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La produccion de
uvas para vinificar en
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En la década del ‘9o la vitivinicultura argentina tuvo un
cambio de gran envergadura que removio
estructuralmente los fundamentos productivos de
varias décadas.

La apertura de la economia produjo una llegada de
inversiones que veian un gran potencial exportador en
el sector pero se necesitaba un cambio radical en
variedades, tecnologia y enfoque de mercados cuando
el mundo del vino se estaba globalizando.

Asi, en pocos aflos comenzo un proceso de inversiones
que movilizé mas de 70 mil hectareas, se enfocd en
variedades de potencial exportadory con el tiempo, ya
en la primera década del 2000 vendria la revolucion del
Malbec.

Este proceso se ralentizd en la Ultima década por la
influencia de un entorno macroeconémico adverso.
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En la Ultima década, luego del repunte que significo
la crisis del 2008 para los vinos argentinos, la
economia argentina se estancd y sucesivos
programas economicos no han logrado orientar las
variables en la direccion de atraer inversiones en
modernizacion que caracterizo décadas anteriores.
Esto tuvo dos efectos muy importantes en el
sector: una disminucion de inversiones de
mantenimiento y modernizacion y un elevado
enfoque hacia variedades “seguras” como el caso
del Malbec.

Lo Unico mas moderno es la aparicion de
variedades como el Cabernet Franc, perosin la
potencia que en su momento tuvo el Malbec.

% Elano 2020 marcé un punto de inflexion en la produccidn de uvas porque se verificaron

los precios mas bajos de las Ultimas dos décadas.

3.

% Larazon hay que buscarla en las dificultades del mercado de vinos que se trasladaron a

menores inversiones en activos fijos y corrientes, una menor tasa de modernizacion que
la exigida en los mercados mundiales de vino y una presion muy fuerte sobre el precio de
las materias primas que por condicion estructural no tienen uso alternativo en la
economia.

Asi, en 2021 se observo un fuerte aumento del precio de las materias primas, a pesar de
haber tenido una buena cosecha y esto que mejord la rentabilidad de la uva, desmejord
la ya baja rentabilidad del sector elaboradory fraccionador de vinos.

La pregunta que hoy esta en todos las mesas de decision de la produccion de vinos es
acerca de los precios futuros de las materias primas.

Todo parece indicar que la recuperacion que tuvieron los precios, todavia no alcanza
para llegar a equilibrios econdmicos en muchas variedades y en aquellas que si lo logran
se advierte una fuerte presion compradora con lo cual los incentivos a menores precios
en el largo plazo son bajos y se deben esperar cotizaciones similares e incluso superiores
a las actuales en el mediano plazo, mas alla que por fendmenos coyunturales en la
proxima temporada puedan ser algo mas bajos en moneda constante.

Un aumento del
precio en la Ultima
temporada que
presagia
decisiones
estratégicas de
fondo en el
abastecimiento
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El mercado de uvas de 2021 con sus aumentos de precios impacto en la

rentabilidad del negocio del vino y es probable que se mantengan elevados suPeRIEE
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Precio promedio uvas para vinificar ($ Junio 2021/kilo)
PDIe O Pro cdlio pordaderado de ia d (e
54,8 +71,2% - d (€ POINala Se parece dS d dlgo
50,0 DIAZ0 gque €1 de 10 0OS A0S d pPesSdall de
46,0
43,1 42,6 d ento de prod O
38,3 38,5 38,6 39,6 6
34,0 32,6 33,6 35,3
31,4 ! precio ha sido ma enomeno de
26,4 27,1 27,3
20,6 23,4 20,9 23,4 21,2 a anda g de o a a dra 3
16,3 d on de lo O ace pensar que
Promedio 1999/2021 = 33,3 $/kilo el precio puede bajar aunque no
e
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 on los precios promedio 3 ales e
Precio promedio uvas para vinificar — $ junio 2021/kilo =NEHTHENLO QEbEHd UDILalse €1 algo id
0[S D0 U d i€ Ddlid € d = 20 J U
71’8 c U U U U c DAl € S Ul

70,2 69,5

59,1

35,2 en gra edida por 13

® 26,5
21,3 19,9 19,9 18,3 O ) 26,5 O 0/ OpPO dad exportadora de
‘ ' ‘ 11,7 ' 25,7 ‘ 20,1 granel gracias d DO de
20,8 21,5 1 () Q 0/ amDIo
15,2 O 16,0 16,5 18,2 18,3 16,8 18,6 134 16,1 16,3 4,
12,1 11,5 10,9 62 102

7.9 5,9 7:3 ! DOCO probable que se

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 nstendan en e aMDO

—O—Tintas —O—Blancas —@—Rosadas




El cambio estructural de superficie de vifiedos para vinificar (miles de hectareas)

es notable en las tltimas tres décadas y reflejan la adaptacion del sector
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Un resumen de la evolucion de la superficie de los altimos 40 afios da cuenta de la atractividad

que han tenido algunas variedades y también del freno inversor de los tltimos afios

TINTAS
Malbec
Bonarda
Cabernet Sauvignon
Syrah
Tempranillo
Merlot
Sangiovese
Pinot Noir
Tannat
Cabernet Franc
Barbera
Otras tintas
SUPERFICIE TINTAS
BLANCAS
Pedro Giménez
Torrontés Riojano
Chardonnay
Moscatel de Alejandria
Chenin Blanc
Sauvignon Blanc
Torrontés Sanjuanino
Ugni Blanc
Semillon
Otras blancas

SUPERFICIE BLANCAS
ROSADAS

Cereza

Criolla Grande
Moscatel Rosado
Otras rosadas

SUPERFICIE ROSADAS
SUPERFICIE TOTAL DE UVAS

1990 (2)

10.457
12.186

2.347

687
5.659
1.160

3.015
232

202.146

2000 (1)

188.398

102.777

13378
8.480
6.584
4.034
2.297

956
2.527
2.851
2.425

29.934
20.749
8.601
3.817
63.191
203.926

29.073
15.744

6.625
1.111

52.553
206.342

39-149

27.974
14.842
6.185
1.522
50.523
203.234

42.229
18.795
14.929
12.448
5.954
5.467
1.706
2.034
840
1.091
426
8.672
114.591

27.792
14.619

6.066
1.445

203.409

44.388
18.305
14.279
11.916
5.691
5.156
1.438
2.011
865
1.259
376
9.311
114.995

26.388

198.220

2020

Var.
2019/2020
(%)

1,4%
-1,5%
-4,0%
-3,3%
-5,0%
-4,6%
-3,4%
-6,3%
-5,7%

3,9%
-3,2%

1,8%

-2,6%
-6,8%
-3,0%
-2,2%
-5,1%
-8,3%
-5,7%
-5,0%
“4,7%
-5,1%

-4,6%
-1,5%
-3,1%
-2,2%

CAGR
2015/2020
(%)

2,6%
-1,2%
-2,5%
-2,2%
-2,9%
-3,4%
-5,5%
-1,1%
-0,3%

9,4%
-5,8%

4,7%

-3,6%
-2,6%
-1,6%
'319%
-3,3%
-5,1%
-4,0%
-4,8%
-4,9%
-4,0%

-2,9%
'315%
-4,8%
-2,1%

CAGR
2010/2020
(%)

4,7%
-0,4%
-2,5%
-1,3%
-1,9%
-3,4%
-4,6%

1,2%

3,5%

8,5%
-6,7%

5,6%

-3,4%
-1,6%

-1,4%

'516%

-2,2%

-4,6%
~4,7%
-4,8%
-6,2%

-1,7%
“4,3%
-4,9%
-9,4%

VAR.
2019/2020
ha)

612
=273
-575
-394
-284
-238

=49
-126

-49

49
-12
165

-251
-522
-180
-50
-101
-54
-95
-92
-63
-166

-1.215
-200
-171
-32

VAR.
2015/2020
(ha)

5.514
-1.110
-1.855
-1.336

-854
-933
450
-107
-13
473
-128
1.960

-1.886
-1.009
-485
-493
“344
-181
-356
-480
-366
-687

-4.004
-2.631
-1.478

-160

)
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VAR.

2010/2020
(ha)

16.519

-716
-3.968
-1.564
-1.156
-2.019




La informacion de largo plazo indica que el punto de equilibrio econémico se ubica cerca

de los 4 mil délares por hectarea como combinacion de precio y rendimiento fisico
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Superficie de vinedos para vinificar corregida (miles Hectareas)
Fuente: Area del Vino
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En los Ultimos quince afos la vitivinicultura argentina ha pasado por un profundo cambio estructural
cuya manifestacidon mas visible ha sido el total de superficie plantada.

El stock de capital inmovilizado superaba las 198 mil hectareas en 2019 y para el analisis realizado en

198 o este trabajo se ha tomado la evolucion de una porcion algo menor de 195 mil hectareas.

200

Lo que muestra la curva es que desde hace 6 aios, en linea con la caida de facturacion total del sector
de vinos, la superficie ha disminuido en 10 mil hectareas y como se ve graficamente esto ocurrid luego
de una expansion que solo en la Ultima década crecid 20 mil hectareas. Es posible que la caida haya
sido mayor aun, lo que podra verificarse cuando se lleve adelante el proximo censo viticola.

Las causas de esta retraccion son multiples y se pueden resumir en: baja rentabilidad proyectada, altos
niveles de riesgo en determinadas regiones y variedades y por Ultimo, la facilidad de colocar la uva en
el mercado que en términos de inversion es la liquidez.

Variacion Superficie de vifiedos para vinificar 2005/2019 — Hectareas
Fuente: Area del Vino

Del analisis de 95 regiones en Argentinay 45 variedades en las
que se calculo la facturacion anual durante los Ultimos 15 afos
tomando como referencia los precios expresados en dolares del
mercado de uvas que releva a través de los contratos la Bolsa de
Comercio de Mendoza se pudo estimar la relacion existente
entre Valor de la produccion por hectarea y decisiones de
implantacion, reconversion o erradicacion.

Aungque los resultados son preliminares y merecen un analisis
futuro mas detenido los resultados parecen ser concluyente
como muestra el grafico.

Por encima de 4 mil délares de facturacion promedio por
hectarea de los Ultimos quince aiios la superficie se expandio.

9.862 9.896

{7 -29.300 Hectareas —\ 5.402

1.114

=] —
-1.895 \ :
+26.616 Hectareas
-7.894 -7.942
-11.584
Menos de mil Entre mil/2 mil Entre 2 mil/3 Entre3 mil/4 Entre4mil/5 Entre5 mil/6 Entre 6 mil/7 Entre 7 mil/8 Mas de 8 mil
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Desde 2014 la superficie plantada cay6 en 10 mil hectareas pero un grupo de
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variedades creci6 lo que demuestra incentivos diferenciales por variedad

Expansion superficie Aspirant
Bouchet 2014/2019 - Hectareas

Expansidn superficie de Malbec
2014/2019 — Hectareas

Cambio en el total de superficie implantada 2014/2019
Fuente: Area del Vino
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También continué el enfoque regional en la bﬁsqueda de las zonas mas apropiadas en

calidad de uvas adaptados al consumo y rendimiento econémico para la inversiéon SUPERV,EZE
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Cambio en el total de la superficie plantada Expansion superficie Tunuyan Expansion superficie Tupungato
2014/2019 - Hectareas 2014/2019 - Hectareas 2014/2019 - Hectareas
Tunuyén G 578 Malbec - 729 Malbec
Tupungato @D 302 A R
Las Heras @ 345 Cabernet Franc . 109 Rendlmle.nto economico Cabernet Franc
Otras que aumentaron @B 256 Rendimiento econémico promedio 2006/2014
Cafayate ' . @ 169 ' Ancellotta . 31 6.869 USS/Hectdrea Ancellotta
San Carlos - Salta MBIV LYINSAPPSS @ 104  Promedio 2006/2014 / \
San Carlos - Mendolza i ®a 4.717 USS/Hectarea Petit Verdot . 27 Del total de 95 departamentos o _
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: ; Pinot Negro ' 13 ara vinificar en Argentina una
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Santa Rosa - Mendoza -1.114 (D Pinot N 0 hacia Bonarda, lo cual muestra su
San Rafael -1.255 (D . . inot Negro 7 contribucion a los blends. ,
Maipi  -1.341 GEESEEEEEE Rendimiento economico Ancellotta 0 Aspirant Bouschet I:

Lavalle -1.452 (S promedio 2006/2014 . . .. L.
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Otras variedades -240 (D 3.009 U5S/Hectérea

Rendimiento econémico
Otras variedades -101 - promedio 2006/2014
5.894 USS/Hectarea



Segun datos del INV crecio la produccion de uva para vinificar en Argentina en

MM qq aunque todavia se encuentra por debajo del promedio historico i
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*¢La produccion de uvas para vinificar tuvo un
fuerte incremento en la actual temporada del
9,5%. Sin embargo, esto ocurrio luego de la
fuerte disminucion del ano anterior.
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la oferta de uvas no tendrd importantes
cambios derivados de ésta Ultima variable
porque los stocks actuales de vinos estan

2011
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2015
2016
2017
2018
2019
2020

relativamente estables en niveles técnicos
normales.



Los equilibrios de largo plazo atin no se recomponen a pesar del fuerte

crecimiento del costo de la materia prima de la Gltima temporada
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39,9

26,8
19,4

Durante un periodo
prolongado produccion
y precio aumentaron
reflejando una
demanda creciente y
este fenomeno se
revirtio en los Ultimos
anos.

Esto cred el incentivo a
la formacion de un
activo mercado de uvas
que en los Ultimos anos
ha tenido rendimientos
economicos negativos
y seguramente
existiran correcciones
en precios en las
proximas temporadas
aunque en el corto
plazo puedan estar
influidas por el
contexto econdémico.
La participacion
promedio de la uva en
la facturacion del
sector esta aun por
debajo del promedio.
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Participacion del mercado de uvas en el total elaborado
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Participacion de la uva en la facturacion de vino

17,7%. 16,7%

Promedio historico = 27%
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La vitivinicultura
mundial con una
fuere caida de

produccion




La elaboracion mundial de vinos frente a una magra cosecha

consecuencia de fenomenos climaticos adversos en el hemisferio norte

Elaboracion mundial de vino — MM Cajas - Fuente: OIV

Las heladas tardias del hemisferio norte han provocado caidas de produccidn que podrian mermar su
elaboracion de vinos un 12,6% mientras que los paises sudamericanos registraron pronunciados
aumentos en los niveles de produccion con respecto a 2020 y se espera un aumento general del 20%, que
no alcanzas a compensar la disminucion total

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
(Prov) (Prel)

Variacidn anual de la elaboracién mundial de vino — Porcentaje
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-014% '113%
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2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

11,8% 12,4%

2,6% 1,8%

0 '-. "5
-1,4%

'412% '413%
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2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
(Prov) (Prel)

Variacion de produccion de vino

2020/2021

Total mundial
Australia
Chile
Argentina
Rumania
Brasil

Estados Unidos
Alemania
Georgia
Moldavia
Hungria
Sudafrica
Portugal
Bulgaria

Rusia

Suiza

Resto

Austria

China

Grecia

Nueva Zelanda
Italia

Espana

Francia

-138,9
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La elaboracién de vinos de
2021 se presume serd la mas
baja de los Ultimos 20 afios
como consecuencia de las
magras cosechas del
hemisferio norte.

Esto continUa una tendencia
histdrica dada la
racionalizacion de la
superficie plantada a nivel
mundial.

El pais mas afectado es
Francia que se estima
disminuira su elaboracion un
27% como consecuencia de
fuertes heladas en especial en
la zona sur de mayor
produccion.

Espaia e Italia comparten el
pronostico de caiday el
impacto mundial es
significativo porque entre
estos tres paises representan
el 47% de la produccion
mundial.

Existe una compensacion
gracias a las buenas cosechas
del hemisferio sury la menor
elaboracion de 119 millones
de cajas se compone de una
caida de 274 millones en
algunos paises y un aumento
de 154 en el resto. Entre ellos
Argentina.




Los stocks mas bajos de la actual temporada son similares al promedio

reciente pero seguramente tendran impactos en los precios SUPERVIELLE

Consumo mundial - MM Cajas — Fuente: OIV y FAO

2.772

2.753

Relacion entre Elaboracion y Consumo mundial — Fuente: Elaboracion propia
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La evolucion de la produccion mundial de vinos parece seguir
lo que esta sucediendo con el consumo.

A principios de primera década del siglo el consumo mundial
crecia a una tasa muy elevada como consecuencia del
crecimiento de un punado de paises liderados por Chinay
Estados Unidos.

Con la crisis de 2008 la tendencia se revirtid y el consumo
mundial ingres6 en una meseta con altibajos a lo largo de
toda una década. Sin embargo, desde 2017 se observa un
descenso sistematico hasta situar el consumo en volumen en
2020 a niveles de los afos 2001 y 2002. Cierto es, que los
precios relativos en el consumo han crecido lo cual esta
significando un mayor valor de facturacion que compensa la
caida de volumenes.

Es notable también la disminucion de existencias mundiales
de vino. Mientras que hace dos décadas por cada litro
consumido se producia alrededor de 1,2 litros esta relacion ha
caido notablemente en los Ultimos afos lo que puede estar
indicando un gran ajuste de la produccion de uvas pero
también una mayor preferencia por el consumo y elaboracion
de vinos de mayor rotacion.

Si se considera que en 2021 el consumo se mantuvo estable o
con una leve expansion es posible que la relacion entre
Elaboracion y Consumo se ubique en un nivel similar al de
2019 y 2017, muy por debajo de los stocks técnicos minimos.
En resumen, la caida de cosecha mundial seguramente
presionara un aumento del precio tanto de la materia
prima como del producto final pero habra que estar alerta
para ver si se esta en presencia de un fenomeno estructural
de la demanda empujando cambios en la oferta.



SUPERVIELLE

Division Vinos

Variedades tintas,
las mas dmamlcas de
la vitivinicultura

argentina



Las variedades tintas han liderado el cambio estructural de la
vitivinicultura argentina de las ultimas tres décadas e
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Superficie plantada de variedades tintas - miles hectareas — Fuente: INV Produccion de Variedades tintas en Argentina — millones Quintales — Fuente: INV

CAGR 2007/2020 = 1,0% anual

115,0 113,8

11,2 11,6 11,1
101,3 1028
En la Ultima década 11.000
hectareas
Promedio = 1.100 Ha/aho

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Est

+ La transformacion de la vitivinicultura claramente fue impulsada por las variedades tintas. A fines de la
década del ‘70 habian plantadas mas de 110 mil hectareas pero el mercado interno consumia mas vinos
blancos y ademas las tintas tenian bajos rendimientos. En ese momento, cuando habian plantadas mas de
40 mil hectareas de Malbec, éste se destinaba a blancos escurridos y era muy poco rentable. Luego de un
largo periodo de erradicacion que duro toda la década del ‘8o, se llegé a un minimo de 42 mil hectareas
plantadas y en ese momento comenzo el proceso de modernizacion del sector que empezd a mirar poco a
poco los mercados externos y crecio la plantacion de variedades tintas.

% En el afo 2000 ya se habia alcanzado un total de 70 mil hectareas y siguieron su crecimiento hasta 2019 para

llegar a una cifra superior a la que habia plantado en los afios ‘70, claro que con distinta tecnologia y en

distintas regiones productivas. En 2020 se vio por primera vez en casi treinta afios una declinacion del
total plantado con una disminucion de unas 1,200 hectareas, en especial de variedades tintas de bajo
rendimiento econémico.

Se advierte en esta transformacion una menor tasa de crecimiento en la Ultima década lo que puede estar

mostrando cierta maduracion de la demanda aunque también puede estar influido por la menor

rentabilidad del sector y restricciones a la financiacion de la inversion. En cualquier caso habra mas rivalidad
en la demanda de uvas.

¢ Entre 2000y 2020 de las 43 mil hectareas que se expandio la superficie de variedades tintas casi 29 mil

fueron de Malbec, es decir el 67% del total. También hay que destacar que algunas variedades como

Sangiovese o Barbera han disminuido el total plantado.

70,0
-
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o
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N

Participacion de variedades tintas en la superficie total
Fuente: elaboracion propia
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Rendimientos y precios de la uva tinta mostraron con claridad la

direccion de la inversion en vinedos
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Rendimiento Variedades tintas (Qq/Ha)
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Promedio 2011/2021 = 93,4 qq/ha
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Precio promedio de Variedades tintas - $ junio 2021/quintal
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Promedio 2011/2021 = 4,738 $ junio 2021/qq
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La uva tinta tiene en Argentina menor rendimiento que las
variedades blancas y rosadas por caracteristicas genéticas
de los principales varietales pero también porque se
destina a vinos de gamas de precios mas elevados donde se
privilegian ciertos atributos que se contraponen con altos
rendimientos fisicos.

Asi en la Ultima década el rendimiento promedio de las
variedades tintas se ubicd en algo mas de 93 quintales por
hectarea mientras que para el mismo periodo las
variedades blancas rindieron 118 quintales y las rosadas
141 quintales. Sin perjuicio de que algunas variedades
blancas tuvieron rendimientos parecidos a las tintas se
puede ver con claridad un fendmeno de especializacion que
fue retribuido con precios promedio mas elevados.

En la Ultima década el precio promedio de las variedades
tintas fue de algo mas de 4,700 pesos por quintal en
moneda de junio de 2021 mientras que el promedio de
variedades blancas fue de 2,600 pesos por quintal y las
rosadas de 1,500 pesos por quintal. Como se advierte las
tintas lograron un precio un 81% superior a las blancas y
triplicaron el precio de las rosadas.

Este diferencial de precios compensd ampliamente el
menor rendimiento fisico de las tintas que fue un 21%
menor que las blancas y un 34% menor que las rosadas.

En resumen, la expansion de superficie de variedades
tintas, especialmente en zonas de altura, sofisticada
tecnificacion de riesgo y de proteccion climatica, pafios
mas grandes de vifiedos y un manejo mas profesional
tuvo su correlato en un mayor rendimiento econémico
donde sobresalio el Malbec y regiones como Valle de
Uco, Lujan de Cuyo, Pedernal y Cafayate.




En resumen el rendimiento economico de las uvas tintas fue
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muy superior al resto y esto impulso su expansion SUPERVIELLE
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Valor de la produccion de Variedades tintas en Argentina - MM $ junio 2021 - Fuente: Elaboracion propia < Entre 2004 y 2021 las uvas tintas han sumado en promedio 48 mil

millones de pesos a valores de junio de 2021 lo que ha
81.111 representado el 58% de los 83 mil millones de pesos producidos
en promedio por toda la vitivinicultura argentina.
En ese mismo periodo las variedades blancas con 16 mil millones
representaron el 19% mientras que el aporte de las rosadas fue
de 19 millones con el 23%.
Cambié completamente el mapa econdmico del sector de
produccion primaria convirtiéndose en una vitivinicultura de
vinos basicos y de precios medios para el mercado interno que
dio paso a un sector internacionalizado con uvas tintas de
elevada contribucion econémica.
Es muy probable que las nuevas exigencias del sector a nivel
internacional lleve a mejoras en productividad y una mayor

I I I I I Promedio 2004/2021 = 48,333 MM $ junio 2021
presencia de procesos culturales mas organicos y de ahorros

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 energéticos e hidricos en zonas de alta escasez de agua.

< A pesar de que los Ultimos afios han sido magros en RELERE produccion de Variedades tintas por hectarea — miles $ junio 2021 - Fuente: Elaboracion propia

rendimiento econdmico por hectarea las variedades tintas
se ubicaron en promedio por encima del equilibrio 789
economico lo cual esta en linea con la expansion de
superficie como reaccion de los inversores tanto bodegas
integradas como productores independientes que
desarrollaron el mercado de materias primas.

X/

+» Este rendimiento economico de las variedades tintas

supero un 30% los 359 mil pesos por hectarea de las
variedades blancas y un 87% los 251 mil pesos por
hectarea de las rosadas.
El valor de 345 mil pesos de la ultima temporada esta por . RS .
debajo de ese equilibrio econdmico y es posible que I
observemos en los proximos afios un retorno al equilibrio

de Iargo plazo en eSpeCIa|p0r aJUSte de prec'os 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
7 .
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Variedad por variedad:
Malbec, la estrella frente
a importantes desatios



La uva Malbec ha sido por lejos el motor de cambio del sector a
partir de los primeros anos de este siglo SUPERVIELLE

Superficie plantada de Malbec — miles hectareas — Fuente: INV

CAGR 2007/2020 = 4,3% anual
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Fuente: Elaboracion propia
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Produccion de Malbec en Argentina — miles Quintales — Fuente: INV
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% El Malbec es sin lugar a dudas la principal innovacion de la vitivinicultura argentina en décadas.

* En 1978 habian cerca de 43 mil hectareas plantadas en una época donde el mercado era casi
exclusivamente el interno y donde se mezclaba con variedades para vinos basicos blancos donde
“perdia” por sus bajos rendimiento.

% Sobrevino una gran erradicacion que elevo la superficie en la sequnda mitad de 1990 desde donde
comenzd su recuperacion hasta las 45 mil hectareas actuales que es posible sean mas cuando se realice
el Censo Viticola.

% La diferenciacion fue su clave en momentos en que el consumo mundial privilegiaba la varietalidad y ya
existian otros competidores mas maduros y que se habian expandido por el mundo como el Cabernet
Sauvignon, el Syrah y comenzaba la declinacion del Merlot.

% Asi atrajo inversiones al sector que sélo en los Ultimos 10 afios aumentd la superficie plantada en mas
de 16 mil hectareas, aunque con algo de desaceleracion en los Ultimos afos en los cuales crece a so6lo
600 hectareas por afio.

% En la actualidad es la variedad con mayor superficie plantada con mas del 23% del total, concentrada en
Mendoza pero expandida en toda la vitivinicultura argentina y con la barrera natural que no logra
adaptarse con la misma versatilidad que otras variedades en otras vitiviniculturas del mundo.

% En el Ultimo afo la produccidn alcanzé un maximo histérico cercano a los 4,5 millones de quintales lo
que la consolida como la variedad lider de la Argentina.



Rendimientos y precios de la uva Malbec han sido hasta ahora

una combinacion virtuosa que atrajo inversiones
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Rendimiento Malbec (Qqg/Ha)
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Promedio 2011/2021 = 92,4 qq/ha
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Precio promedio de Malbec - $ junio 2021/quintal
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Alo largo de los Ultimos 20 afios se pueden distinguir distintos
periodos signados por la adaptacion de la oferta a la demanda
de uvas Malbec.

Entre 1999 y 2003 crecia la superficie plantaday aun los
rendimientos eran bajos en gran medida por la maduracion del
ciclo de las nuevas plantaciones y porque prevalecia el concepto
de rendimientos muy bajos para orientar las uvas a gamas mas
altas de precios de vinos.

La presion de oferta de aquellos afios generd caidas importantes
en los precios de la variedad que llegd a su minimo histoérico,
solo perforado en toda esta época por el de 2020.

Luego comienza una etapa de expansion del rendimiento
productivo que lo posiciona en niveles que lograban superar los
100 quintales por hectareay en paralelo se observaba un
aumento del precio promedio. Fue la época de expansion
acelerada de la demanda de vino Malbec que penetraba con
éxito en el mercado de Estados Unidos.

Luego vino un largo periodo de maduracidn que se mantiene
hasta nuestros dias donde crecio la superficie plantaday los
rendimientos oscilaron alrededor de un promedio de 92
quintales en la Ultima década con fuertes caidas por fendmenos
climaticos en las temporadas 2016 y 2017.

Se puede distinguir a lo largo de esta década auges y caidas de
precios en linea con fendmenos de oferta de uvas pero también
de demanda de vinos.

En los Ultimos afios claramente ha dominado la demanda,
influida por fendmenos de contexto dado el comportamiento de
variables macroecondmicos y todo indica que esto continuara de
eses modo aunque sin perforar el precio de equilibrio de largo
plazo.

Es muy probable que en el futuro observemos precios de la
uva mas parecidos al promedio de la Ultima década de 5.800
pesos por quintal aunque en la temporada 2022 todavia
subsistan presiones para que sea mas bajo que ese promedio.




El rendimiento economico del Malbec es la clave para entender

la atraccion de inversiones a la produccion de uvas e
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Valor de la produccion de Malbec en Argentina — MM $ junio 2021 + Entre 2004 y 2021, durante todo el periodo de consolidacion del
Malbec el promedio histérico de valor de la produccion fue un
27.856 27_17128"'94 8% inferior al logrado en 2021.
+* Sin embargo, tan importante como el promedio es la fuerte
22.377 volatilidad que pasé de extremos de casi 29 mil millones de pesos
21-199,0.363 a casi 12 mil millones lo cual genera por supuesto un elevado
riesgo a la hora de decidir inversiones.
Es por ello, que los inversores, tanto empresas integradas como
productores especializados en materias primas, optan por
regiones donde los valores de produccion estan mas asegurados
por la combinacion de rendimiento y precio, valores superiores al
5.155 costo promedio de produccidn por hectarea y optan por algunas
3.707 4295 4-209 regiones como Valle de Uco o Lujan de Cuyo en Mendoza,
Pedernal en San Juan o Cafayate en Salta para gamas mas altas

. . . I Promedio 2004/2021 = 17.898 MM $ junio 2021
de precios o en zonas mas productivas en el este mendocino con

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 clones adaptados de mayor rendimiento.

19.490

15.298 15.841

12. 13.871
12.343 3-379

10.844 11.830

5-994

RN €T3 (o X s X o Lo e Y0 s T IS = Ye [ XL WIS VL I X TV LT (Te](-LAV] Wl Valor de la produccion de Malbec por hectarea — miles $ junio 2021
rendimiento econdmico promedio entre 3.800Y 4.200
pesos de junio por hectarea ha sido el piso para que los
inversores tomen la decision de invertir siempre 978
vinculado con la volatilidad esperada de este valor.
% En el caso del Malbec el promedio historico se ubica un
40% por encima de este valor lo cual explica su expansion.

% En el Ultimo aiio se ubico algo por encima aunque la 581

temporada anterior estuvo sensiblemente por debajo.
% Este valor se convertira hacia el futuro en un

condicionante econémico que limitara las nuevas
inversiones lo que augura que en la variedad de mayor
demanda un rendimiento como el promedio de 92

352
263 243 272
I I I Promedio 2004/2021 = 563 mil $ junio 2021/Ha
quintales por hectarea estara asociado a un precio minimo

del orden de 4,300 pesos por quintal 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
. .




El mercado de materias primas de Malbec crecio al ritmo de la demanda
del vino como varietal y hoy es el mas grande y robusto -
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Participacion del Malbec en el valor total de la produccion
Fuente: Elaboracion propia

Mercado de uvas en relacion a la produccion total
Fuente: Elaboracion propia
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¢ La produccion de Malbec se ha consolidado por encima de un tercio de la 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
produccidn total de uvas en el pais y a precios superiores al promedio general.
Tanto las condiciones de alta rentabilidad como de riesgos bajos o moderados de
colocacion han contribuido a este fendmeno inversor.

¢ Lasinversiones en produccion no sélo provienen de firmas integradas, que se

dedican en especial a las gamas medias y altas, sino también a inversores que se

especializan en la produccion de uvas para venderla como materia prima al
momento de la cosecha y también a la elaboracion de vino a granel que venden

5,8%

durante el afio. 4,7%

¢ Asi, el mercado de materias primas se ubico en 2021 en una cifra cercana al 43% del 3,9% 4,1% 4,0% 3,9%
total del volumen de vinos fraccionados siendo asi un mercado de gran tamano y 3,0% 3,1% 3,0% 33% 3,2%
altamente competitivo. 2,3%

s Este fenomeno debera ser tenido especialmente en cuenta en la estrategia de 2,2% 1,8% :
abastecimiento futuro de las bodegas fraccionadoras al momento de decidir 1 3% 1, 2% 1,2% 1,0%
inversiones e inmovilizacion de activos pues deberan desarrollar politicas de ° 6% I .
desarrollo de proveedores mas sofisticadas que preserven el cumplimiento de

SUS obligaciones comerciales. 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Mercado de vinos en relacion a la elaboracion total
Fuente: Elaboracion propia

7,1%




El crecimiento diferencial del abastecimiento de Malbec muestra
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las preferencias regionales por calidad y productividad SUPERVIELLE
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Precio promedio Malbec por regiones — $ junio 2021/quintal — Fuente: Bolsa de Comercio de Mendoza
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La demanda de vino Malbec como monovarietal reflejo la
preferencia de los consumidores que se tramitio al vinedo SUPERVIELLE

Divisién Vinos

)~

Destino del Malbec — MM Cajas — MAT Julio — Fuente: INV
Precio promedio Malbec exportado - $ junio 2021/caja

CAGR 2008/2021 = 7,6% anual 33,1 Fuente: Elaboracion propia

26,3 2.420

18,1
+23,2%
+29,3%
15,1

-~ o2 CAGR 2008/2021 = - 9,2% anvual >

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Total —O—Mercado Interno —O—Exportacién % Lademanda de Malbec ha empujado sensiblemente la decision de plantar vifedos y

elaborar vinos en las Ultimas dos déecadas. Tan solo en los dos Ultimos anos el

crecimiento de volumen ha sido muy elevado pasando de 23 millones de cajas mas de
El mercado externo ha sido crucial 33 en sélo dos afios.

" [ 62%
en la expansion del Malbec 58% ©60% 0
49% 52% 53%

Participacion del Malbec en cada mercado — MAT Julio — Fuente: INV

¢ Sin embargo, mientras que el ritmo de plantacion crecio a una tasa anual del 4,3% en
los ultimos quince afios la demanda se expandid al 7,6% lo cual enfrenta al sector a
una restriccion que seguramente afectara los precios de la materia prima y las politicas
de abastecimiento de las bodegas.

18% 1805 20%  21% * Apesardeello, el precio de exportacion en ese periodo disminuy6 a razon del 9%

)
41% 45% 41%

% 15% 16% 7% e : - .
9% 10% 12% 12%  12% 14% 157 anual lo que dificulta aumentar el precio de abastecimiento. Se abre aqui una fuerte
O_O___O_O_O___o_.o_o———o—o—M encrucijada entre volumenes demandados crecientes y precios mas bajos disponibles
) 11%
6% 6% 6% 6% 6% 7% 7% 7% 9% 9% 8% 0% a pagar desde la demanda.
En definitiva, la variedad mas exitosa de la Argentina y uno de los sucesos

mundiales de las ultimas dos décadas se enfrenta a una realidad compleja siendo
Total —O—Mercado Interno —O—Exportacion el centro de la estrategia de mercado de todas la bodegas argentinas.
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Variedad por variedad:
Bonarda, el soporte de
los blends, en especial
con el Malbec



Bonarda es la variedad tinta mas plantada después del Malbec y
ha sido fundamental en el desarrollo de éste surervi

Divisién Vinos

Superficie plantada de Bonarda — miles hectareas — Fuente: INV Produccién de Bonarda en Argentina — miles Quintales — Fuente: INV

CAGR 2007/2020 = -0,2% anual

18,7 18,318,0

2.136
En la Ultima década 700
hectareas menos
Promedio = 70 Ha/afo

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Est
Participacion de Bonarda en la superficie total - Fuente: Elaboracion propia % La variedad Bonarda es histdrica en la produccién de vinos en Argentina. Ya a fines de los ‘70 existian
cerca de 19 mil hectareas plantadas que tuvieron una declinacion hasta llegar a 12 mil hectareas a
9,2% mediados de la década del ‘9o pero luego se recuperd a los niveles iniciales y se mantuvo estable.

+ Dado que la superficie total declind en los Ultimos afios aumento su participacion que hoy se situa por
encima del 9% con 18 mil hectareas plantadas.

% Esla segunda variedad tinta con la mitad de la produccion del Malbec y se ha mantenido estable en esa
proporcion. La razon: es muy buena para producir blends y como la legislacion argentina permite
colocar la mencidn de un varietal en tanto sea superior al 85% del volumen de un vino, en determinadas
gamas medias y bajas la variedad Bonarda es utilizada con el Malbec y de ese modo permite disminuir
el costo de la materia prima.

% En los Ultimos afos se ha comenzado a desarrollar como monovarietal aunque su expansion esta lejos
de la que mostrd la historia del varietal estrella.

% Justamente, su capacidad de ser productiva con buen aporte de color es lo que la ha mantenido con una
superficie plantada que es un 40% de la superficie de Malbec.

% En los Ultimos afios se han desarrollado clones de Malbec que comienzan a rivalizar con la Bonarda ya
que tienen rendimientos atractivos en zonas similares.
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La combinacion de altos rendimientos y precios mas bajos de la

)~

uva Bonarda son su pr1n<31pa1 soporte €COonoInico SUPERVIELLE
Divisién Vinos
Rendimiento Bonarda (Qq/Ha) ¢ Mientras que el rendimiento promedio del Malbec
Y - 143,8 . se ubica en 92 quintales por hectarea la Bonarda
! 1 I . . -
1334 130,1 p 127,2 llega a un promedio de 117 quintales, es decir un
121,6 122,8 123,9 119,5 116,0 118,4 27% mas.

¢ Aestosesuma el hecho de que en la Ultima
década el precio promedio de ésta se ubico en casi
2,600 pesos por quintal, menos de la mitad del
precio promedio del Malbec.

¢ Ademas de su adaptabilidad técnica estas

variables econdmicas han sido decisivas a la hora
de mantener la superficie plantada.

% Hacia delante, el desarrollo de clones de Malbec
de alto rendimiento puede amenazar su desarrollo

Precio promedio de Bonarda - $ junio 2021/quintal mientras que mejores elaboraciones pueden

) o posicionar este varietal aunque la experiencia
indica que para lograr vinos de gamas de precios

4.628 4.570 mas elevadas se necesita hasta el momento

disminuir su rendimiento lo cual le hace perder una

de sus principales virtudes.
% Setrata de unavariedad que otorga gran colory
2.205 estructura lo cual es muy valorado en la
produccion de blends tintos y muestra gran
adaptabilidad en diferentes regiones. Esta
flexibilidad es su gran atributo y por ello se puede
esperar que la superficie plantada se mantenga

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

4.880

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 relativamente estable en los PrOXimOS anos.




El rendimiento economico del Bonarda la mantiene en el limite

)

de equilibrio de largo plazo en materia productiva SUPERVIELLE

Divisién Vinos

Valor de la produccion de Bonarda en Argentina - MM $ junio 2021 — Fuente: Elaboracion propia %+ En las Ultimas décadas el valor de la produccion del
Bonarda ha tenido la volatilidad de la produccion de uvas
tintas.

% Mientras que el promedio historico entre 2004 y 2021 se
ubico en algo mas de 6 mil millones de pesos de junio de
este ano tuvo periodos que duplicaron ese valor y otros
como el de 2020 tuvo un valor del 50%.

+* Para tener unaidea de la importancia econémica de este
varietal vale la comparacion historica con el Malbec que en
el mismo periodo de analisis triplico el valor promedio de la
produccion en moneda constante.

¢ Es posible que en los proximos afios sus principales
atributos jueguen un papel importante en sudemanda y

I I I I I Promedio 2004/2021 = 6,271 MM $ junio 2021
mantengan asi valores de la produccion similares a su

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 promedio histérico.

.60
11 9:|.:|..087

L S W o1 (Y0 U=Ye [T TS e T Lo Mo LN (Vo Te [0 T TTa 1 o WYl o Ty eTun (e J 1T gl Valor de la produccion de Bonarda por hectarea —miles $ junio 2021 - Fuente: Elaboracion propia
hectarea ubica al Bonarda en el limite inferior para pagar
sus costos de produccion y esto es una prueba de la
inexistencia de expansion en superficie plantada e
inclusive su declinacidn de los ultimos aiios.

% La cuenta cambia si se tiene en cuenta su condicion de
doble propdsito y su cooperacion para disminuir el costo
de la materia prima de otros varietales tintos, en especial

619

el Malbec. 261
% Teniendo en cuenta el estudio de mas de casi dos décadas
y el rendimiento econdmico necesario para atraer 135
inversiones se puede afirmar que dificilmente estemos - — .
frente a una expansion y que la amenaza de reemplazo I
por clones nuevos de Malbec puede materializarse en una

disminucion de la superficie en el |argo pIazo 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021




El mercado de materias primas de Bonarda es muy activo aunque lejos de

otros varietales con gran expansion de productores de materias primas

Participacion del Bonarda en el valor total de la produccion
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™
S
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1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

% Elvalor de la produccion de Bonarda ha mostrado menos oscilaciones que
otros varietales y es posible que esto esté relacionado por su condicién de
tener demanda para blends, en especial con Malbec.

% Salvo par el ano 2017, cuando hubo una fuerte escasez que se reflejo en
aumentos muy elevados de precios en los Ultimos anos ha oscilado entre
algo menos de 7% y algo mas de 8%.

% En cuanto a su utilizacion como materia prima comprada en el mercado de
terceros tiene una elevada participacion en el total de uvas mientras que es
relativamente reducida como vino a granel.

% Justamente la caracteristica de buen color es aprovechada en la molienda de
uvas y este es un atributo muy valorado del varietal.

% Claramente, la mayor parte de esta variedad es de uvas propias dado que no

han existido incentivos importantes de rentabilidad para que los productores

primarios destinaran recursos de inversion a su plantacion, a diferencia de lo
que si se vio en el Malbec.

)
SUPERVIELLE

Divisién Vinos

Mercado de uvas Bonarda en relacion a la produccion total en volumen
Fuente: Elaboracion propia
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Participacion del mercado de vino granel Bonarda
Fuente: Elaboracion propia
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El crecimiento diferencial del abastecimiento de Bonarda se da

en zonas de alto rendimiento fisico -

Divisién Vinos

Precio promedio Bonarda por regiones - $ junio 2021/quintal — Fuente: Bolsa de Comercio de Mendoza
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Variedad por variedad:
Cabernet Sauvignon, el
rey de los tintos a nivel
mundial



Cabernet Sauvignon, de ser la gran apuesta de los 90 a reducir
sus expectativas en los 2000 surervi

Divisién Vinos
Superficie plantada de Cabernet Sauvignon — miles hectareas — Fuente: INV Produccion de Cabernet Sauvignon en Argentina — miles Quintales — Fuente: INV

17,9 1.580

975
CAGR 2007/2020 = -2,0% anual
4.000 hectareas I I I I I I
Promedio = -400 Ha/ano

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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% En la década del ‘90 cuando comienza el proceso de modernizacion de la vitivinicultura argentina el
Cabernet Sauvignon fue la variedad elegida por muchas bodegas y productores dada su reputacion

i cién de Cab ) | i | internacional en especial la lograda por California en la época de la “varietalidad” en contraposicion al
Participacion de Cabernet Sauvignon en la superficie tota “terroir” de tradicién europea.

Fuente: Elaboracion propia ¢ De hecho entre 1990y 2000 la superficie plantada paso de 2,3 mil hectareas a 12 mil hectareas. Aun no

se habia desarrollado el Malbec.
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% Asi, como muestra el grafico este crecimiento continud hasta 2007 que llegd a casi 18 mil hectareas
para luego comenzar a declinar hasta las 13,7 mil hectareas actuales.

% Solo entre 2000 y 2020 disminuyd la superficie plantada en 4 mil hectareas. Se podria decir que existid
un “overshooting” esperando una colocacion del varietal Cabernet Sauvignon que luego no fue
convalidado por el mercado y lo que parece haber en la actualidad es una disminucion de la oferta total
que se acomoda a la realidad del mercado.

% A esto se suma que existe una preferencia de muchos bodegueros y productores claramente orientados
hacia el Malbec que logré marcar la diferencia tanto en el mercado argentino como en los
internacionales.

% Con distintas condiciones econdmicas de la Argentina es probable que en algun tiempo se vea un
nuevo crecimiento de este varietal a la par del prestigio que estan ganando algunas marcasyy el
hecho de que se trata de una variedad de fama mundial.

2008 [
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2000 2) [

2000 2) [ D



Rendimientos y precios de la uva Cabernet Sauvignon, tipicos de

varietales orientados a gamas medias y altas de vinos

)
SUPERVIELLE

Divisién Vinos

Rendimiento Cabernet Sauvignon (Qq/Ha)

86,3 89,3 86,1

84,0 841 84,0

71,2

Promedio 2011/2021 = 71,8 qq/ha

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Precio promedio de Cabernet Sauvignon - $ junio 2021/quintal

8.245

.358

6.021 5.979
5.490 5.77

4425

Promedio 2011/2021 = 4,974 $ junio 2021/qq

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

El rendimiento promedio de las Ultimas dos décadas se
ubica en 72 quintales por hectarea y se encuentra
relativamente estabilizado y siguiendo la tendencia general
de las uvas tintas. Esto obedece al hecho de que todas las
plantaciones ya estan maduras y lo que se erradica no es
por bajo rendimiento, lo que haria aumentar el promedio.
En términos relativos, el gran competidor que es el Malbec
tiene un rendimiento para la Ultima década de 92 quintales,
es decir un 26% superior dada su plasticidad para adaptarse
a zonas de mayor productividad. Aqui aparece una de las
preferencias claras en contra del Cabernet Sauvignon.

En cuanto al precio, ha mostrado similares oscilaciones que
otras variedades tintas, es decir que ha estado afectado por
similares condiciones tanto de oferta de uvas como de
demanda derivada de los vinos.

Lo que aparece con un valor diferencial, siempre
comparando con el Malbec, como patron estratégico de
inversiones, es en el precio. Para la Ultima década el precio
promedio se ha ubicado en casi 5 mil pesos por quintal a
valores de junio de este afho, alcanzando el minimo
historico en 2020 mientras que el maximo histoérico lo tuvo
en 2017 cuando se produjo una fuerte caida de la
produccién por fendmenos climaticos adversos.

En el caso del Malbec, para el mismo periodo utilizado
como promedio, es decir la Ultima década, el promedio se
ubicé en 5,8 mil pesos por quintal, es decir un 17% mas.
Claramente una combinacion de 26% mas de
productividad fisica y un 17% de precio promedio indican el
camino seguido para las inversiones en vifedos.




El rendimiento economico del Cabernet Sauvignon ha guiado las decisiones de

inversion de los ultimos anos en contraposicion a cierta abundancia relativa SUPERVIELLE

Valor de la produccion de Cabernet Sauvignon en Argentina - MM $ junio 2021
Fuente: Elaboracion propia

9.599

I I I I I Promedio 2004/2021 = 6,651 MM $ junio 2021

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Divisién Vinos

+ Entre 2004 y 2021 el valor de la produccion de Cabernet
Sauvignon se ubico en promedio en algo mas de 6,6 mil millones
de pesos lo que represento un tercio del aporte del Malbec como
combinacion de menor superficie plantada, menor productividad
y precios promedio mas bajos.

Asi también, como en casi todas las variedades en 2020 tuvo el
menor valor histdrico de las ultimas dos décadas lo que provocé
una crisis considerable en los productores de este varietal que ya
venia disminuyendo la produccidn.

% Hay que aclarar, ademas, que el menor rendimiento economico
se intensifico en términos agregados por la disminucion de la
superficie plantada que viene ocurriendo desde 2007.

% Se deberan dar condiciones especiales tanto en la economia
argentina como en la penetracion de este varietal para que la
situacion se revierta considerablemente en el largo plazo.

< El promedio de largo plazo del Cabernet Sauvignon arroja [KELECEIE] produccion de Cabernet Sauvignon por hectarea — miles $ junio 2021

un rendimiento econémico por hectarea de 407 mil pesos,
algo por encima del promedio exigido por los inversores
para aumentar la superficie plantada.

¢ Sin embargo, es un 72% de los 563 mil pesos por hectarea
que rindio el Malbec en promedio para el mismo periodo

lo cual claramente le quita atractividad inversora a la hora
de competir por las mismas regiones o por los mismos
derechos de riego por dos razones: menor rentabilidad y
mayor riesgo de colocacion.

% Enlaultima temporada, a pesar las mejores cotizaciones I I I

se ubico por debajo del rendimiento econémico minimo y
por debajo del promedio historico lo cual predice que

dificilmente se prolongue esta situacion a riesgo de que se
acelere el ritmo de erradicacion.

Promedio 2004/2021 = 407 mil $ junio 2021/hectarea

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021




El mercado de materias primas de Cabernet Sauvignon es
relativamente importante comparado con otros varietales e

Divisién Vinos

Participacion del Cabernet Sauvignon en el valor total de la produccion Mercado de uvas Cabernet Sauvignon en relacion a la produccion total en volumen

27,2%

8%
9,1%
9,8%

[ 25,9%

o 3o 23,2% 23,7% o 23,1% 25,2% 24,1% 24,2% 23,9% 23,2% 23,2% 24,9% e
< 10,6% 19,8% 21,1% 10,29
16,1%
12,9%
I 10,0%

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
/

% La participacion del Cabernet Sauvignon en el valor total de la produccion de
uvas para vinificar en Argentina se ha mantenido relativamente estable a lo Participacion del vino granel Cabernet Sauvignon en el mercado total
largo del tiempo y sus oscilaciones han obedecido mas a fendmenos
coyunturales de produccion o demanda de vinos fraccionados. La menor
superficie plantada segquramente influira en el largo plazo aumentando el
precio promedio pero disminuyendo la produccion total de uvas lo cual
puede llegar a tener un efecto neutro.

% Elmercado de uvas es relativamente importante, no asi el de vino a granel,

como sucede con las variedades destinadas a vinos de mas alta gama donde
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1,5%
113% 1,3% 113%
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1.1% 1,2%
las bodegas prefieren moler las uvas porque el mercado de vino a granel en 1,0% 0,9%
este tipo de producto esta menos desarrollado, algo que es posible que o
. . . . . 0,6%
cambie en el mediano plazo, en especial en vinos destinados a gamas de 0,5%
» A pesar de ser un mercado relativamente importante no alcanza las I 0,1% I
dimensiones del Malbec que ha atraido mayor cantidad de inversiones de [

precios medios.
productores que venden las uvas a bodegas elaboradoras. 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021




El crecimiento diferencial del abastecimiento de Cabernet Sauvignon

se ha dado en regiones especializadas en vinos de gamas mas altas -
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Precio promedio Cabernet Sauvignon por regiones — $ junio 2021/quintal . . .
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La demanda de Cabernet Sauvignon como vino monovarietal puede
impulsar un resurgimiento inversor pero dependera de otras variables SUPERVIELLE

Destino del Cabernet Sauvignon — MM Cajas — MAT Julio — Fuente: INV
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+22,2%
CAGR 2008/2021 = -0,6% anual
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Total —O—Mercado Interno =—O=—Exportacion
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Precio promedio Cabernet Sauvignon exportado — $ junio 2021/caja
Fuente: INV
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La demanda de Cabernet Sauvignon como vino monovarietal ha sido
determinante en la evolucion tanto de la superficie plantada como del precio de
la materia prima luego de la fuerte expansion inicial en la década del ‘go.

Es asi que en el actualidad se demanda en volumen menos que anos atras y que
la fuerte expansion desde 2018 ha venido de la mano de las mejores
oportunidades de exportacion que acompaio la devaluacion del peso argentino
en ese ano.

De hecho, de participar en volumen del 6% al 7% del total exportado ha pasado
casi al 16% en 2021y desde hace dos anos es la exportacion la que ha
determinado la dinamica del varietal. Se abre aqui una oportunidad interesante
de la mano de la valoracidn que esta teniendo el Cabernet Sauvignon argentino
en varios mercados mundiales lo cual puede revertir en el mediano plazo su
rentabilidad economica.

En cuanto a precio el Ultimo afio ha mostrado una fuerte caida en consonancia
con el menor ritmo de devaluacion en relacion a la inflacion.
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Variedad por variedad:
Cabernet Franc, una
historia de éxito reciente




La uva Cabernet Franc es una de las mas recientes innovaciones
de Argentina y ha volcado las preferencias de la inversion e

Divisién Vinos

Superficie plantada de Cabernet Franc —miles hectareas - Fuente: INV Produccién de Cabernet Franc en Argentina — miles Quintales — Fuente: INV
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% El Cabernet Franc, junto con el Pinot Noir, son dos variedades de fuerte expansion en los Ultimos
anos. Aunque se trata de un varietal muy antiguo, que gozaba del privilegio de ser junto con el
Sauvignon Blanc los “padres” genéticos del Cabernet Sauvignon no habia tenido desarrollo como
monovarietal hasta los afios recientes.

% Se trata de un caso que fue empujado por la demanda de generaciones jovenes que han
demostrado una preferencia marcada en relacion a generaciones de mas edad.

% Aunque su proporcion en superficie y produccion es muy baja, pues en la actualidad tiene algo mas
de 1,300 hectareas plantadas su ritmo de expansion en la Ultima década es la mas elevada de todas
las variedades superando inclusive al Malbec, el mas atractivo para los inversores, que crecio al
4,3% anual.

% También el Ultimo ano registrado crecio un 3,9% mientras que salvo el Malbec que crecio un 1,4%
todas las variedades disminuyeron la superficie plantada.

% Gran cantidad de bodegas comienzan a tenerlo en sus portfolios y los principales criticos de vinos
del mundo ponderan la calidad de los Cabernet Franc argentinos lo que atrae a inversiones en
viticultura que en tan solo una década ha duplicado la superficie plantada y triplicado la produccion.

% Es muy prematuro aun estimar el techo de esta expansion aunque quedan pocas dudas de que
se trata de una innovacion que aun se encuentra en su periodo de crecimiento.
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Participacion de Cabernet Franc en la superficie total
Fuente: Elaboracion propia

2020 2) [



Con rendimientos en alza y precios elevado la uva Cabernet

Franc se ha convertido en una buena opcion de inversion
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Rendimiento Cabernet Franc (Qg/Ha)
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Como toda variedad que se encuentra en su periodo de
expansion en superficie su rendimiento estd en aumento. A
principios de los 2,000 producia un promedio cercano a los
60 quintales por hectarea mientras que la tendencia fue
creciente y en los Ultimos afnos se ha ubicado entre 75y 100
quintales lo que demuestra su buena performance
productiva aun en etapa de nuevas plantaciones poco
productivas.

En cuanto al precio ha mostrado la preferencia de la
demanda de vinos de esta variedad y a pesar de haber
sufrido las oscilaciones de otros varietales el promedio de
la Ultima década lo coloca, junto al Malbec, liderando las
cotizaciones.

Se trata de un varietal tan nuevo que es dificil encontrar un
volumen importante de contratos de uva representativos
en las temporadas 1999 y 2000.

Lo que permite visualizar la curva de precios de largo plazo
es una tendencia creciente a pesar de las oscilaciones. Si
precioy cantidad estan creciendo queda demostrado que
hay una expansion de la demanda del varietal.

Aqui se advierte el potencial de este varietal y la atraccion
que esta teniendo para la inversion en vinedos pues se trata
de una variedad de elevado rendimiento promedio con
elevada cotizacion lo que augura todavia una expansion
frente a un escenario de inversores muy cuidadosos a la
hora de inmovilizar fondos de largo plazo en un sector que
ha mostrado una declinacion generalizada en la inversion
en Bienes de Uso.

Todo indica que el Cabernet Franc tendra en el mediano
plazo una atraccion de inversiones.




El rendimiento economico del Cabernet Franc crece con la

supertficie plantada y tiene altos niveles en términos relativos suremi
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Valor de la produccion de Cabernet Franc en Argentina — MM $ junio 2021 - Fuente: Elaboracion propia < En 2021 el Cabernet Franc alcanzé el maximo valor de

produccion de su corta existencia, muy superior al

701 promedio de los Ultimos quince afios.

+¢ Esta evolucion muestra como pocas la curva de vida de esta
innovacion y parece sugerir lo ya comentado acerca de que
aun queda por delante un periodo de expansion, mas ain
luego del gran salto experimentado en la ultima
temporada.

% Dado que se trata de una especialidad que muchas bodegas
han incluido en sus portfolios y que se trata todavia de una
diferencia apreciada por los consumidores dificilmente
realicen especulaciones en la compra de uvas del Cabernet
Franc lo que da una “seguridad” relativa a aquellos que
producen uvas para abastecer el mercado.
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% El promedio historico del valor por hectarea se ubica por Valor de la produccion de Cabernet Franc por hectarea — miles $ junio 2021 — Fuente: Elaboracion propia
encima de los 400 mil pesos en moneda constante de junio
de ese afio lo cual revela que atrae inversiones. 625
% Sin embargo, dado que se trata de un proceso de
estabilizacion estructural seria mas adecuado mirar el
promedio de los ultimos ainos. Si se calcula para el periodo
2017/2021 el valor promedio arroja 500 mil pesos lo cual

536

muestra lo atractivo que resulta para los inversores.

% El promedio historico del varietal mas codiciado que es el
Malbec arroja 563 mil pesos de moneda de junio de este

ano de promedio lo cual da una pauta del potencial del

Cabernet Franc. P di MM $ ioni
< En los proximos afos, con decisiones de inversion romedio 2004/2021 = 449 $ Junio 2021

acotadas por el riesgo del entorno seguramente habra
privilegio por este varietal. 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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El mercado de materias primas de Cabernet Franc se encuentra en expansion

lo que revela las decisiones de productores ante una demanda sostenida

Participacion del Cabernet Franc en el valor total de la produccidon
Fuente: Elaboracidn propia
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Claramente el Cabernet Franc es muy nuevo en la vitivinicultura argentina y

participa hoy solo del 1,06% del negocio total a nivel de produccién primaria

cuando apenas dos décadas antes era inexistente.

No forma parte de la especializacion de las bodegas pero una gran cantidad
lo suman a sus portfolios lo cual da origen a un mercado de uvas muy activo.
De hecho, en los Ultimos anos el volumen de este mercado en uvas se ubica
alrededor del 30%, un porcentaje algo mas bajo pero parecido al Malbec lo
que habla de la apuesta inversora de productores de uva.
También se verifica el hecho de que es muy pequeiio el mercado de vino a
granel comparado con su elaboracion total y esto debido a que forma parte
de categorias superiores de precios donde los mercados de vino a granel
estan menos desarrollados.

Es significativo, a pesar de ello, el crecimiento que esta experimentando
aunque se trate de cifras muy pequenas.
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Mercado de uvas Cabernet Franc en relacion a la produccion total en volumen
Fuente: Elaboracion propia
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Variedad por variedad:
Chardonnay, la reina
de las blancas




La uva Chardonnay ha tenido similar suerte que el Cabernet Sauvignon
aunque su declinacion se vio frenada en el auge de los espumantes SUPERVIELLE

Superficie plantada de Chardonnay — miles hectareas - Fuente: INV
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Produccion de Chardonnay en Argentina — miles Quintales — Fuente: INV
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% El Chardonnay tuvo en Argentina dos comportamientos estructurales que es necesario analizar para ver
su evolucion estructural. Por un lado, las primeras inversiones que se realizaron en la década del ‘9o
tuvieron en cuenta el desarrollo mundial de la variedad. Entre 1990 y 2000 se paso de algo mas de 800
hectareas plantadas a mas de 4.600, similar a lo ocurrido en otras vitiviniculturas del Nuevo Mundo
como la de Estados Unidos en California.

% Ensegundo lugar, a pesar de que luego siguio creciendo hasta 2010 hubo una declinacion que fue
relativamente mas suave que en el caso del Cabernet Sauvignon porque aparecio en el mercado
domeéstico una creciente demanda para espumantes.

% En los Ultimos anos, |la performance internacional no fue la esperada y tampoco colaboré el mercado
domeéstico muy volcado a vinos tintos que se sumo a una fuerte caida del consumo de vinos
espumantes. Eso hizo retroceder la superficie plantada de mas de 6.600 hectareas a algo mas de 5.700
actuales.

% La pregunta es si esta tendencia encontro su piso y la respuesta parece estar por el lado de las bodegas
que estan elaborando otros varietales blancos como el Sauvignon Blanc y esperando respuesta por
parte de los consumidores al vino Chardonnay mas frutales y menos “amaderados” como fue la
tendencia que durante un tiempo impusieron los vinos producidos en California.

% Por ahora, la respuesta inversora no se da y continua la tendencia a erradicarlo o eventualmente a
injertarlo como muestran las mas de 840 hectareas eliminadas en la Ultima década.



Los rendimientos y precios de la uva Chardonnay son de equilibrio de

largo plazo y lo mantiene suavemente declinante en superficie plantada
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Rendimiento Chardonnay (Qq/Ha)
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Dado que su expansion se dio en la década del ‘go el
rendimiento fisico del Chardonnay se ha estabilizado y su
promedio historico de la Ultima década se ubica en casi 100
quintales por hectarea.

Distinta es la volatilidad mostrada por el precio promedio
que ha dependido en gran medida de las condiciones de
demanda.

Fue muy importante para sostener el precio desde el 2005
en adelante la creciente demanda que tuvo el varietal para
la elaboracion de espumantes que triplicd por esos afos el
consumo en nuestro pais. Ya a partir de 2011 con la fuerte
caida que experimento el consumo de estos vinos
disminuyo la demanda de Chardonnay y el precio comenzd
a desplomarse con una corta interrupcion por condiciones
de cosecha muy adversas en los afios 2017 y 2018.

En 2020, al igual que casi todas las variedades tanto tintas
como blancas el precio toco su minimo nivel historico, valor
muy dificil que se verifique en los proximos afios.

Asi el promedio de la Ultima década ha estado signado por
excepcionales condiciones de oferta y también de
demanda que dieron como resultado una fuerte oscilacion
de precios desde un maximo de algo mas de 5 mil pesos por
quintal a valores de junio de este afo a los poco mas de
1,900 pesos del ano 2020. El promedio resultante parece
ser un nivel adecuado de la valoracion del varietal y en 2021
estuvo todavia por debajo de este valor.

La combinacion de este precio con rendimientos
promedio relativamente buenos mantiene cierto
equilibrio aunque los inversores no parecen asignarle
grandes perspectivas, de alli la disminucion de la
superficie plantada.




El rendimiento economico del Chardonnay asegura cierta
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Valordela prOdUCCién de Chardonnay en Argentina -MM $jUniO 2021 - Fuente: Elaboracion propia 0:0 En 2021 el valor de |a produccién de Chardonnay se UbiC6 en

valores similares a las otras dos blancas importantes, Pedro

3.563 Gimenez y Torrontés Riojano. Aunque su valor fue la mitad
de las tintas Bonarda y Cabernet Sauvignon y tan solo un
12% del Malbec.

% Aunque sigue participando del conjunto de variedades
valoradas por los consumidores y mantiene una superficie
plantada con cierto declive esta lejos de tener en Argentina
la importancia de otros paises tanto del Nuevo Mundo
como de los tradicionales.

 En 2020, al igual que casi todos los varietales tuvo un valor
muy bajo, sdlo un 40% de su valor histdrico, que repite los
de 2002 y 2003 consideradas cosechas muy malas anteriores
al auge exportador y luego de los espumantes en el
mercado local.
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se encuentra entre un 10% y un 15% por encima del que podria
denominarse equilibrio econédmico de largo plazo que inclina las 732
decisiones de inversion.
% Porello, la superficie en los Ultimos afios ha mostrado una
suave declinacion del 0,6% anual lo que obedece en gran
medida a la pérdida del mercado de espumantes.

% Hacia delante, el varietal sigue siendo una opcion exportadora
interesante dado que muchas bodegas lo estan adaptando a
tendencias mas modernas alejadas de la fuerte “maderizacion”
que impusieron los californianos y mas cercanas al estilo

europeo de Burdeos.

% Porello, aunque el prondstico dependera de variables

Promedio 2004/2021 = 448 MM $ junio 2021

historico. 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

macroecondmicas locales, el futuro se presenta estable y con

cotizaciones de mediano plazo mas parecidas al promedio




El mercado de materias primas de Chardonnay revela que ha sido una X
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opcion para productores que venden las uvas a elaboradores SUPERVIELLE
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Participacion del Chardonnay en el valor total de la produccion Mercado de uvas Chardonnay en relacién a la produccion total en volumen
i Fuente: Elaboracion propia
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% Elmercado de materias primas de Chardonnay es junto con el Malbec de los

- ., - : Participacion del mercado de vino granel del Chardonnay
de mayor participacion en la produccion total lo cual revela tanto la actitud Fuente: Elaboracién propia

inversora de muchos productores como las buenas oportunidades que se han
generado en determinados momentos. 9,2%
» Un tercio del mercado proviene de productores que venden sus uvas y en los
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proporciones mas bajas.

» A nivel general la participacion econdmica del Chardonnay se ha ubicado con
oscilaciones alrededor del 3% de participacion en el valor total producido,
valores similares a los de otras variedades blancas como Pedro Gimenez y
Torrontés Riojano entre las variedades blancas y por debajo del Cabernet 0,4% 6% i 0306 0,3% 0% 0/4% Oi5% o306 o ug 0,30 0,4% 0,4% 0,5% °07% 0,36
Sauvignon en las tintas. m aaemBa0 bl
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ultimos anos ha crecido considerablemente el mercado de vinos a granel 7:3%
aunque aqui influyeron condiciones de bajos precios de la uva muy
particulares y es probable que hacia delante este mercado se estabilice en
2,1%




El crecimiento diferencial del abastecimiento de Chardonnay se ha

dado en zonas de altura de elevadas cotizaciones supERv.E{E
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La demanda de vino Chardonnay como monovarietal toma

impulso en los ultimos anos

Venta total de vino Chardonnay (MM Cajas) — Fuente: INV
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Precio promedio vino Chardonnay exportado — $ junio 2021/caja — Fuente: INV
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% Enlos Ultimos anos se advierte una creciente demanda del Chardonnay como
varietal tranquilo tanto en el mercado doméstico como en la exportacion.

% Escierto que el impulso de exportacion en volumen ha estado motorizado por
una sustancial caida de precios pero aun asi otros varietales con las mismas
senales de precios no han mostrado el mismo comportamiento.

% Segun opinion de expertos, las bodegas le estan dando fuerza a la presencia de
este varietal en sus portfolios y por otra parte existe una calificada oferta de
uvas que permite desarrollar productos de gamas de precios mas elevadas.

% La presencia entre los distintos varietales es mas destacada en el comercio
exterior y esto le da una sequridad adicional de expansion de mercados para
una variedad muy conocida internacionalmente.

% Es posible entonces pensar que este mercado se consolidara, en especial en

zonas donde logra gran adaptacion.
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Variedad por variedad:
Pedro Gimenez, una
historica de Argentina




La superficie de Pedro Giménez ha caido como consecuencia de
los cambios estructurales que comenzaron el década del ‘90 e
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Superficie plantada de Pedro Gimenez — miles hectareas — Fuente: INV Produccion de Pedro Giménez en Argentina - miles Quintales
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*» Lavariedad Pedro Giménez ha caido sistematicamente en superficie plantada desde la década del ‘8o
cuando alcanzo cerca de 26 mil hectareas hasta la actualidad que se ubica por debajo de 10 mil
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hectareas.
% Este cambio estructural esta directamente relacionado al fendmeno general de cambio en la
Participacion de Pedro Gimenez en la superficie total vitivinicultura argentina que hasta fines de los ‘8o estaba orientado al mercado interno con una
Fuente: Elaboracion propia proporcion elevada de vinos blancos con predominancia de basicos. Su evolucién es la contracara del

proceso de modernizacion e incursidn de los vinos argentinos en los mercados mundiales.

% Tal cual muestra la evolucion de produccion, salvo algunos fendmenos de magras cosechas por
fenomenos climaticos el descenso ha sido practicamente sin solucion de continuidad.

+ De haber participado con proporciones superiores en superficie plantada al 10% del total nacional ha
caido a menos del 5% y parece todavia no encontrar su piso.

% Esta variedad es para los blends de blancos lo que la variedad Bonarda es para los tintos. La mixtura con
Chardonnay es similar a la anterior con Malbec. La diferencia radica en la potencia del Malbec en
contraposicion al Chardonnay lo que ha hecho que Pedro Giménez cayera mientras que Bonarda se
mantuviera relativamente estabilizado en superficie.

% Por ello, a pesar de ser un soporte de una variedad con demanda no puede augurarse un futuro tan
solido y es dable esperar que en los proximos afios continue el descenso porque la demanda por
Chardonnay es en las categorias de precios mas elevados menos demandantes de esta
combinacion.
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Aunque con rendimientos elevados los bajos precios de la uva

Pedro Giménez la alejan del equilibrio economico -

Divisién Vinos

Rendimiento Pedro Giménez (Qq/Ha) % Lavariedad Pedro Giménez es tipicamente productiva
169,0 de alto rendimiento. El promedio para la Ultima década
157,2 159,6 ha sido de 120 quintales por hectarea muy por encima de

1454 143,5 144,8 ) 14417 143,0 otras variedades mas demandadas en vinos de gamas
superiores de precios.

% Tal como muestra el grafico tiene una tendencia
declinante lo cual puede estar explicado por la menor
inversion en tecnificacion que han realizado los
productores que ha estado vinculado al bajo atractivo de
la variedad.

% En cuanto a precios promedio se puede verificar este
menor atractivo pues para la Ultima década ha sido de
1.700 pesos por quintal medido en valores de junio de
2021 lo que la situa muy por debajo de otros varietales
blancos como el caso del Chardonnay al que acompana
en blends cuya cotizacion promedio duplica este valory
es esta la principal razon, mas alla de la

complementariedad técnica, la que explica los blends.

2598 % En definitiva se trata de una variedad que no tiene tan
elevados rendimientos promedio como otros varietales
blancos y las cotizaciones que logra son relativamente
bajas lo cual la convierte en un varietal poco atractivo en
relacion a otros. A esto se suma que no es utilizada como
vino monovarietal lo cual le quita oportunidades de
desarrollo de mercado.

% Es posible entonces prever una evolucion en superficie
plantada y produccion similar a la que ha mostrado en las
Ultimas dos décadas a menos que existan fuertes
inversiones en tecnificacion que permitan elevar los
rendimientos promedio.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Precio promedio de Pedro Giménez - $ junio 2021/quintal

Promedio 2011/2021 = 1,701 $ junio 2021/qq
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El rendimiento economico de la variedad Pedro Giménez es muy bajo en promedio y

solo subsistiran plantadas aquellas que logren altos rendimientos fisicos

)
SUPERVIELLE
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Valordela prOdUCCién de Pedro Giménez en Argentina - MM $jUni0 2021 - Fuente: Elaboracion propia B La impor’tancia econémica de Pedro Giménez queda
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Promedio 2004/2021 = 3,007 MM $ junio 2021
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X
claramente explicitada en la evolucion que ha tenido el
valor de produccion en las ultimas dos décadas.

% Se puede observar que el valor logrado en 2021 esta un 24%
por debajo del promedio histérico y es menos de la mitad
del logrado en el afio 2005 cuando aun gozaba de una
demanda interesante en la produccion de una gama de
espumantes.

% En 2020, como casi todos los varietales tuvo un precio muy
bajo a pesar de la produccion escasa y es posible que hacia
delante sigamos observando una declinacion del valor de la
produccion dadas las condiciones de demanda que enfrenta
y la poca inversidn que puede esperarse en el sector
primario y en especial en este tipo de varietales.

% El hecho de que no compense con mejores rendimientos
los bajos precios de este varietal ubica su rendimiento
econdmico por hectarea en una zona con fuertes
desincentivos para invertir o lo que es lo mismo con pocos
incentivos para expandir su superficie o tecnificarse.

¢ Unrendimiento economico de 237 mil pesos por hectarea,
que es el valor mostrado en las Ultimas dos décadas esta

muy alejado de un valor de equilibrio que deberia ubicarse
por lo menos un 50% por encima.

% Solo en la época en la que tuvo demanda para vinos
espumantes logroé acercarse a estos valores pero luego la
caida de demanda volvio a alejarla de esa posibilidad.

% Todo parece indicar que hacia el futuro continuarala
tendencia observada en las Ultimas dos décadas.
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Valor de la produccion de Pedro Giménez por hectarea — miles $ junio 2021 — Fuente: Elaboracion propia
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I I I I I Promedio 2004/2021 = 237 mil $ junio 2021/hectéarea
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El mercado de materias primas de Pedro Gimeénez es

relativamente activo pero menor que en otros varietales SUPERVIELLE

Participacion del Pedro Giménez en el valor total de la produccion
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% Consecuencia de un bajo rendimiento econdmico derivado de una
transformacion de la vitivinicultura argentina hacia tendencias
internacionales modernizadoras donde quedd poco espacio para la variedad
Pedro Giménez su importancia en el valor total de la produccion viticola
argentina ha descendido desde participaciones superiores al 6% a valores
que promedian el 3,5%.

% Elmercado de materias primas donde el varietal es individualizado como tal
tiene una fuerte participacion en la uva en relacion a la produccion total y su
importancia como vino a granel en el mercado es importante pero mas
orientado hacia vinos blancos sin identificar.

¢ Se puede decir que se trata de un mercado activo en uvas pero de poca
importancia en relacion a otros mercados y que esta situacion es posible
que se prolongue en el tiempo a medida que siga erradicandose o
reconvirtiendo hacia otras variedades.
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Mercado de uvas Pedro Giménez en relacion a la produccion total en volumen
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Participacion del mercado de vino granel del Pedro Giménez
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Muchas gracias



