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La magra cosecha de
uvas de 2023 puso de
manifiesto una realidad
de escasez estructural del
sector que deriva de
condiciones climaticas y /
la falta de inversiones de

muchos afios "&x
& (F

Produccion de uva para vinificar en Argentina
Millones de quintales - Fuente: INV
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Precio promedio total - $ Junio 2023/Caja - Fuente: Area del Vino ™\
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La menor demanda en el
mercado interno como
consecuencia de la caida de
ingresos de los consumidores se
tradujo en caida de volumen y
de precio promedio.
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El ingreso total
de vino vendido
es la fuente de

i . . J
flnanCIamlentO Volumen total de ventas - MM Cajas - MAT Junio — Fuente: INV Vs N
de la uva para o ,

. 1o 267 16 15y 48 140 1B an i o En la exportacion el fendmeno
vinificar que ha 2o PO a7z M as fue distinto pues el deterioro
tenido una del tipo de cambio oriento las

. - ventas hacia categorias mas
continua caida altas de precios en dolares que
desde 2008 Yy es no alcanzaron para compensar
a todas Iuces Ia Facturacion total — BB $ Junio 2023 - MAT Junio — Fuente: Area del Vino las menores ventas en pesos 'y

o il ) menores volumenes.
principal causa L L )

de la falta de
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rentabilidad en 621 Goo o1 g, El resultado final es una industria
B producci()n de 26 que hoy factura en moneda

constante un 43% menos que
uvas quince anos atras y cuyo principal
ajuste fue la inversion en activos

-43,5% fljos con su impacto en menor
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Implantacion anual de vinedos (Miles Hectareas) — Fuente: Observatorio Vitivinicola Argentino
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vez terminados de declarar vifiedos erradicados.
I oy ) [y oy [ oy I S [y [y [y [ [y ey [ [y Iy [y I |
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Est

V) m M



)
SUPERVIELLE

Division Vinos

El rendimiento productivo que se ubicaba
frecuentemente por encima de los 110
quintales por hectarea hace 15 o 20 anos (11
de 15 temporadas) tenia que ver con la
abundante plantacion relativa de variedades de
alta productividad fisica que fueron
sustituyéndose por otras de menor
rendimiento.

El agravante en
el volumen total
de produccion
es que no solo
cayo la
superficie total
plantada sino
que también
cayo la
productividad
fisica, inclusive
en variedades
de menor
rendimiento

Rendimiento de variedades de vinificar (Qq/Ha)
Fuente: Area del Vino con datos INV y OVA
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Sin embargo, mas alla de la sustitucion en los
ultimos afios parece existir una merma considerable
(8 de 16 temporadas por debajo de 110 quintales)

que puede estar obedeciendo a otras causas como
fenomenos climaticos adversos recurrentes y una
menor inversion en mantenimiento de vifledos. De
continuar asi la escasez por la que atraviesa el sector
puede ser mas permanente que coyuntural.
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Facturacion por unidad de superficie plantada
),. (miles $ Junio 2023/Ha)
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El resultado final de lo ocurrido
en el contexto y el sector ha sido
una menor facturacion de vino
por cada hectarea plantada. Tal
ha sido la caida de la demanda
de vino que ni siquiera pudo ser
compensada con menor
superficie plantada. En 2023 se
llegd al minimo valor en dos
décadas. Un 37% menor que en

| 4.325
3.999

3-973
3.972

Tal cual sucede a
nivel de

facturacion total
de bodega
también se
verifica una

3.169
3.833
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3-413
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3.496
3-404
3-410
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3.132
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3.120
3.043

I 2.716

menor -37.2% 2008.

productividad HEEEEEEEREERERREL
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. Facturacion por quintal producido : : :

relacion a la T vino por cada qumta/l producido

superficie total se advierte que estla en valczres
mas elevados en el ultimo ano lo

plantada lo que it

cual esta en linea con la baja
produccion a pesar de la merma
de facturacion de vinos. En
resumen el origen de la
rentabilidad de la uva tiene como
punto de partida lo que se
factura en vino y es alli donde se
encuentra la explicacion a la baja
atractividad viticola.

demuestra la
menor generacion
de valor agregado
sectorial en
relacion al capital
inmovilizado
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El vinedo argentino

En los Ultimos treinta anos
han existido profundas
transformaciones del
vinedo argentino, las mas
de las veces influidas por
el contexto, y su evolucion
ha estado guiada por la

atractividad inversora.



Superficie de vifiedos para vinificar (miles Has)
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La superficie 202 204
plantada de 188 189

Continua la transformacion pero comienza
a frenarse en los Ultimos afios porque ya las
condiciones de exportacion no son tan
favorables y solo continda la caida de

En la primera década de este siglo existe
un boom de crecimiento de superficie
de variedades tintas de la mano de la
explosién de exportaciones mientras

que se erradica superficie de variedades

vinedos para
vinificar ha
oscilado en

En esta década comienza la

transformacion del vifiedo argentino superficie de variedades de bajo

rendimiento econdmico orientadas a vinos
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Un nuevo
mapa varietal,
adaptado a
nuevas
tendenciasy
mayor
rendimiento
economico
domina hoy la
vitivinicultura
argentina

10

Distribucion de superficie del viiiedo argentino de uva para vinificar en 2022

Sauvignon Blanc 1,0% Cabernet Franc 0,9% Otras 7,4%

Moscatel De Alejandria 1,0%

Pinot Negro 1,0%
Ancellotta 1,3%

Aspirant Bouschet
2,3%

Merlot 2,5%

Moscatel Rosado 2,6

a0\

-4

Syrah 5,8%

Malbec 24,4%

Tempranillo
2,7%

Chardonnay
2,9%

Torrontés
Riojano 3,8%

Pedro

Gimenez 4,7% Cereza 13,0%

Bonarda 9,1%

Cabernet Sauvignon

Criolla Grande 6,6%
7.1%

La fisonomia de la vitivinicultura
argentina ha cambiado
sustancialmente en las Ultimas dos
décadas en su parque varietal y en
regiones como respuesta a
incentivos de la demanda
internacional y condiciones de
contexto econémico argentino y
mundial.

La superficie total plantada es
similar en hectareas lo que
demuestra que se planté casi al
mismo ritmo que se erradicd. Una
muestra de ese cambio es que
mientras el Malbec representaba el
8,7% de la superficie total a
principios de los ‘90 hoy triplica
esa participacion.

El cambio también se evidencia en
la erradicacion de varietales
destinados a vinos basicos. Cereza
y Criolla Grande representaban
casi 30% hace treintas afios
mientras que en 2022
representaban cercana del 20%.
La distribucion actual esta asociada
a:

Penetracién internacional

de los vinos argentinos
Cambios de habitos de los
consumidores
Productividad
Innovacién
Contexto econdmico
argentino
Aunque importante, la
transformacion parece no haber
concluido.




Var. CAGR VARIACION VARIACION
)' 1990 (1) 2000 (1) 2010 (1) 2022 2023 Est 2022/2023 2010/2023 2022/2023 2010/2023

SUPERVIELLE (%) (%) ha) (ha)

Divisién Vinos TINTAS

» Malbec 28.481| 44.388 45327 46.367 46.566  47.697 2,4% 4,0%

La su perf|c|e de Bonarda 18.748| 18305 18.041 17.712 17.448  17.206 -1,4% -0,7%

- Cabernet Sauvignon 17.672| 14279 13.818 13.802 13.472 13.186 2,1% 2,2%

VInEdOS por Syrah 13.086| 11.916 11.579 11.498 11.108 10.854 -2,3% -1,4%

i Tempranillo 6.563| 5562 5412 5285 5193 5.043 -2,9% -2,0%

va rledad para Merlot 6.937| 5156 5007 4846  4.707 4561 3,1% -3,2%

. f Sangiovese 2.230| 1.438 1391 1357  1.317 1.249 5,1% -4.4%

viniticar Pinot Noir 1675 2012 1984 1997 1969  1.973 0,2% 1,3%

. | t d Tannat 578 865 852 851 828 826 -0,2% 2,8%

|mP dantada en Cabernet Franc 578| 1.259  1.352  1.569  1.685 1.855 10,1% 9,4%

. Barbera 732 376 368 374 371 361 2,7% -5,3%

Arg entina Otras tintas 5.497| 9.445 9570 5761 1726  -2.596| -250,4%  -194,4%

r SUPERFICIE TINTAS 102.777| 114.999 114.700 115.109 114.087 114.192 0,1% 0,8%

(hectareas) es d d
BLANCAS

una muestra Pedro Gi,mé.n(?z 13.378| 9754 9575 9310  9.024 8672 -3,9% -3,3%

Torrontés Riojano 8.480 7.731 7.315 7.399 7.291 7.125 -2,3% -1,3%

deta"ada de |a Chardonnay 6.584| 5921 5852 5709 5422 5281 -2,6% -1,7%

i Moscatel de Alejandria 4.034 2.312 2.268 2.157 1.933 1.818 -6,0% -5,9%

tra nsformaCK')n Chenin Blanc 2.297 1.962 1.949 1.905 1.830 1.787 -2,4% -1,9%

Sauvignon Blanc 956 654 640 617 579 553 -4,5% -4,1%

Torrontés Sanjuanino 2.527 1.662 1.628 1.499 1.406 1.335 -5,0% -4,8%

Ugni Blanc 2.851 1.831 1.744 1.659 1.592 1.514 -4,9% -4,7%

Semillén 2.425 1.345 1.287 1.266 1.182 1.132 -4,2% -5,7%

Otras blancas 2.060 3.233 3.216 3.067 2.970 2.939 -1,0% 2,8%

SUPERFICIE BLANCAS 45,592 36.405 35.473 34.588 33.228 32.156 -3,2% -2,6%

ROSADAS

Cereza 29.934| 26.388 25.189 25.450 24.834 24.250 -2,4% -1,6%

Criolla Grande 20.749| 13.533 13.338 12.848 12.531 12.114 -3,3% -4,1%

Moscatel Rosado 8.691 5.447 5.326 5.079 4.946 4,729 -4,4% -4,6%

Otras rosadas 3.817 1.455 1.451 1.446 1.453 1.432 -1,5% -7,3%

SUPERFICIE ROSADAS 63.191| 46.823 45.305 44.823 43.764 42.525 -2,8% -3,0%
SUPERFICIE TOTAL DE UVAS 202.146 188.398 203.926 198.226 195.477 194.521 191.079 188.873

Fuente: Area del Vino con datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura - Observatorio Vitivinicola - Los afios con (1) significa que son valores censales
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)’. PERIODO DE MAYOR INVERSION
SUPERVIELLE Ya desde principios de la década del ‘90 la inversion - - \
Division Vinos comenzo a llegar a los vifledos argentinos atraida por PIERDE ATRACTIVIDAD PARA LA INVERSION
buenas posibilidades de expandir el negocio del vino en los El auge exportador se detiene por una menor
Si se quiere ver mercados mundiales por buena competitividad y una gran expansion del comercio mundial, caida de la
expansion del comercio mundial competitividad de los vinos argentinos y comienza
|a inﬂuencia de ~ s a escasear la disponibilidad de tierras con

213,0 2133 \ derechos de riego. )

distintas 2112 2113
variables 206,2
201,8
externas al e
sector, la oas 1953
historia de las 672
uvltimas dos
decadas en la

208,7
206,4 207.2 5463
201,4 s 203.2
201,0 _4 Qo
o0
1955 1945
191,1
CAGR Anual 2001-2010 = 1,5% CAGR Anual 2010-2022 = — -0,9%

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

superficie
implantada de
vinedosde uva R ~— — = ~— —

+ 26,1 mil hectareas - 22,2 mil hectareas

CAGR Anual 2001-2022= 0,1%

3,9 mil hectareas

para vinificar
es un buen
reflejo.

De mantenerse las tendencias actuales, la vitivinicultura en su conjunto esta frente a una escasez estructural de uvas que
cambiara las reglas de juego del abastecimiento que se enfocara en variedades y regiones que garanticen una ecuacion
adecuada de Precio por Cantidad y tendera solidificarse la relacion entre productores y bodegas en el mercado de uva.
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Parecido a lo
que ocurrio
con el
rendimiento
fisico total
también
verifico
cambios
importantes si
se discrimina
por color de
uvas

13

Rendimiento de variedades de vinificar (Qq/Ha)
Fuente: Area del Vino con datos INV y OVA
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Promedio = 122,3

% Alo largo de las
Ultimas tres décadas
se verificaron
cambios
sustanciales en el
rendimiento de los
vihedos.

» La tendencia global
muestra una baja,
ocurriendo en la
ultima temporada el
segundo menor
registro de todo
este periodo.

% La sustitucion de
variedades es la que
en gran medida
explica el fendbmeno
pero la caida en las
variedades tintas
alerta sobre otros
aspectos no menos
importantes: los
efectos de
fendmenos
climaticos y la
menor inversion en
mantenimiento.
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)’_ Variedades mas atractivas a la inversion Variedades menos atractivas a la inversion

SUPERVIELLE Variacion superficie 2001-2022 Variacion superficie 2001-2022
Division Vinos
Viognier [] 489 -12.104 [  Criolla Grande
La Pinot Gris [] 522 ) ’ -5.986 GGG Cere:za
N . 3 Petit Verdot [] 546 Las 15 variedades mas 5.257 [ recro Gimene:
rEdEfII"IICIOn Tannat |:| 692 atractg/?s aI ls mv/erS|on | -5.710 — Moscatel Rosado
suman mil hectareas, e q z
r Tempranillo 858 ! -3.595 [ Moscatel De Alejandria
estrateglca en Pinot Negro B 921 28 sl isEl gue 8 La disminucion de -2.000 [ Chenin
expandio. La explicacion: 2 o : ' L
CUa nto a Chardonnay D 1.008 . . Su perf|C|e fue de 48 mil -1.760 [l Torrontés Sanjuanino
demanda internacional y hects liderad I
A Sauvignon Blanc D 1.031 nuevos habitos de los ectareas lideradas por la -1.665 - Ugni Blanc
Va rIEtales Se Cabernet Sauvignon D 1.270 consumidores Criolla Grande aunqL,Je -1.174 - Sangiovese
f 4 Cabernet Franc D 1.478 algunas otras también -846 - Torrontés Riojano
e€ntoco Ancellotta [] 2.387 Ce:jyeron yse€ . -828 [l Merlot
= reacomodadaron en espacios
espeCIaImente Bonarda [] 2.459 de menor demandpa -6e9 [l Barbera
syrah [ 3.202 ermanecieron a uellgs 22 @l civ
en M a I beC Aspirant Bouschet :l 4.211 P . 9 -616 . Bequignol
que garantizaban :
cuya Malbec | | 30.218 productividad -494 . Valenci
. Distribucién de superficie 2022 de las principales variedades .. .
expa nsion Atractividad alta o media
24.4% Como puede observarse todavia parece quedar un espacio a la reconversion varietal en aquellas
re prese nta el e variedades que representan una porcién importante del vifedo y han mostrado una fuerte caida en las Atractividad baja o nula
ultimas dos décadas. Esto indica que un 35% de la superficie de vifiedos para vinificar es posible que
0 13,0% . en los proximos afos se erradique, se reconvierta o aumente su productividad
58% del total STE 1w e e

47%  3,8%
Il I . o 00 ZT% O 26% 25%  23%  13%  1.0%  10%  1.0%  09%
e e e e - .

& X
ob &
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Regiones mas atractivas para la inversién
Variacion de superficie 2001-2022

Regiones menos atractivas para la inversion
Variacion de superficie 2001-2022

Tafi del Valle [] 110 -4.2 1  san Martin - Mza
= s Zonda [] 113 La exigencia de -3.600 I San Rafael
También hubo Molinos [] 114 amplitudes térmicas y 2,095 NS General Alvear
Lavalle [] 131 i ibili -1.711 [ Rivadavia - Mza
una fuerte e disponibilidad de agua -
i I Famatina [] 133 ha dirigido también los -1.632 [ Maipi
reaSIQnaCIon Calingasta D 148 esfuerzos de inversién En el.caso de Ias -1.267 _ Santa Rosa - Mza
San Carlos - Salta D 163 y se esta IIegando a regiones que -1.164 [ Veinticinco de Mayo - San Juan
de inversiones Rawson [] 261 limites en la expansién dlsr.nl.nuyeron la -1.104 I Caucete
/ Santa Maria - Catamarca [] 276 C TR GO G superficie plantada se  -o52 BN Pocito
hacia otras Puelen [T] 294 atributos observa que fue la falta -709 [ Nueve de Julio
. ’ Sarmiento - San Juan [__] 527 de capacidad de -646 I General Roca
reglones maS Afelo [ ] 1446 atender a|gunos de los -643 [ Guaymallén
d Cafayate [ ] 1.461 atributos de calidad -607 [ Angaco
aptas O dae Tupungato | ] 5.042 exigidos por la -583 [ Chilecito
mayor Sar: (f?rlc;s -CMza : | 5.I157 demanda de vinos y en -563 [ :antMirti’n - San Juan
wan de Suye >-313 otros casos la baja 528 Ml santa uca

Distribucion de superficie en los principales departamentos

como el caso
del Valle de
Uco

Lo que muestra la participacién de cada regién en la produccion de uvas es que todavia esta liderada por SUEGITEESENSIOEL

aquellas regiones de menor atractividad lo que demuestra que es posible observar erradicaciones, sustituciones
varietales o mejoras en productividad en el 52% de la superficie implantada de uvas para vinificar

7.4%
° 6,5% 6,4% 5,7% 5,7% 5,5%

13,7%

Atractividad baja o nula
8,0%

5,2% )
° 47% 4,4% 3.5%

2,8% 2,6% 2,6% 1,9%

1.4% 1,4%
I

15
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) EL ULTIMO PERIODO DE LA f EL SECTOR JUEGA EL PARTIDO INTERNACIONAL h LA INDUSTRIA DEL VINO SOLO
SUPERVIEIE VITIVINICULTURA ANTIGUA Y 10,7 SE MANTIENE A LA ESPERA DE
Divisién Vinos CERRADA AL MUNDO MEJORES CONDICIONES PARA
LA EXPANSION
La
[ ] [ I
implantacion
anual de
vinedos (miles 54
1 4
de hectareas) i
Fuente: Observatorio
Vitivinicola Argentino 26 SR
i 2,1
1,5 i
1,2 1,2 1,2 1,2 14 1,1
0.6 0,6 0.9 47 08 [ 07
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Aunque se mantuvo por un
Entre 1993 y 2010 se plantan un total de 102 mil tiempo el ritmo inversor las
En este periodo la vitivinicultura hectareas, es decir casi el 54% de la superficie total actual. condiciones de contexto no eran
argentina estaba cerrada al mundo, al Considerando un costo aproximado de 25 mil ddlares por buenas y menos ain las
igual que toda su economia, y el destino hectarea dada la tecnologia de los nuevos viiiedos perspectivas, comienza asi un
de la uva eran vinos de bajo precio al estamos hablando de mas de 2,500 millones de ddlares, proceso de caida de inversiones
mercado interno con lo cual primaba casi la facturacion completa de todo el sector en un aiio. que en el dltimo afio registrado
como concepto central la alta produccién Fueron una serie de causas las que explican este “boom” casi fue nulo. Este proceso de
de uvas por hectarea. Recién en a fines de de plantaciones: buenas perspectivas de exportacion, declinacion es muy preocupante
1991 comienza un fuerte proceso de variedades y zonas aptas con agua disponible, tecnologias para las perspectivas de largo
apertura comercial y de capitales lo que de riego y proteccion de accidentes climaticos disponible plazo frente a un crecimiento en la
alienta la produccién de vinos para y la llegada de gran cantidad de inversores internacionales demanda de vinos y
exportacion. sin dificultades para el ingreso y egreso de divisas. y consecuentemente de uva.
. J \.
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Implantacion anual de Malbec (Miles Hectareas)

El Malbec comienza a plantarse
intensamente a finales de los
‘90 lo cual demuestra que aun
no se habia desarrollado el

mercado mundial de este
varietal, luego continua

Es muy util la

<
m
- ©
~N 2 o
=l o S N
n L .7 .
.7 o ~ < = expandiéndose mientras que el
- - . 9 o = .
ComparaC|0n 22 -2 resto de varietales
’ NN o > demandados en el mundo
de epocas 9o o0ooo9c09=-c3333 o
S ocococSocooo o l B frenan el proceso.
_ — e =mmlE — .
. O - NMY M Or QOO NMT N O OND N DY WO~ DR NMmTINON© OO El Cabernet Sauvignon
Vaﬂedades T r e a2 IISISISISISRISLSSSS8888838 Sosco5o5855 8 8 i 0z

principio de la década del 90,

porq e Implantacion anual de Cabernet Sauvignon (Miles Hectareas) al igual que el Chardonnay,
porque en los primeros pasos
de la apertura se consideraba
que el futuro venia por estos

muestra los

. 2
n | | H)_ fﬂ_
dIStIntOS varietales desarrollados en los
. . s mercados mas importantes. Ya
Incentivos 5 28s inversié
T s o i en 2002 se frena la inversion y
5 ~ & o e
n_o e NN desaparece en los ultimos
externos que ssssss33s3:235 Dppicsissssssss afios.

- —— ——m—mmll ...-----——---— El caso del Cabernet Franc es
han e r N B3B8 888N e85 885882 eerRegy d ion de la dlti
dete l I Inado Implantacion anual de Cabernet Franc (Miles Hectareas) en la adaptacién d nuevos
I . d d © habitos de los consumidores,
a atractivida S especialmente los jovenes.

- S - o Por ultimo, la permanencia de
s o 0 . ,
Inversora e S % o= la inversion en Malbec esta
o © g o
© o 5 Sm ~ muy relacionada a su menor
o > o o .
. S 33sx 38%.o = riesgo relativo de venta.
2 o 4 0 0n0
3 8w oo S I § s° g En definitiva, son las
= > - - > °— N A 2
S s 3238835852 g-l oI °I I condiciones de contexto y de
o d S o I I . : :
S = .I-__- 11 l influencia de los _consumldores
©O " AN M ¥ N ON 0 O © = A M S 1D ONOWO © = N M T I O O O O =~ A M T WD OO © = las que han dominado las
C 0 © 0 W W 0 W W 0 & & & 6O & OO 6O OO O 6O © © © © © © © © © © ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ v (N N . . .,
2222222222222 2222222Q QR RRRRARRRRARRRKRRRARKRRKRSIIR]RERSR decisiones de inversion.
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Riesgo de Dispersion Facturacion 2007/23 vs. Facturacién 2007/23 "’ DeSde el punto de
»- vista de los

SUPERVIELLE 45% . .
Divisién Vinos inversores, las mas
atractivas son
No solo la @ Moscatel fosado ® Barbera & [ ® Tapnat aquellas inversiones
- ® syrah del Alta Rentabilidad
rentabllldad ® Ssangiovese esperada y Riesgo
40% Otras blancas por debajo del
esperada ha . ° Tempranillo promedio general.

. ' ® En este grupo tan
gUladO Ia Ugni Blanc Semillén especial participan un
Inve rSIOn en Criolla Grande COF)JUH'[O de cinco

. \. variedades que en
VIﬂEdOS, el % /1 | - - - 1 promedio han tenido
A d_d @ Moscatel de Alejandrig : Valbee I una facturacién por

rresgo meaiao | | Sauvignon | pinot Nor ./ | hectarea superior a
por Ia Pedro Giménez ® Chenin Blanc I Blanc ¢ : 900 mil pesos de
junio de este afio en
L. 9 Cereza ® Merlot | \. I J - - -
volatilidad del o« s = ; los dltimos 15 afios y
o , /‘ e I .\ ! una qhspersmr; por
rend Im Iento Torrontés Sapjuanino ) : 1 : debaJo del 34%.
;o TOOMEs || Cabemet ~ fhardonnay : La mas importante es
economico ha j | Sauvignon ! sin lugar a dudas el
. I I Malbec que muestra
sidoun factor ., emies aue Is : : la rentabilidad mas
icl Dispersion nos da I ® Cabernet Franc I alta. Se le asocian
dECISIVO una aproximacion al i B o varietales con menos
riesgo, la facturacion rentabilidad pero con
a la rentabilidad menor riesgo
asociado, algunos de
20% llos i Isad
18 ellos impulsados por
200.000 400.000 600.000 800.000 1.000.000 1.200.000 1.400.000

nuevas tendencias.



)~
SUPERVIELLE

Division Vinos

Del mismo modo
que en periodos
anteriores se
probo que la
atractividad jugo
un papel
importante en el
aumento de
superficie se
puede inferir que
solo un conjunto
muy reducido de
variedades hoy
muestran
atributos para la
expansion.

En la Ultima década la inversion en vifledos se ha concentrado en un reducido conjunto de variedades y en especial en Malbec.
Gran parte del ajuste se produjo afios atras cuando las condiciones para la inversion en activos fijos eran mejores desde el
contexto macroecondémico.
El promedio simple de facturacién por hectarea del conjunto de variedades que expandio su superficie fue de 1,1 millones de
pesos de junio mientras que las que redujeron tuvieron un promedio de rendimiento econémico de 642 mil pesos.

Si se observa el grafico de un conjunto reducido y significativo de variedades se advierte una correlacion importante entre
rendimiento econdmico y aumento o disminucién de superficie y un punto de equilibrio de 767 mil pesos.

Variedad

Malbec

Cabernet Franc
Pinot Noir

Tannat

Barbera

Semillon

Sauvignon Blanc
Ugni Blanc
Torrontés Sanjuanino
Sangiovese
Chardonnay

Chenin Blanc
Moscatel de Alejandria
Merlot

Torrontés Riojano
Tempranillo

Syrah

Bonarda

Cabernet Sauvignon
Pedro Giménez
Criolla Grande
Cereza

ATRACTIVIDAD A LA INVERSION EN LA ULTIMA DECADA

Variacion Facturacion
superficie promedio por
2010/2022 hectarea 2010/2022
(Hectareas) (S Junio 2023/Ha)

1.272.650
1.051.675
967.759
1.125.701
556.883
603.678
862.724
485.454
559.068
449.573
867.670
584.288
534,981
673.356
644.834
665.595
782.794
765.866
848.741
505.732
571.957
601.914

Facturacion promedio - $ Junio 2023/Hectarea

1.400.000

1.200.000

1.000.000

800.000

600.000

400.000

200.000
-6.000

Variacion de superficie en funcion del rendimiento econémico promedio

La facturacién promedio
explica en gran medida

la variacién de
superficie pero hay
otras variables que
intervienen como la
seguridad de
abastecimiento.

. Tannat

. Cabernet Franc

. Pinot Noir

Chardonnay

a SauvignonB’I'a.nc

Cabernet
Sauvignon
Bonarda

Syrah
..""Tempranillo

Merlot
Cereza Torrontés Riojano

. ’..-"Pedro Semin’m
. ’ Giménez enin Blanc
Criolla Grande...- —

Moscat&e Torrontés Sanjuanino

Alejandria )
Ugni Blanc

Sangiovese

-2.000 0 2.000

El Malbec aparece muy
despegado del resto de
variedades lo que desde el
punto de vista econdmico
se explica no solo por su
rendimiento sino también
por su menor volatilidad
de precios y dificultad de
colocacion para los
productores

4.000

Variacion de superficie 2010/2022 - Hectareas
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Un vinedo con signos de agotamiento

Las malas senales de
contexto han reducido
significativamente la
inversion en los vinedos y
en ciertas variedades y
regiones comienzan a

mostrarse senales de

madurez y el comienzo de
una curva descendente en

,  rendimiento. -



), Edad promedio (afios)
SUPERVIELLE El vmedq argentino tiene en
Divisién Vinos 286 . 30,0 la actualidad una edad
' promedio de casi 29 afos

El vinedo total o 202 21,3 o mierlwtrfs qucfje un 38% cliel ’
A ' : : total plantado supera los
argentino ha 178 173 167 P uper

151 143 146 anos.
ingresado en una 9,6 Se aqlwgrtg un proceso de
6.6 envejecimiento cuya causa

eta pPa de es la baja inversion y la

- - consecuencia una merma en
envejeamlento sus rendimientos fisicos.
que sera
determinante en
las politicas de &

12,2

&S oe\“?' En el caso de la variedad
F «¥ & ® R mas importante, el Malbec,
< cuyo boom de plantacion
ég? &> ocurri6 hace casi dos
décadas la situacion es algo
mejor que el promedio lo

abastecimiento

que demuestra que sigue
de uvas para manteniendo atractividad
ST inversora.

vinificar 38% 35% 36% Otras variedades, cuyo

atributo mas valorado es su

capacidad productiva estan

en una situaciéon mas critica

18% y ponen fuertes

13% 12% interrogantes hacia el

abastecimiento futuro dado

e 4% 4% e que participan activamente

en el mercado de uvas.

Estas limitantes son

< S & S amenazas de consideracion

Y & O Q\eo R & NN para las bodegas con una
porcion importante de

& :,v" compra a terceros.

Participacion de superficie con mas de 25 ainos

()
11% 10%
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El fenomeno
e€s menos
acuciante si se
observa por
regiones
aunque hay
que recordar

que las mas
nuevas tienen
una alta
concentracion
en un conjunto
reducido de
varietales

Edad promedio por departamento (aios)

28,6 28,9
25,9 24,9
21,0 22,3
19,3 18'9 17.9 18,5
15,8
» R O S O & O O - \af >
S MR < 3 <

\9\? o) A F

Participacion de superficie por departamento con mas de 25 aios

42%
38%
33%
24% 24%
17%
14% 14%
12%
5%
0%
v R O ) O & O O o \af S
¥ o\ S O S K3 & = & & L
N C N © = 3 & R R\ Q
& & C & < v N \ &
Q S > R & & &
¥ <~ R K &

X/
L X4

La situacion es algo mas
auspiciosa si se analizan las
regiones porque aquellas mas
atractivas en términos de
demanda de uvas son las mas
jovenes lo cual muestra todavia
una brecha antes de llegar al
periodo de pérdida de
rendimiento.

Los departamentos mas
cotizados en son los de Valle
de Uco y muestran edades
promedio por debajo de los 19
anos y menos de un sexto del
total plantado supera los 25
anos.

Distinta es la situacion de Lujan
de Cuyo, region de gran
demanda cuya superficie esta
disminuyendo a un ritmo
acelerado en zonas
urbanizadas aunque por ahora
se compensa con el
crecimiento en zonas de altura.
En promedio esta region tiene
una edad promedio
relativamente elevada con un
cuarto del total superando los
25 anos.

El resto de las regiones son
pequenas en el abastecimiento
de uvas de media y alta gama,
las que tienden a crecer por lo
cual su envejecimiento aun no
es determinante de la escasez.
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El Malbec en
general muestra
un menor
envejecimiento
relativo
consecuencia
directade su
atractivo inversor

aunque la zona de
mayor plantacion
aparece mas
critica

27,3

Edad promedio de Malbec por departamento (afos)

19,5
17,9
17,2 16,3
14,2 14,0 14,0
12,9 ! !
12,4 11,7
SUPERFICIE TUNUYAN LUJAN DE SAN CARLOSTUPUNGATO CAFAYATE  ARNELO SARMIENTO PUELEN SANTA  RAWSON
TOTAL cuyo MARIA
MALBEC
Participacion de superficie de Malbec por departamento con mas de 25 afios
20%
11%
7% 7%
5%
3%
2%
1% 0% : * 0%
— ° ] 0
SUPERFICIE TUNUYAN LUJAN DE SAN CARLOSTUPUNGATO CAFAYATE  ANELO  SARMIENTO  PUELEN SANTA  RAWSON
TOTAL cuyo MARIA

MALBEC

El Malbec tiene una edad
promedio mas baja que el
vifiedo total nacional
consecuencia de que se han
mantenido las inversiones,
aungue a menor ritmo que en
anos anteriores pero muy por
encima del promedio nacional.
Donde el varietal muestra
signos preocupantes de
envejecimiento es en Lujan de
Cuyo, que es la regién de
mayor superficie plantada con
este varietal en el mundo y
ademas tiene una
Denominacion de Origen de
reputacion.

No se advierte un riesgo
importante de abastecimiento
para los préximos afios y
colabora con ello la gran
dispersion regional en la
produccion lo cual se convierte
en un “seguro” frente a
accidentes climaticos. Sin
embargo, de continuar un
contexto econdmico que limite
las exportaciones y frene la
inversion comenzaran a
verificarse problemas de
abastecimiento.
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El Malbec ha
senalado el
camino de la
vitivinicultura
argentinay hacia
delante se puede
esperar un
crecimiento lento
y la expansion de
otras variedades
mas innovadoras

24

Superficie plantada de Malbec - Miles hectareas

46,4 46,6

45,3
43,0 444

41,3
40,4 41
3g.5 395

35,9
33,9
31,8

28,5 28,5
25,9 26,9

21,9 PEN
19,3 20,6
183 ™

16,3

CAGR Anual 2010-2022= 4,2%

CAGR Anual 2001-2010= 6,4%

2002
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2020
2021
2022

2003
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

-
(=
o
N

Variacion de superficie de Malbec 2001-2022 - Miles hectareas

La mayor atractividad inversora del Malbec estuvo en la
combinacién con zonas de altura en Mendoza donde hoy
se concentran 25 mil hectareas de casi 47 mil plantadas.
4.0 Los factores claves de esta atractividad fueron amplitud
térmica, disponibilidad de agua, alta rentabilidad esperada
y bajo riesgo de venta de la materia prima. El agua sera sin
dudas determinante de la expansion futura.

53

46 44

1,7
1,4
1 1'10808
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La evolucion de las ultimas dos décadas parece indicar

que el ciclo de vida del varietal mas atractivo a la
inversion en el sector pasé de una etapa de
crecimiento acelerado a una de crecimiento lento, en
especial en los ultimos dos anos. Esto puede estar
indicando que una serie de factores estan influyendo
en las decisiones de inversion: una demanda de vinos
mas suave, baja disponibilidad de tierras aptas con
agua y un contexto macroeconémico menos favorable.
Salvo por las expansiones de 2018 y 2019 con buena
competitividad exportadora las tasas de expansion han
caido a los niveles mas bajos desde el inicio del boom
del Malbec. Hacia adelante se puede esperar antes que
una fuerte expansion, el replante de la misma variedad
de vifiedos muy antiguos.

Variacion anual de superficie plantada de Malbec

] 11,9%
] 12,3%

] 11,3%

] 8,7%

] 6,8%
] 7.3%

] 6,4%
] 5,.2%

] 5.6%
] 6,0%
] 6,6%
] 5.9%

2018 [ 1 41%
2019 [ 32%
2020 [ 2,1%

2008 [ ] 38%
2009 |

2015 [ ] 2,6%
2016 ] 2,3%
2017 [ 2,2%

2021 [ 2,3%
2022 [ 0,4%

2002 |
2003 |
2004 |
2005 |
2006 |
2007 |
2010 |
2011 |
2012 |
2013 |
2014 |



Superficie total de vinedos muy pequeiios

)’- Superficie total de vifiedos - miles hectareas Menos de 5 ha — miles hectéreas
SUPERVIELLE 226 -19 3333 32 3:2 E
Divisién Vinos 224 224 22 31 31 31 31 30
Y 221 221 222 222 222
El tamano de 219 219
217 216
213
las »
i 209
p I'O p I ed a d es 205 Superficie total de viiiedos pequeios
— De 5/15 ha - miles hectareas
muestra o, 57 57 57
claramente
1 4
como

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022 |

cambiaron las
= . . . . . Superficie total de viiiedos medianos
decisiones de % Se advierte con claridad el comportamiento inversor en PTG e

viticultura tanto para vinificar como otros destinos como

75 76 76 76 76

Inversion en la uvas en fresco y pasas antes y después de 2014. W
IC * . i . 71
prod uccion de Claramente los incentivos fueron negativos en |

rentabilidad y riesgo en la ultima década y se produjo

uva una disminucion de 8%.
% El comportamiento fue similar en distintos tamafios pero
se puede advertir una diferencia importante. Mientras Superficie total de vifiedos grandes
que en las propiedades més chicas hay una caida Mas de 50 ha - miles hectareas —
estructural desde 2006 en las medianas y grandes hay o 60 61 g 60 61 61 60 g

o o 58
una ruptura pues pasaron de aumentar superficie hasta o 38 57

2014 para luego disminuir.
% En la primera etapa la guia fue productividad y en la
25 segunda rentabilidad.
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Mercado de uvas dominado por la alta

rivalidad competitiva

La escasa
cosecha puso
sobre la mesa un
problema mas
profundo que es
la escasez
estructural de
uvas de alta
demanda actual

6 Oproyectada



Participacion del mercado de uvas en el total producido de uvas — Volumen 2 El abastecimiento de uva de terceros es
),. Fuente: Area del Vino

A DE R T importante en Argentina constituyendo un

Divisién Vinos ) mercado muy activo y mas aun en épocas
iy de malas cosechas.
La » ) o a0 - % Desde hace ya dos décadas una cantidad
competencia o °17,2%17"'%17'”’16 R 79777 27,3% » : o e importantes de inversores se dedicaron en
A %15' ’ i exclusividad a abastecer de materia prima a
en el mercado = e las bodegas.

% En el ultimo ano, dada la baja produccién
de uvas se la participacion se ubicé en su maximo
hace mas histérico
/ % AUn con cifras no oficiales aun se puede
Intensa en estimar que en 2023 la participacion
anos de fuerte alcanzara su.n.wéxir'nlo historico luego de la

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 elevada part|C|paC|On de 2023

€5casez y eISta o Algunos varietales se Participacion del mercado de uvas en la produccion total - 2022
Ca raCten’Stlca destacan por el
es muy abastecimiento de

terceros, en especial el
PrObable que Malbec por su gran
sea lo normal o M

% En el ultimo afo, la
en los escasa produccion de
préximos afos uvas blancas, en especial

para espumantes &

o e s X R . . (b o"’
posiciono en los . : S o &
0 R o3 RY & &
primeros lugares al
Semillon y al Pinot Noir.
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El mercado de
uvas de 2023 se ha
caracterizado por
una sustancial
caida de volumen
y un significativo
aumento de
precios. Esta
caracteristica esta
asociada a una
gran presion de
oferta que
termino elevando
la facturacion

2.560

Volumen del mercado total de uvas - miles de quintales

2.571

2003

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

2021 2022 2023

21,5

2001

2003

39,3
18,6
13,3 IIII

2002 2003

Precio promedio de uvas en el mercado de uvas - $ Junio 2023/Quintal

13.681
12.029 11,537 11.715

13.602

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2019 2020
Facturacion del mercado de uvas - miles MM $ junio 2023

77,5

2004 2005 2006 2007 2009 2010 2011

34,2
|III i

2013 2014 2019 2020

60,6%

2021 2022 2023

2021 2022
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Precio promedio de uva Malbec en el mercado de uvas - $ Junio 2023/Quintal 60,0%

32.02332.511
30.739 28.914

A€ gque Nad A0 dl € .
24.896 -
c Oado c O > O(Q > 21.444 23.165 21.909 22.561 23.532 1953
o o - 18.655
a relacionado duda 16.983 14.933 14803 e e 210
on la escasez relativa 12.068 12:522 11.139
O Dd c € Orig dda

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

o .
2 v B . Precio promedio de uva Cabernet Sauvignon en el mercado de uvas - $ Junio 2023/Quintal 62,2%
pbortante de destaca e 29.599
Jgue € C dSO (€ dlDeE

25.463 24,143

A o 23.441
d O J O d O 21.618
17728 21.093 20.943 19.23020.221 19.868 18.244
G Jilo 10 ¢ < 14.41615'513 15.261 13.606 15.499
omportamiento ado 11.533 10.500 10.124

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Precio promedio de uva Bonarda en el mercado de uvas - $ Junio 2023/Quintal 64,8%

ge o e a Omamao

a serie Oorica Como

cTetehtla se pucde ver Que 10.329

en el caso del Malbe 9.060 _ 4 cagy 3004 9157 8528 7933 8.465 202 7.724

brecio ubicado en la franja ’ 5.334 4.974 4 077

Ue 7% del a dl 5€ 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
e O e a 40% de

OS Ieg O S dS (QUE Variedad Precio 2023 Precio 15%  Precio 15% Ocurrencia Promedio Precio Desviacion

en las otra ariedade o menor mayor histérica histérico 2023/Promedio  Estidndar/Promedio

O Menor esa

O S d O PONE a Malbec 26.682 22.680 30.684 39,13% 21.094 26,5% 30,3%
. C . c C c . > C

proye ones de precio Cabernet Sauvignon 29.599 25.159 34.039 8,7% 19.095 55,0% 27,9%
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Las variedades
“tintoreras”
son un ejemplo
de sustitucion
que debera ser
tenido en
cuenta para el
nuevo
escenario
competitivo

31

K/
0’0

*

>

Las variedades
tintoreras tenian
apenas 230 hectareas
hace dos décadas y
crecieron una tasa
del 17,5% anual, la
mas elevada del
mercado en materia
de inversion.

Son utilizadas para
corte en vinos tintos
gracias a su gran
aporte de color.

En los dltimos cuatro
anos se advierte un
estancamiento en la
superficie total
aunque lo que ha
habido es una
sustitucion por la
mas abundante
(Aspirant) disminuyo
su superficie y fue
parcialmente
compensada por
Ancellotta.

Es posible esperar
que aunque a una
menor tasa esta
tendencia continte.

Variedades tintoreras (hectareas)

Mientras que Aspirant Bouchet
disminuyo 308 hectareas desde
2019 la variedad Ancellotta
crecié en 362 hectareas lo cual

2.160
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1.218

951
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2246 |:|25 |:|45 51 64 95 130 [142| [172

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

O Aspirant Bouschet

4.743
4.696 4547

4.435
.394
22 31
2.03
65 37 27
s an i
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

4.614
4.376

4.087
. 3.919

M Ancellotta

Variedades tintoreras (hectareas)

Es muy probable que la velocidad de
sustitucion haya sido relativamente baja
por el contexto econémico argentino y

que con una reversion de ciertas
variables vuelva a crecer.

2.053
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826 1.003
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a1 1
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
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El resultado de la
mala cosecha
actual aumentara
con seguridad los
costos de
produccion de
vinos que
dificilmente las
bodegas puedan
trasmitir al precio
final del producto
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Participacion del mercado de uvas en el total elaborado — en Volumen
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Participacion de la uva en la facturacion de vino
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*0
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El mercado de uvas ha crecido considerablemente
su participacion en volumen en las Ultimas dos
décadas como consecuencia del desarrollo de
inversiones cuyo objetivo es el abastecimiento del
mercado, en especial en uvas para gamas de
precios mas elevadas y el aflo 2022 represento el
maximo historico que sera sin dudas superado en
2023.

A su vez, relativizando el Valor de la Produccion
total de uvas para vinificar, valorada la produccion
total a precio de mercado, se observan profundas
oscilaciones en los Ultimos quince afios resultantes
tanto de condiciones de mercado de vinos como
también de la escasez relativa de uvas por
cuestiones climaticas.

Asi, en el afio 2020 se alcanzd un valor minimo de
participacion por la gran abundancia de uva
mientras que en 2023 la participacion es casi el
triple de ese valor.

En los afios 2010 y 2011 lo que se verifico es un
aumento de demanda de vino, en especial del
exterior como consecuencia de la salida de la crisis
de 2008.

En 2022 la participacion se ubico algo por encima
del promedio histérico dado que hubo una cosecha
por debajo del promedio y las condiciones de
demanda tanto en el mercado interno como en la
exportacion no resultaron benignas.

Con el crecimiento de los precios para 2023 esta
participacion puede escalar considerablemente
para ubicarse en valores cercanos a los maximos
historicos, lo que deteriora la rentabilidad de las
bodegas.

El gran interrogante esta planteado para 2024
por si se repitiera una baja produccion que
estaria compensada parcialmente con aumentos
de inventarios actuales.
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Algunos pronaosticos posibles

Demasiada volatilidad en las
variables mas relevantesy
todas bordeando los niveles
criticos donde cambian las
decisiones ha puesto a las
empresas en “modo
deliberativo” acerca de la
proxima cosechay sus
consecuencias, pero no habra
que olvidar si estamos frente a
un tema coyuntural o

estructural
33



Volumen de ventas - miles hectolitros
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Las existencias
discriminadas por
color tuvieron su
mayor caida en
las de color y un
cruce entre
variables da
cuenta que donde
se encuentra la
mayor caida es en
vinos varietales
de color. Es alli
donde se observa
la mayor rivalidad
en el
abastecimiento
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Existencias vino blanco -

Existencias vino color - MM HI
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\ Precio vino traslado ($ Junio 2023/HI) vs. Expectativa de
"' Existencias (meses)

SUPE&:&!@EE&E 14.000 --------------- P N ——— P ESCENARIO 1
Se recupera la venta total un 10% y aumenta la
Teniendo en cosecha un 15% en relacion a la de 2023 lo que la
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cuenta que § o’ 1 1 1 1
existe una 000 b o 0.. ________ 3 3 Las existencias totales hacia el fin de 2024 podrian
3 10.000 :0. W et 3 proyectarse en 16,5 meses, algo mas elevadas de la
relacion muy ‘.'-(9..... § '.o:o ° — ; § proyectadas a diciembre de 2023 que son de 16,2 meses.
: Se, ! o | : : :
BLY e oL *'9' """"""""
fuert_e entre el § %0 o ,.;‘Q ..... e o § § En este caso se podria esperar una caida del precio de la
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materia prima y 6000 o . ". """" ... """""" LA adecuados a un conjunto importante de productores.
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precio para el vino a nivel de traslado y las existencias proyectadas a diciembre de 2023 que son de 16,2 meses.
proximo ano esperadas para los proximos 12 meses como En este caso se podria esperar una caida del precio de la
muestra el grafico. Esto permite proyectar materia prima del 64%, precio que dejaria a un numero
algunos escenarios para el préximo afo del importante de productores por debajo del equilibrio

econdmico.

37 costo de la materia prima
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Se abren hacia delante una gran
cantidad de escenarios posibles
pero todo parece indicar una
mayor rivalidad competitiva en
el mercado de uvas empujada
por una demanda creciente de
vinos en un contexto mas
favorable y una escasez
estructural en el segmento de

uvas mas demandadas.

Escenarios y perspectivas

Poder de negociacion
de los proveedores

Amenaza de los
nuevos entrantes

COMPETENCIA
EN EL MERCADO

02

Amenaza de
productos sustituos
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Tendencias que
afectaran en

mayor o menor
grado las politicas
de
abastecimiento
de uva las
bodegas

TENDENCIAS GLOBALES MAS RELEVANTES

Cambio climatico y suimpacto en:

¢ Disminucion de rendimiento productivo
% Escasez hidrica
% Exigencias de huella hidrica
% Exigencias de huella de carbono
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)

% Energia asequible y no contaminante
Economia circular

X/

% Contaminacion
% Reciclado de residuos
Salud y sostenibilidad
% Consumo de bajas calorias
+ Bajo consumo de alcohol
Experiencia de Clientes y Proveedores
Menor burocracia para comprary vender
Servicios posventa reparadores de frustraciones
agiles
Relaciones de compra y venta de mayor
confiabilidad
Clientes buscan productos y servicios premium lo que

impacta en el abastecimiento

TENDENCIAS DE LA INDUSTRIA MAS RELEVANTES

)
0‘0

*e

%

XS

%

XS

%

/7
44

/7
44
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Aumento de demanda de uvas blancas

Aumento de demanda de uvas tintas de alta gama
Alta concentracion de demanda de Malbec

Mayores exigencias de calidad y sustentabilidad
Valorizacion de las denominaciones de origen o terroir
en vinos de gamas altas

Disminucion de inversiones en vinedos por escasa
rentabilidad

Concentracion de demanda de zonas y variedades
Nuevas tecnologias

K/

% Control numeérico aplicado a la enologia
% Captura de datos en tiempo real en la produccion
de uvas
% Cultivos organicos
¢ Informacion para la toma de decisiones
Nuevos procesos
% Tracking de seguimiento logistico para
aprovisionamiento y distribucion
% CRM para seguimiento de clientes y proveedores
Metodologias de gestion
Gestion de la innovacion
Informacion integrada para tomar decisiones
Metodologias agiles frente a contextos
cambiantes

Pensamiento en toda la cadena de valor




iiiMuchas gracias!!!
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