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Heladas y precios de vinos

A inicios de este mes se produjo una helada muy dafina en Mendoza y en buena parte
de Oeste Argentino, lo cual repercutird en una menor cosecha, y en mayores precios
de uvas y de vinos de traslado (vinos que elaboran bodegas para vendérselos a otras
que fraccionan). ¢Cuales seran los rubros del sector que se veran mas afectados? Este
es el planteo del presente informe.

1. MENOR OFERTA DE VINOS

La oferta de vinos argentinos tiene dos indicadores de referencia. Uno es el stock de
vinos (elaborados en temporadas anteriores) y el otro es los vinos que se producen
con la nueva cosecha de uvas. La helada reducira la cosecha de la temporada 2023,

Dado que a la fecha no hay estimaciones oficiales sobre la posible caida de cosecha, se
tomard un afio de referencia (2016), en el cual la produccion de uvas llegé a un
minimo en el pais; esa cifra es ajustada por una menor superficie cultivada®. Ademas,
con esa escasez, se considerara que el cupo de uvas que se destina a mosto se
mantendra en un 20% (similar a la temporada anterior).

Si estos supuestos se cumpliesen, la elaboracion de vinos nuevos seria similar a la de
siete afios atras, pero con un menor stock vinico, lo cual complicaria méas el panorama.

A continuacién se presentan dos graficos, que nos permite comparar con situaciones
pasadas. En el grafico de la izquierda, se presenta los dos indicadores de oferta
(stock y elaboracién de vinos) en distintos afios, y el de la derecha la evolucion de
los precios de una uva de referencia (tinta comun), quitandole la inflacion.
Cuando este precio ha sido alto, generalmente ha sido por bajos stocks (2004 y 2010),
0 por baja elaboracion por problemas de cosecha (afio 2016; los precios aumentaron
fuertemente luego, y quedaron altos en 2017).

En cambio, esos precios han sido bajos cuando los stocks han sido altos, y también la
elaboracion, gracias a buenas cosechas (2011, 2015, 2019). No seria el caso que
estamos analizando actualmente.

1. , ., . . .z . s .
Si asi fuese, podria esperarse una disminucidn de la cosecha en un 14% en comparacion a la anterior.
Opiniones consideran que la caida puede ser mayor.



RETES

[ERAL @ (=

Oferta de vinos Argentina: Precio Uva comun tinta
Elaboracion y stocks en $ 2022 - basado enB. Com Mza
BasadoenINV
17 160
. i = 2010 2005
Elaboracion 67, , ., ‘f\ - 140 +
. 15 - m A"
de vinos 14 { 2005\ 2007 - 2006 120
ill b | 100 |
mitl his 13 | 2018 ® . B 2015 o0
[ ] 80 A
12 j Y - 60
11 + 2009 2017 5000 W 40
10 1 %2016
9 £2023? 20 -
8 T T T ! 0 T T T T T T T T T T
3 5 7 9 11 2002 2006 2010 2014 2018 2022

Stocks de vinos (a fin de mayo de cada afio)
meses de consumo

2. POSIBLES IMPACTOS EN EL SECTOR

En este contexto de menor oferta de vinos, a continuacién se analizaran los posibles
impactos sobre distintos negocios del sector vitivinicola.

Vinos que van principalmente al mercado interno:

¢ Vinos tintos sin mencion varietal (o genéricos): representan el 45% de
los vinos argentinos consumidos en el pais.

En este caso, las bodegas pueden trasladar parte del mayor costo de materia prima al
consumidor, a costa de menores ventas. Quitando el componente inflacionario, en el
afio 2016 (de baja cosecha), los precios de los vinos de traslados se duplicaron.
También aumentaron los precios pagados al consumidor, en menor medida.

Dinamica de precios de uvas y vinos Como la uva es materia prima (un
en § constantes - base 100: afio 2016 - DEIE y Bolsa de Com. Mza costo para la bodega),
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Del gréafico, se observa que los cambios en la oferta de vinos hacen variar sus precios
en el mercado interno. La materia prima (uvas) varia con mayor intensidad. Cuando
disminuyen, lo hacen en mayor porcentaje (y es una de las quejas del sector
productor), y cuando aumentan, también lo hacen en mayor magnitud.

La uva se cosecha una vez al afio, por lo cual sélo hay un precio en ese periodo.
Ademas, esta el vino de traslado, que también es materia prima, y su precio sigue
una misma tendencia que la uva en el periodo de cosecha. En materia de informacion,
una ventaja del vino de traslado es que, al venderse durante todo el afio, se puede
saber qué estid ocurriendo con el sector, teniendo en cuenta la evolucion de sus
precios.

En aquel entonces, afio 2016, periodo de escasez de vinos, sus precios aumentaron
rapidamente, mas que duplicAndose en pocos meses.

Dinamica de precios de vinos El vino de traslado es uno que elabora
en $ constantes: base 100: Jun 2016 - B. Com. Mza y DEIE una bodega y se la vende a otra, para
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Vinos con un pie en el mercado externo

e Vinos varietales: el mas emblematico es el Malbec, el principal vino
exportado del pais. A pesar de esa particularidad, llamativamente el precio de
esa uva no sigue a los precios de sus vinos derivados, vendidos tanto en el
mercado interno como en el externo.? Siguen mas a los precios de las uvas

2 . . . .2 . .

Cabe mencionar que, en el caso de los varietales, hay gran dispersién de precios, aun en un mismo
varietal, al depender de las bodegas, los lugares de cosecha, el afio de la misma, y otros factores
adicionales.
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tintas comunes. Eso indica que el precio de la uva Malbec (y otros varietales)
dependen mas de la oferta de vinos (cosechas y stocks), y pesa mas el
mercado interno.

Dinamica de precios de uva La uva comun tinta tiene menor precio
en § constantes - Base 100: 2016 - B.Com. Mza gue la Malbec.
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La implicancia es que los cambios en el mercado externo influyen menos (por ahora)
en los precios de las uvas varietales. Entonces, si mejora el precio de exportacién (por
ej., por un dolar mas caro), el exportador se beneficia mas (por ej., afio 2020). En
cambio, si el délar oficial se atrasa, y sube el precio de la materia prima (uva), se
resiente el negocio exportador, que es posiblemente un escenario posible para el

proximo afo.

Apartado: consecuencias de un ddlar oficial mas barato. En 2022, ha disminuido las
cantidades exportadas de vinos varietales fraccionados. ¢Es por menor elaboracién de
vinos o por un délar cada vez menos conveniente para los exportadores? Si fuese por
la primera razon, también debiera haber disminuido las ventas en otros mercados y de
otros vinos. Sin embargo, en este afio, el consumo de vinos varietales se ha
incrementado. Al aumentar las ventas en el mercado interno, y disminuir en el externo,
tiene méas fuerza el argumento del ddlar oficial que se atrasa, perjudicando a los
exportadores.
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e Uvas blancas: ademas de vinos de ese color, también se pueden destinar
para espumosos y para jugos de uva. Por lo tanto, los precios de esas uvas
siguen al de los vinos pagados por el consumidor, aunque con menor
correlacion, posiblemente por influencia de los precios de los otros derivados.

Dindmica de precios de uvas y vinos Como la uva es materia prima (un
en $ constantes - base 100: afio 2016 - DEIE y Bolsa de Com. Mza costo para la bodega),
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e Jugos de uva (mostos): si el cupo (porcentaje de uva que se destina a
mosto) es similar al de 2022, y la cosecha es menor, es claro que se reducird
las cantidades elaboradas de jugos. En general, la produccion de mostos es
mucho mas variable. Disminuye en mayor proporcion ante una menor cosecha,
y eso es lo que puede estimarse para la proxima temporada.
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A esa situacion, se agrega que tienen el mismo problema de los exportadores, con un
dolar oficial que continuard atrasandose. Un indicador clave es el precio internacional.
En 2022 ha seguido una tendencia ascendente, similar al de los commodities
pampeanos. Si se cumplen los pronésticos de menor cosecha en Europa y en EEUU,
podrian mantenerse los buenos precios.
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Le juega en contra la disputa con EEUU, por el posible dumping argentino. La
consecuencia es un mayor arancel a pagar para ingresar mosto a ese pais, el principal
comprador, lo cual seria un dafio para el sector.

e Graneles: los grandes volimenes estan referidos a vinos sin mencion
varietal. Sus exportaciones son esporadicas, y dependen de tres factores:
abundancia de vinos (altos stocks y buenas cosechas, no se cumplird para
2023), dolar oficial caro (dificil) y escasez de vinos en el mundo. Habiendo dos
factores que no se cumplen, lo mas probable es que sean bajas estas
exportaciones.
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En graneles varietales, la situacion es distinta. Cuando el dolar oficial se abarata, y
los costos argentinos en délares se elevan, una opcion de las bodegas es exportar a
granel, y de esa manera se ahorran costos altos de fraccionar en Argentina, y también
en costos de transporte. Estas exportaciones son menos volatiles que las de vinos
geneéricos.

3. COMENTARIOS FINALES

El afio 2023 luce complicado para el sector bodeguero, y ambivalente para los
productores. De éstos Ultimos, los que no se vieron afectados por las heladas y puedan
cosechar, podran conseguir mejores precios, pero habra otros varios afectados por la
mala fortuna climatica.

Hay tres factores que juegan en contra de bodegas y mosteros:

e La menor cosecha, junto con stocks vinicos que no son altos. Ambos hechos
elevarian el costo de la materia prima, con menores volimenes para vender.
Afectaria a todo el sector, principalmente a mostos y graneles (genéricos).

e Un ddlar oficial que posiblemente continuaria atrasdndose con respecto a la
inflacion, perjudicando a los exportadores, especialmente graneles (genéricos).

e Una posible sancion de EEUU a exportadores de mostos, por dumping, que se
traduce en mayores aranceles.
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