitud lo
que aparece con claridad es que a partir de
2011 el comercio mundial de vinos perdio
su ritmo de expansion previo.

Variacion de importaciones en valor 2019/2020 en base a lo ocurrido en

los primeros nueve meses
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En el caso de los vinos espumantes
la caida es generalizada lo cual esta
en linea con la disminucion del nivel
de actividad y de ingresos.

En los vinos fraccionados se verifico
una fuerte caida en el principal
importador la cual fue parcialmente
compensada con el aumento de
importaciones de vinos a granel.
Las importantes caidas de China se
deben al bloqueo durante dos
meses de sus puertos y hay una
fuerte recuperacion en el cuarto
trimestre que aun no se ve en las
cifras.

En los aumentos de vinos a granel
se verifica el fenémeno de
sustitucion por fraccionados, en
especial de Reino Unido.



LA RELACION DOLAR/EURO HA SIDO DECISIVA PARA EXPLICAR LA COMPETITIVIDAD DE LOS VINOS ARGENTINOS

La consolidacion de la Union Europea desde mediados de la década anterior aprecio su moneda y encarecio sus productos en los
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mercados mundiales lo cual les hizo perder competitividad que aprovecharon los vinos argentinos en el mercado de Estados Unidos.
En los ultimos anos esa situacion se revirtio. Con la depreciacion actual del dolar vuelve a aparecer una ventana de oportunidad.
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Entre 2004 y 2015 la apreciacion del euro en relacion al
dolar generd una ventana de oportunidad para los vinos
argentinos en el mercado de Estados Unidos
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La relacion cambiaria entre Estados
Unidos y Europa ha sido determinante
en las exportaciones de vinos
argentinos.

Cuando el dolar esta depreciado los
ViNnOSs europeos son caros y esto
brinda oportunidades a aquellos
paises que mantienen una paridad
constante con el dolar.

En los dltimos afios, mientras el tipo
de cambio argentino estaba retrasado
los vinos europeos estaban mas
baratos.

La situacién parece haber cambiado
con el Covid-19 que esta depreciando
aceleradamente la moneda
norteamericana y da una nueva
oportunidad a los vinos argentinos.

En los dltimos treinta afios el gran crecimiento del mercado mundial de vinos
se explica por la importacion de China cuyo impulso atrajo a todos los
jugadores mundiales mas importantes, entre ellos Argentina.
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EN 2018 SE ABRIO EN ARGENTINA UNA VENTANA DE MEJORA CAMBIARIA QUE AUN SE MANTIENE )

A mediados de 2018 en la anterior administracion las condiciones macroeconémicas y el cambio de expectativas politicas generaron
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una devaluacion del peso cuyas consecuencias se prolongan hasta 2020. A pesar que la evolucion del tipo de cambio oficial ha sido

positiva en relacion a la inflacion en el altimo afo ha estado influido positivamente por la depreciacion mundial del délar.

Poder adquisitivo promedio enero/diciembre del délar de Estados Unidos ($ diciembre 2020)
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Poder adquisitivo promedio enero/diciembre de la libra britanica ($ diciembre 2020)
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Doélar. La fuerte
devaluacion de
mediados de 2018
significo un cambio
drastico en las
condiciones
competitivas de los
exportadores de vino y
desde ese momento se
abri6 una ventana
estratégica que
continla hasta
nuestros dias a pesar
de la depreciacion de
la moneda
norteamericana
ocurrida en el dltimo
afio y los aumentos de
retenciones.

Euro. La correccion
cambiaria permitio
mejores condiciones de
exportacion a los
principales destinos
europeos de los vinos
argentinos que
inclusive pueden
mejorar en tanto siga la
apreciacion de la
moneda europea.
Libra. El peso
argentino tuvo la menor
depreciacién pero
continu6 con una
elevada competitividad.

Variacién real del poder adquisitivo
Promedio anual cerrado en diciembre
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EL ULTIMO ANO
O Fuerte volatilidad. La reaccion de casi todas las

economias mundiales para paliar los efectos de la
crisis del Covid-19 ha sido aumentar su gasto
fiscal con mayor deuda o emision monetaria lo
gue ha provocado cambios en sus precios
relativos, en especial su tipo de cambio.

O El peso argentino y la inflacion. La politica

macroecondmica argentina, carente de
posibilidades de endeudamiento externo, genero
una gran emision monetaria y aplico restricciones
a la compra de moneda extranjera que distorsiono
el mercado de cambios y obligd a depreciar la
moneda cuyo resultado no fue homogéneo en
relacion a las monedas de otros paises.
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ESTADOS UNIDOS, PRINCIPAL MERCADO
MUNDIAL, REDUJO SUS IMPORTACIONES
EN FORMA CONSIDERABLE

v' Los niimeros cerrados en noviembre de 2020 indican
que los prondsticos de caida realizados a principios
de afio se cumplirdan y es posible que se vuelva a
valores previos a la crisis recién en 2022.

V" Luego de un periodo de diez afios de expansion el
mercado de vinos fraccionados cayo por primera vez.
Fue compensado parcialmente por la importacion de
vinos a granel para sustituir vinos fraccionados de
bajo precio.

v' En la disminucion de importaciones de vino en

4l stados Unidos los mds afectados fueron los

- europeos, en gran medida por los conflictos

. g/ comerciales iniciados a fines de 2019 a lo que se

o sumo el Covid en 2020.

V" Los vinos fraccionados argentinos ocupan hoy el
quinto lugar en el ranking de importadores de
Estados Unidos y han logrado en 2020 una

performance mejor que el promedio global.



EL PRINCIPAL MERCADO MUNDIAL REDUJO SUS IMPORTACIONES EN FORMA CONSIDERABLE )

Los primeros pronésticos de caida del PBI de Estados Unidos se ubicaban entre 4% y 5% lo cual anticipaba una caida de
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importaciones de vinos por lo menos del doble. Los nimeros cerrados en noviembre de 2020 indican que estos pronosticos se van a

cumplir y es posible que la recuperacion siga los patrones de crisis anteriores y se vuelva a valores previos a la crisis recién en 2022.

Importacién total de vinos Estados Unidos
MAT noviembre — (MM Cajas) - Fuente: CIC
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El Gltimo afio cerrado en
noviembre muestra que la
importacion total de vinos en
Estados Unidos ha tenido un
ajuste tanto en volumen como en
precios. Una clara reaccién de
contraccién de demanda.

Siendo el principal importador
mundial de vinos con el 34% del
valor total en 2019 esto impactara
sensiblemente en las finanzas y
estrategias competitivas de los
mas importantes exportadores.

La reaccion es distinta a la de
2008 cuando aumenté el volumen
total y el gran ajuste fue en
precios. En ese momento fueron
los importadores los que
ajustaron y reestructuraron sus
stocks y comenzé también un
proceso de importacion de vinos a
granel para ser fraccionados en
destino.

También hubo un acentuado
proceso de trade down en el
consumo que se verifica en la
crisis actual pero de menor
intensidad. De alguna manera
siguié influyendo el proceso de
premiumizacion que se inicio en
2009 aunque en ningln momento
se alcanzo el precio promedio
previo a la crisis de 2008.

FUERTE CAIDA DEL VALOR DE LAS IMPORTACIONES

DE ESTADOS UNIDOS

O Los casi 700 millones de délares de caida de importaciones de vinos por parte
de Estados Unidos representan un fuerte cambio de tendencia del principal
importador mundial.

O Aunque los datos son los acumulados a noviembre, parece improbable un
cambio de tendencia cuando cierre diciembre. En valor la disminucion es
similar a la ocurrida en 2008/2009 aunque en ese momento fue mas
impactante porque el comercio era un 75% del actual.

O Hay que advertir que la cifra de caida es algo menor que la estimada con los
primeros tres trimestres lo que muestra una alentadora recuperacion en el
cuarto trimestre del afio.

O La caida de 2020 surge como una combinacion de 4,8% de volumen y 5,8%
de precio lo que indica una retraccioén de la demanda por vinos importados, un
trade down a vinos mas baratos y preferencia por vinos locales.

O Si los prondsticos sobre la evolucion de la pandemia se mantienen es posible
que en 2001 se observe una recuperacion aunque por el momento es dificil
pronosticar si superara lo perdido en 2020

Importacion total de vinos Estados Unidos (MM U$S)
Fuente: CIC
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LA CAIDA DEL MERCADO DE ESTADOS UNIDOS HA SIDO MAS FUERTE EN LOS VINOS FRACCIONADOS )

Luego de un periodo de diez anios de expansion el mercado de vinos fraccionados cayé por primera vez en el principal mercado
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mundial. Fue compensado parcialmente por la importacion de vinos a granel que cumplieron la misma funcion que en 2009 cuando

se utilizaron para sustituir vinos fraccionados de bajo precio. A pesar de la caida, continua siendo el mercado lider mundial.

Importacion fraccionado Estados Unidos (MM U$S)
MAT noviembre Fuente: CIC
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Importacion espumante Estados Unidos (MM U$S) - MAT noviembre
Fuente: CIC
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Variacion
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2019/2020
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> Ladisminucién de importaciones de vinos de Estados Unidos
en 673 millones de ddélares no fue homogénea entre los
distintos tipos y envases. En vinos fraccionados cay6 560
millones y en espumantes casi 170 millones mas mientras que
en vinos granel aumento en 57 millones de doélares.

> Entodos los casos la variacion es de menor intensidad que la
que se experimentd en la crisis de 2008 lo cual puede
explicarse por distintos motivos:

— En ambas crisis el fenédmeno fue sorpresivo aunque en
la primera encontro a los distribuidores con mayores
niveles de stocks lo que indujo a suspender
embarques comprometidos mientras que desde ese
momento la politica de abastecimiento ha sido mas
moderada.

n la actualidad el mercado es mas grande y algo mas
uro lo que hace que las caidas absolutas sean
chicas en términos relativos.

la anterior crisis el efecto sobre los ingresos de los
consumidores fue casi inmediato mientras que ahora
fue algo mas aletargado y mas concentrado en
algunas actividades.

El fenébmeno de trade down se ha vuelto a repetir y es
por ello que se verifica un aumento de precios en los
vinos granel importados que sustituiran vinos
fraccionados de bajo precio.

> Entérminos relativos la caida de precios fue mas importante

en los espumantes que en los fraccionados tranquilos lo cual
esta en linea con una conducta mas conservadora por parte
de los consumidores.

> Los vinos granel estaban relativamente estancados en

importacion desde hace mas de cinco afios y la crisis1e7italizé
este mercado.



LOS GRANDES PERDEDORES EN EL MERCADO DE ESTADOS UNIDOS EN 2020 FUERON LOS EUROPEOS

La crisis hizo disminuir las importaciones de vino en Estados Unidos siendo los mas afectados los europeos. Fue una combinacion

de: caida de demanda, debilidad del délar y una disputa comercial. Los ganadores fueron los vinos de Nueva Zelanda y Chile
mientras que los vinos argentinos también perdieron participacion y se ubicaron en niveles de la década anterior.

Tal cual muestra el grafico la caida de importaciones de vinos de Estados Unidos se concentré
en los vinos europeos y en otros destinos mas nuevos mientras que los tradicionales del
Nuevo Mundo aprovecharon y ganaron share, en especial Nueva Zelanda.

+ Se repite asi un comportamiento que habia estado presente en la crisis anterior. En aquel
momento fue dominante el efecto de caida de demanda de los consumidores a franjas mas
bajas de precios que no ha sido tan agudo en la actualidad. Fue el momento que los vinos
argentinos aprovecharon con toda intensidad y pasaron de exportar 190 millones de dodlares a
233 millones siendo junto con Nueva Zelanda los dos grandes ganadores de la crisis. En ésta
no sucedié lo mismo posiblemente porque los vinos argentinos compiten en franjas mas
elevadas de precios y la diferencia cambiaria no es tan importante.

* Es clara también la ganancia de share lograda en la dltima década por los vinos europeos
gracias a la depreciacion de su moneda en relacion al doélar. Este fenomeno puede explicar
también, mas alla de la disputa comercial, la fuerte caida que han experimentado en 2020.

* Todas las predicciones indican que el délar seguira débil lo cual es una oportunidad para los

\_ Vvinos argentinos.

Importacion de vinos en Estados Unidos por origen - MM U$S
Fuente: CIC

4.323

4.166
3.895

3.527 3-675 3.705
3.302

3.108 3.184 3.157

2.828

2.676

2.510

1.088 1232 1135 1.116 1.119 1.115 1.189 1.192 1.139 1.148 1.153 1.142 1091 1.087 1.109

350 434 405 381 365 344 329 299 282 273

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

98 141 190 233 286

2006 2007 2008 2009 2010 2011

@ ARGENTINA =O=—EUROPEOS =0O=NUEVO MUNDO

J

<

<

NUEVA ZELANDA;

ESPANA; 8,7%

CHILE; 19,2%/

ARGENTINA
8.2%

Share en volumen 2020

OTROS; 27,6%

11,1%

N~

ITALIA;
47,6%

Ve

L AUSTRALIA; 17,7%

De los 363 millones que cayeron los
europeos, el gran perdedor es Francia
con 255 millones mientras que Italia cayo
56 millones y Espafa 51.

Parte de la explicacién son los precios
mas elevados de los vinos franceses
sumado a la disputa comercial que
comenz6 a fines de 2019.

Los vinos del Nuevo Mundo pudieron
aprovechar la crisis y aumentaron 22
millones de ddlares.

Los grandes ganadores fueron los vinos
de Nueva Zelanda que crecieron en 39
millones de ddlares y los chilenos con 5
millones mientras que Australia
disminuy6 en 22 millones y Argentina en
9 millones.
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LOS VINOS ARGENTINOS HAN MEJORADO RELATIVAMENTE EN 2020 PERO SU FACTURACION CONTINUO CAYENDO )

Los vinos fraccionados argentinos ocupan hoy el quinto lugar en el ranking de importadores de Estados Unidos y han logrado en S itevene
2020 una performance mejor que el promedio global. Como el resto de competidores disminuyeron el precio promedio de

importacion y aprovecharon las ventajas cambiarias y disputas comerciales de los vinos europeos.

En vinos fraccionados, el mercado de importacion de mayor importancia es Estados Unidos, el lider e s hale Precio promedio de importacién vinos fraccionados
sigue siendo Italia que consolidé su share en 2020 pues disminuyé menos que el total. T Y vy Estados Unidos - U$S/Caja - MAT noviembre
: O d ONado
= Argentina paso al quinto lugar superado en 2016 por Nueva Zelanda, el pais de mejor performance 3 lo ado 100
de la Gltima década. De ese modo los vinos argentinos fraccionados continuaron una declinacion de do
siete afios cuando en 2013 alcanzé su mejor posicion con 347 millones de dolares. De no haber sido d aro
por la pandemiay las restricciones comerciales de Estados Unidos también habria sido superado por precios promedio. [
Espana. 2 mavoria de
: O adSoO
= Enla batalla competitiva los vinos argentinos estan hoy en la franja de italianos y espafioles, algo por endiero -
debajo del promedio global. Compiten también con vinos de franjas elevadas de chilenos 'y SNIGIT BIFEBEITEE 80 A T
australianos y franjas bajas de franceses y neozelandeses. Juega un partido altamente competitivo. devinos de ma S
MAT - NUEVA PO Ollo = 70 ZELANDA; 68,2
S ITALIA  FRANCIA ~ AUSTRALIA | ARGENTINA | CHILE  ESPANA "\ = OTROS TOTAL otros agregaro
2006 1.103 813 751 90 | 178 197 107 302 3.540 Sa> G€ Jammd
2007 1.212 891 817 124 | 224 227 152 340 3.986 A5 D)4
2008 1.224 1.000 719 169 | 230 236 146 334 4.058 = SeE PR 60 ITALIA; 55,8
2009 1077 672 612 213 | 255 197 146 285 3.458 0> arg=titne
2010 1161 611 592 262 | 263 211 178 341 3.619 e TOTAL; 53,6
2011 1.340 755 525 291 | 262 232 181 360 3.947 Solitica desde 50
2012 1.338 868 481 311 | 245 239 201 338 4.021 018 cuando ESPANA; 49,9
2013 1.441 954 465 347 | 259 274 236 349 4.325 erd los 50
2014 1.500 948 425 328 | 242 278 265 350 4.336 16lares bor cais 46,5 ARGENTINA
2015 1.468 963 407 325 | 252 257 309 353 4.334 Decde ese 40 44,3
2016 1.480 996 372 320 | 243 267 332 345 4.355 S
2017 1.498 1.158 353 310 | 221 267 354 376 4.536 -+ tendencia de AUSTRALIA;
2018 1.578 1.376 319 285 | 189 275 382 389 4.792 ore iy 31,5
2019 1.543 1.430 313 270 | 163 270 397 399 4.784 de dier AR o 30
2020 1.517 983 294 263 | 161 238 433 334 4.224 qraciac a CHILE; 30,7
201‘;7;‘020 2,4% -11%  -11,8% 9,0% e .- asartur .
zofsA/Gz?ng -3,6% | -8,4% 1,0% 5,1% <lglelle 2015 2016 2017 2018 2019 2020




AL FENONEMO DE CAIDA POR LA PANDEMIA SE AGREGO EL AUMENTO DE ARANCELES A VINOS EUROPEOS

Cuando en octubre de 2019 se puso en marcha la represalia por parte de Estados Unidos a los subsidios europeos a la empresa Airbus

)
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y entre los productos se incluyeron los vinos de Francia, Espana y Alemania lejos estaba de saberse que una pandemia excepcional

comenzaria unos meses después con los cual los dos fenomenos se sumaron y generaron cambios de caida y desvio de comercio.

Importacién de vinos fraccionados en Estados Unidos
MM U$S - MAT noviembre - Fuente: CIC
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los vinos de este grupo de paises
cayo fuertemente por encima del 28%
pero las razones son distintas.

O En aquel momento los vinos
europeos, especialmente los
franceses, eran los mas caros y
fueron reemplazados por vinos del
Nuevo Mundo mas baratos y de
buena relacién calidad/precio.

O Los mas de 500 millones de caida en
el ultimo afio tienen relacién con la
pandemia pero en especial al
aumento de aranceles al 25% que la
administracion de Trump impuso a los
vinos de estos tres paises.

O Asi, de representar el 37,5% del
share hoy ocupan el 30,5%, una
caida sin precedentes.
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O La aplicacion de estos aranceles en respuesta a los subsidios europeos a
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mercado y claramente le es mas facil competir con vinos espafioles y
alemanes pero también en la franja de precios medios de los franceses.



)
SUPERVIELLE
Divisién Vinos

PANDEMIA Y BREXIT RECONFIGURAN EL
FUTURO DEL COMERCIO DE VINO DEL REINO
UNIDO

v’ En 2020 sélo algunos paises aumentaron sus importaciones,
entre ellos Reino Unido que representard este aiio un 13%
del valor total importado mundial de vinos.

v Su comportamiento importador depende no sélo de la
realidad de su consumo sino también de su presencia en la
exportacion vy los avatares del comercio mundial y en 2021 de
su salida de Europa.

V" La consecuencia directa del Brexit fue la disminucion del
negocio de exportacion de Reino Unido

V' Los vinos chilenos, neozelandeses y australianos ganaron
una posicion vmportante en el mercado del Reino Unido
mientras que los grandes perdedores en la pandemia han sido
los italianos y alemanes.

v' En ese contexto, los vinos argentinos que habian sido de los

mas exitosos de la década, se mantuvieron relativamente
estables



EN UN COMPORTAMIENTO INVERSO, EL SEGUNDO MERCADO MUNDIAL AUMENTO SUS IMPORTACIONES EN 2020 )
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Cuando todo el comercio mundial de vinos se desplomé por la pandemia sé6lo algunos paises aumentaron sus importaciones, entre Divskén Vinos

ellos Reino Unido que representara este aino un 13% del valor total importado mundial de vinos. Su contribucion a una menor caida

del comercio sera asi de consideracion. El aumento de volumen fue acompainado con una disminucion de precios promedio.

Volumen total de vinos importado en Reino Unido

MM Cajas — MAT noviembre - Fuente: CIC +2.1% >
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Precio importacion total de vinos en Reino Unido
U$S/Caja — MAT noviembre - Fuente: CIC
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El dltimo afio cerrado en
noviembre muestra al Reino
Unido con un aumento global del
volumen importado y una
disminucién del precio. Situacién
muy diferente a la observada en
la crisis de 2008.

Lo ocurrido en 2020 ya se habia
observado en 2019 lo cual esta
mostrando que existen
fenédmenos estructurales del
mercado mas alla de los efectos
provocados por el Covid-19.

La tendencia en voliumenes
desde el maximo alcanzado en
2015 era decreciente como
también los precios lo cual
mostraba un mercado con caida
de demanda global aunque con
cambios al interior de esa
demanda como la
premiumizacién del consumo de
vinos, tendencia que Argentina
aprovecho desde hace afios.

Otra de las tendencias fue el
creciente fraccionamiento de
vinos a granel importados para
reemplazo de importacion de
fraccionados o exportar.

Las exportaciones representan
el 19% de lo que se importa y no
es demanda britanica.

EL RESULTADO FINAL FUE UN AUMENTO DEL VALOR IMPORTADO

O Los 57 millones de dolares de crecimiento de las importaciones totales
britanicas contindan una tendencia que comenzé en 2016.

O Este crecimiento se ha dado en base a un proceso global de aumento del
precio promedio lo cual estd mostrando una cambio en los hébitos de los
consumidores del Reino Unido y también una transformacion estructural de la
produccion y el abastecimiento.

O En cuanto a los habitos de consumo, el mercado britanico goza de una
elevada participacion del consumo on trade donde se toman vinos de mayor
precio promedio y ademas la tendencia creciente de la venta on line en el
Gltimo afio jugd un papel decisivo en el mercado pues reemplazé vinos
consumidos en los canales off trade tradicionales.

O El aumento de volimenes importados no es mayor porque han disminuido
sensiblemente en 2020 las exportaciones a terceros paises, en especial a
Europa por caida de demanda de importacion de éstos.

O Es posible que la demanda de importaciones del Reino Unido tenga su
principal explicacion, ademas de lo sefialado, en una demanda preventiva
antes de la entrada en vigencia del Brexit y los cambios de aranceles.

Importacion total de vinos en Reino Unido
MM U$S - MAT noviembre - Fuente: CIC
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EL AUMENTO DE IMPORTACION SE EXPLICA ESPECIALMENTE POR EL AUMENTO DE VINO A GRANEL -
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El mercado britanico no tiene una produccion local importante y es un jugador de consideracion en el mercado mundial de Iihisid Vines

exportaciones. Por ello su comportamiento importador no debe soslayar este aspecto comercial y productivo que depende no sélo de

su realidad consumidora sino también de los avatares del comercio mundial y en 2021 de su salida de Europa.

Importacion fraccionado Reino Unido (MM U$S) — MAT Noviembre
Fuente: CIC
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> Enlos doce meses cerrados en noviembre las importaciones
totales de vinos de Reino Unido habian crecido en relacion al
afio anterior en 57 millones de délares, aunque este valor se
compone de un aumento de 62 millones en vinos
fraccionados, una caida de 74 millones en vinos espumantes y
un aumento de 69 millones en vinos a granel. Como vemos un
cambio estructural de consideracion.

> Es dificil explicar este comportamiento sin tener en cuenta que
Reino Unido es un exportador mundial importante. En 2019
ocupo el décimo lugar a nivel mundial con el 2,3% de
participacion en valor con 838 millones de dolares por encima
de Argentina, afio en la que la desplaz6 al lugar nUmero 11.

~ Dos fenémenos ocurrieron en 2020 que deben ser
tenidos en cuenta: los efectos econémicos de la
pandemia con la caida de actividad y los bloqueos del
off trade y en el caso del Reino Unido la entrada en
vigencia del Brexit a partir de diciembre.

— El aumento de la importacion de vinos fraccionados,
en precios mas elevados, puede ser un
comportamiento preventivo antes de los aumentos de
aranceles de vinos europeos, mayoritarios en el
mercado inglés.

— La caida de espumantes estéa en linea con la menor
demanda tanto local como del exterior, teniendo en
cuenta que Reino Unido reexporta una parte
importante de este tipo de vinos que importa de paises
del Nuevo Mundo.

— Elaumento de graneles fue la reaccion l6gica al
reemplazo de vinos fraccionados de bajo precio
importando tanto para fraccionarlos en Reino Unido
como para exportarlos a granel a otros paises
europeos como Bélgica, Lituania, Polonia 'y Eﬁ%tpia.



EN EL MERCADO DEL REINO UNIDO LOS VINOS EUROPEOS RESIGNARON POSICION FRENTE AL NUEVO MUNDO

Los vinos chilenos, neozelandeses y australianos ganaron una posicion importante en el mercado del Reino Unido mientras que los
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grandes perdedores en la pandemia han sido los italianos y alemanes. En ese contexto, los vinos argentinos que habian sido de los

mas exitosos de la década se mantuvieron relativamente estables.

El 2020 no mostré6 comportamientos visiblemente disruptivos en los niimeros globales del
mercado inglés aunque bajo la superficie pudieron observarse cambios estructurales que
tendran implicancias estratégicas de consideracion para las compaiiias exportadoras,
especialmente los jugadores mundiales mas grandes del mercado mundial de vinos.

* En el resultado neto se puede observar un avance relativo de los vinos del Nuevo Mundo,
liderado por Australia lo que resulté una novedad luego de aiios de caidas y que tiene su
principal explicacién en el desvio de comercio por los conflictos con su principal cliente que
hoy es China.

» El avance del Nuevo Mundo también encuentra a Nueva Zelanda como un actor importante
aunque esto no es coyuntural si se tiene en cuenta que en los tltimos afos los vinos de estas
islas de Oceania han crecido sostenidamente en todos los mercados mundiales como
resultado de una politica productiva innovadora, de sustentabilidad medioambiental y de
claras estrategias exportadoras.

* Argentina, un jugador dinamico de los ultimos afos estuvo especialmente afectado por la

k pandemia dado que sus vinos han ganado participacion en el mercado del off trade.

J

Importacion total de vinos en Reino Unido por origen - MM U$S

Fuente: CIC
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EL MERCADO BRITANICO PRESENTO UN CONTEXTO ALENTADOR EN GENERAL PERO CON PARTICULARIDADES -
Este mercado no sélo atravesé este aiio las complejidades del Covid-19 sino que vivié todo el proceso de salida de la Unién Europea lo  *" "t v
que estuvo muy asociado a los negocios del vino dado que Reino Unido no solo es importador de vinos, en especial fraccionados

europeos a los que les aplicé aranceles sino que también es exportador de vinos que fracciona a partir de granel importado.

Los tres principales jugadores mundiales en la importacion de vinos fraccionados son Estados Unidos, Reino 2 demanda Precio de importacion vinos fraccionados Reino
Unido y China, siendo los dos primeros los principales clientes externos de Argentina. T Unido - U$S/Caja - MAT noviembre - Fuente: CIC
= Las importaciones de vinos fraccionados de Reino Unido representaron el 11% del valor mundial en 2019, algo b2V El3 el 55,0
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EL MERCADO DEL REINO UNIDO SE TRANSFORMO POR LA ENTRADA EN VIGENCIA DEL BREXIT
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A partir de 2021 comenzaron a regir aranceles de importacion en el mercado britanico por la puesta en marcha del Brexit Divskén Vinos

aumentando los impuestos a los vinos europeos y disminuyendo el de terceros paises, entre ellos los argentinos. Esto produjo

movimientos adicionales a los provocados por la pandemia y un fuerte reacomodamiento del mercado del vinos en Reino Unido.

Volumen de importaciones netas de Reino Unido — Millones de Cajas - Fuente: CIC
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Con la crisis de 2008 se acelerdé una
transformacion del mercado de vinos del Reino
Unido. Se redujo en volumen, especialmente el
importado de fuera de Europa desde donde
ademas se cambio el mix de importacion entre
vinos fraccionados y vinos a granel.

Los costos logisticos y en menor medida la
huella de carbono impulsaron este cambio que
realizaron grandes compafiias mundiales. Asi
comenzé el Reino Unido a tener un rol
importante en el fraccionamiento de vinos que
despach6 al mercado doméstico y también al
resto de Europa.

Con algunos paises también tuvo un fuerte
intercambio de vinos a granel, en especial
Bélgica, Dinamarca y mas recientemente en
Polonia y los paises balticos.

Ademas ha cumplido un papel activo en la
importacion de vinos espumantes de paises
fuera de Europa que luego exportd a paises
europeos cercanos.

Los vinos argentinos jugaron en los dltimos
afos un papel importante en la sustitucion de
vinos europeos fraccionados de precios
medios-altos. Ademas exportd activamente
vinos a granel que se fraccionaron alli y se
colocaron en precios medios-bajos.

Con la pandemia y la aplicacién del Brexit a
partir de 2021 estas tendencias de largo
plazo se revirtieron a favor de los paises
fuera de Europa, entre ellos Argentina.



LA CONSECUENCIA DIRECTA DEL BREXIT FUE LA DISMINUCION DEL NEGOCIO DE EXPORTACION DE REINO UNIDO

La exportacion de vinos fraccionados que el Reino Unido importaba tanto embotellados como a granel para luego fraccionarlos se

redujo notablemente en 2020. Con las cifras hasta el tercer trimestre se pudo calcular que el valor de los vinos exportados paso de

»-
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representar el 19% del valor total importado al 14%. Menos demanda y reacomodamiento antes de la vigencia del Brexit lo explican.

Volumen estimado de comercio de vinos de Reino
Unido en base a los primeros nueve meses de
2020 - Miles de Cajas
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El Reino Unido importa vinos para satisfacer
el consumo nacional pero también para
exportar hacia otros paises.

Por otra parte realiza un negocio de
fraccionamiento pues importa vinos a granel
gue luego vende tanto al mercado local como
al exterior.

Como consecuencia de la pandemia y
anticipandose a las nuevas reglas del Brexit
gue entraron en vigencia en diciembre de
2020 hubo un aumento de importaciones en
volumen y una leve caida en valor pero se
produjo una disminucion de las
exportaciones.

Este comportamiento tuvo como resultado
neto un aumento de las importaciones tanto
en volumen como en valor. Es decir, que el
Reino Unido disminuy6 su operacion
tradicional de exportacion de vinos. La
reduccion del tamafio fue importante tanto en
volumen como en valor.

El otro fendomeno fue la disminucion del
negocio en Europa en relacion al resto del
mundo. Mientras que el volumen neto de 11
millones de cajas fue el resultado de un
aumento de 8 millones de cajas importadas y
una disminucién de 3 millones exportadas lo
cual puede haber aumentado los stocks de
los importadores.

En valor la evolucién es similar y esto por
supuesto que significa una oportunidad
para los vinos argentinos en el largo plazo
aungue hay dudas para 2021 por la
posible acumulacion de stocks.
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Volumen neto estimado de importaciones de vino de Reino Unido — Miles de Cajas

Var. Var. CAGR
2018 2019 2020 2019/20 2019/20 2001/19
(%) (Cajas)

140.607 145.097 156.474 7,8% 11.377 -0,6%
Europa 66.540 71.575 74.211 3,7% 2.636 -0,2%
Fuera de Europa 74.067 73.522 82.262 11,9% 8.740 -1,0%
Fraccionado 69.945 71.731 74.922 4,4% 3.191 -3,4%
Europa 49.453 52.193 54.284 4,0% 2.091 25,8%
Fuera de Europa 20.491 19.539 20.638 5,6% 1.100 -10,1%
Espumante 17.411 16.545 15.635 -5,5% -909 5,7%
Europa 17.284 16.423 15.626 -4,9% -797 6,8%
Fuera de Europa 128 121 10 -92,1% -112 -11,5%
Granel 52.626 41.302 47.562 15,2% 6.260 3,7%
Europa -1.077 187 1.833| 877,8% 1.645 -18,5%
Fuera de Europa 53.703 41.115 45.730 11,2% 4.615 6,2%

Valor neto estimado de importaciones de vino de Reino Unido — Miles USS

Var.

Var.

2018 2019 2020 2019/20 2019/20 Zogf/Glg
(%) (mm USS)
3.547.630 3.586.057 3.803.658 6,1% 217.601 0,1%
Europa 2.613.775 2.681.721| 2.683.617 0,1% 1.896 3,2%
Fuera de Europa 933.855 904.336| 1.120.041 23,9%  215.705 -4,3%
Fraccionado 2.074.754 2.100.609 | 2.314.524 10,2% 213.915 -1,8%
Europa 1.724.982 1.771.925| 1.882.566 6,2% 110.641 34,7%
Fuera de Europa 349.772  328.684| 431.958 31,4% 103.274 -11,4%
Espumante 864.342 866.411| 725.632 -16,2% -140.779 5,1%
Europa 889.300 900.748| 755.894 -16,1% -144.854 2,7%
Fuera de Europa -24.958  -34.337| -30.263 -11,9% 4.074 -9,3%
Granel 603.246 607.425| 707.891 16,5% 100.466 5,7%
Europa -22.953  -18.666| -11.102 -40,5% 7.564
Fuera de Europa 626.199 626.091| 718.993 14,8% 92.902 8,0%
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iiiMuchas
gracias!!!
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