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1. Entorno Macroeconémico y Dinamica Estructural
del Comercio Global

El ejercicio 2025 se perfila, a escasas semanas de su cierre fiscal y comercial, como un afo
de inflexion estructural para la industria vitivinicola global. Tras la volatilidad
post-pandémicay la crisis inflacionaria de 2023-2024, el mercado del vino en 2025 no ha
retornado a la normalidad estadistica anterior, sino que ha consolidado una “nueva realidad"
caracterizada por la divergencia entre valor y volumen, la fragmentacion geopolitica de los
flujos comerciales y una redefinicion de los patrones de consumo en los mercados maduros.

A fecha de 19 de noviembre de 2025, el analisis de los datos acumulados sugiere que la
economia del vino se enfrenta a una "tormenta perfecta" de factores exdogenos que han
distorsionado las cadenas de suministro tradicionales. La interaccion entre una oferta
restringida —herencia directa de la historicamente baja cosecha global de 2024, que cayo a
niveles no vistos desde 1961 '— y una demanda debilitada por la erosion del poder adquisitivo,
ha generado un escenario de precios medios al alza en un contexto de contraccion del
consumo.

1.1. La Divergencia Valor-Volumen: Un Fenémeno Sistémico



El rasgo definitorio del comercio mundial de vino en 2025 es la desacoplacion de las curvas
de valor y volumen. Mientras que el volumen total de vino comercializado a través de
fronteras internacionales se proyecta hacia una contraccion neta significativa, el valor total
del comercio muestra una resistencia notable, e incluso crecimiento en nichos especificos.

Esta dindmica no es accidental, sino el resultado de tres fuerzas concurrentes:

1. Premiumizacion Forzada y Escasez de Oferta: La caida del 10% en la produccion
mundial de 2024, con descensos dramaticos en grandes exportadores de granel como
Espana (-20% en algunas regiones) y Francia, elimind del mercado una gran cantidad de
vino de nivel de entrada ("entry-level").® Esto obligd a los grandes embotelladores
internacionales a subir precios o a reformular sus mezclas, elevando el precio medio por
litro de las importaciones globales.

2. Inflacion de Costes en la Cadena de Suministro: Los costes de los insumos secos
(vidrio, carton, corcho) y, crucialmente, los costes logisticos, se han mantenido en niveles
elevados. La persistencia de tipos de interes altos en las economias occidentales ha
encarecido la financiacion de inventarios, desincentivando la acumulacion de stock de
vinos de baja rotacién y bajo margen.*

3. El Cambio en el Mix de Producto: Los consumidores que permanecen en la categoria
de vino tienden a beber "menos pero mejor". El segmento de vinos espumosos y vinos
tranquilos premium ha mostrado una elasticidad precio mucho menor que el vino de
mesa geneérico, sosteniendo el valor total de las importaciones a pesar de la caida en los
litros despachados.”

1.2. Tensiones Geopoliticas y Fragmentacion Comercial

El ano 2025 sera recordado por el resurgimiento del proteccionismo arancelario como
herramienta de politica exterior, afectando directamente a los flujos del vino. A diferencia de
la globalizacion fluida de la década de 2010, el comercio de 2025 esta marcado por barreras
y represalias que han reconfigurado el mapa de proveedores.

El conflicto comercial mas disruptivo ha sido la disputa arancelaria en Norteaméricay el
Atlantico Norte. La reimposicion y amenaza de aranceles del 15% al 25% por parte de
Estados Unidos sobre vinos europeos, y la subsiguiente guerra comercial entre Canaday
Estados Unidos (con aranceles de represalia canadienses sobre el vino estadounidense), han
provocado distorsiones masivas. Hemos observado fendmenos de "stockpiling" (acopio
preventivo) en el primer semestre de 2025, seguidos de caidas abruptas en el segundo
semestre, lo que hace que el analisis de cierre de ano requiera una depuracion estacional



rigurosa para entender la tendencia real.’

Adicionalmente, la situacion en Rusia, exacerbada por nuevas rondas de sancionesy la
retirada de empresas occidentales, ha colapsado las importaciones de vino europeo hacia
este mercado, reorientando la demanda rusa hacia Georgia y la produccion local, y dejando
un excedente de vino en Europa que no ha encontrado facil acomodo en otros mercados.’

1.3. Crisis Logistica y Costes de Transporte

La logistica maritima en 2025 ha continuado siendo un dolor de cabeza para los
importadores. Las disrupciones en el Mar Rojo y el Canal de Suez, que obligaron a desvios por
el Cabo de Buena Esperanza, anadieron tiempo y coste a los envios desde Europa hacia Asia
y Oceania.

Mas critico aun para el mercado de alto valor ha sido el aumento de los costes de envio
directo al consumidor (DTC). Datos recientes indican que el precio promedio por botella
enviada en el canal DTC ha alcanzado los $52.68, un maximo histérico que pone en riesgo la
viabilidad del comercio electronico transfronterizo para vinos de gama media.11 En el
transporte de contenedores, la volatilidad de las tarifas "spot" en el Q4 2025, impulsada por la
incertidumbre arancelaria y la congestion portuaria en la costa oeste de EE.UU., ha anadido
una prima de riesgo a todas las operaciones de importacion cerradas a finales de afno.12

2. Estimaciones Probabilisticas de Cierre Global 2025

Basandonos en la integracion de datos de aduanas hasta octubre de 2025, informes de
organismos internacionales (OIV, OeMv) y proyecciones econométricas de las tendencias del
ultimo trimestre (Q4), presentamos las estimaciones de cierre para el comercio mundial del
vino.

2.1. Previsiones Agregadas: Importaciones Mundiales Totales

Las estimaciones indican que el comercio mundial de vino cerrara 2025 con una caida
moderada en valor y una contraccion mas severa en volumen, consolidando la tendencia de
"valorizacion por escasez e inflacion".



Indicador Estimacion de | Variacion vs. Intervalo de Tendencia
Macroecono Cierre 2025 2024 (%) Confianza Subyacente
mico (90%)
Valor Total € 34.850 -2,1% € 34.100M - € Estabilizacion
Importacione Millones 35.600M técnica tras la
s correccion
post-COVID.
Volumen Total | 9.450 -4,2% 9.200 ML - Caida
Importacione Millones de 9.700 ML estructural de
s Litros la demanda de
graneles
basicos.
Precio Medio € 3,69/ Litro +2,2% €3,62-€3,75 Inflacién de
Global costes y mix
de producto
hacia
premium.
Consumo 212 Millones -11% 209 Mhl - 215 Moderacion de
Mundial de hL Mhl consumo y
Estimado demografia
adversa.

Tabla 1: Previsiones probabilisticas de cierre global del comercio del vino 2025. Fuente:
Elaboracion propia basada en la sintesis de datos de OIV ', OeMv ", y andlisis de tendencias
IWSR.®

Analisis de la Desviacion:

La caida del volumen (-4,2%) es mas pronunciada que la del valor (-2,1%). Esto implica que,
aunque se mueven menos litros de vino por el mundo, el mercado ha sido capaz de repercutir
parcialmente los incrementos de costes al importador. Sin embargo, es crucial notar que esta
"subida de precio medio" no necesariamente refleja un aumento de margenes para el
productor, sino la absorcion de costes logisticos y de insumos a lo largo de la cadena.15

2.2. Evolucion del Consumo Per Capita



El consumo per capita sigue una tendencia descendente en los mercados tradicionales, una
realidad demografica que se ha acelerado en 2025.

e Estados Unidos: Se estima un cierre en 2,60 galones per capita, continuando la caida
desde el pico de 3,16 galones de 2021.°

e Europa: Los descensos son generalizados en Francia e Italia, donde el vino pierde cuota
de estomago en las comidas diarias.

e Factores: La moderacidn consciente, la competencia de otras bebidas (RTDs,
espirituosos) y la presién econdémica sobre la renta disponible de la clase media son los
vectores principales de esta contraccion.®

3. Analisis Detallado de los 10 Principales Mercados
Importadores

El analisis de los "Top 10" mercados revela una heterogeneidad extrema. Mientras algunos
mercados sufren correcciones severas (EE.UU., Reino Unido), otros muestran rebotes
técnicos (China) o cambios drasticos en su mix de proveedores debido a guerras comerciales
(Canada).

3.1. Estados Unidos: El Gigante bajo la Sombra Arancelaria

Estados Unidos mantiene su hegemonia como el primer mercado mundial por valor, pero 2025
ha sido un ano de volatilidad inducida por la politica.

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 6.950 Millones (+2,1% vs 2024)."
e Volumen Importaciones: 1.150 Millones de Litros (-1,5% vs 2024).
e Precio Medio: $5.48 / Litro (Estimado H1) con tendencia al alza."”

Dinamica del Mercado:

El afio comenzo con un "efecto anticipacion®. Ante la amenaza de nuevos aranceles bajo la
administracion estadounidense, los importadores aceleraron sus compras en el primer
semestre (H1), registrando un aumento del 7,4% en valor y 1,9% en volumen hasta junio.17 Sin
embargo, esta acumulacion de inventarios ha provocado una saturacion en los canales



mayoristas. La ratio Inventario/Ventas en los mayoristas de alcohol de EE.UU. se mantiene
elevada, lo que ha frenado las importaciones en el segundo semestre.4

El segmento de vinos espumosos ha sido el motor de crecimiento, con un aumento del 18,4%
en valor durante el H1, impulsado por el Champagne y el Prosecco.'” Por el contrario, el vino a
granel ha sufrido caidas de doble digito (-12,7% en valor), reflejando tanto la disponibilidad de
excedentes domésticos en California como la preferencia por producto embotellado en origen
para evitar costes de manipulacion local elevados.

Insight Estratégico: La implementacion efectiva de aranceles del 15% en el Q3 ha
comenzado a erosionar los margenes. Aunque el valor total sube, el volumen se estanca,
indicando que el mercado esta absorbiendo la subida de precios pero reduciendo las
cantidades.

3.2. Reino Unido: La Resaca de la Reforma Fiscal

El Reino Unido, historicamente el segundo mayor importador, enfrenta un cambio de
paradigma regulatorio que esta remodelando su demanda.

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 4.250 Millones (-4,5% vs 2024)."
e Volumen Importaciones: 1.280 Millones de Litros (-6,0% vs 2024).

Dinamica del Mercado:

La implementacion plena del nuevo sistema de impuestos especiales (Duty Reform), que
grava el alcohol por grado en lugar de por categoria, ha golpeado severamente a los vinos de
mayor graduacion, tipicamente tintos del Nuevo Mundo y del sur de Europa.

Los datos hasta abril mostraban ya una caida del 6,3% en valor.19 El vino embotellado
tranquilo es el mas afectado (-7,2% valor), mientras que el granel muestra una resistencia
relativa en valor (plano) a pesar de caer en volumen. Esto sugiere una estrategia de los
grandes embotelladores britanicos de importar a granel para ajustar el grado alcohdlico en
destino y mitigar el impacto fiscal.

Insight Estratégico: La caida del precio medio del vino embotellado importado (-2,7%)
contrasta con la inflacion global, lo que indica una presion deflacionaria feroz por parte de
los supermercados britanicos para mantener los puntos de precio (price points) psicologicos
ante un consumidor golpeado por la crisis del coste de vida.

3.3. Alemania: Resiliencia en el Descuento y Giro al Embotellado



Alemania, el gigante del volumen en Europa, ha mostrado un comportamiento contraintuitivo
en 2025.

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 2.750 Millones (+4,5% vs 2024)."
e Volumen Importaciones: 1.350 Millones de Litros (-1,2% vs 2024).

Dinamica del Mercado:

A pesar de la recesion economica técnica en Alemania, el valor de las importaciones ha
crecido significativamente (+7,1% en H1).20 Lo sorprendente es el cambio en el mix: el vino a
granel, tradicionalmente el fuerte de Alemania para sus grandes plantas embotelladoras, ha
caido (-4% volumen), mientras que el vino embotellado ha crecido (+9,2% valor).21

Esto se debe a la escasez de vino a granel barato en Europa tras la cosecha de 2024. Ante la
imposibilidad de encontrar granel a precios competitivos, los importadores alemanes han
optado por comprar vino ya embotellado en origen (especialmente de Italia y Espana),
asumiendo un mayor coste pero asegurando el suministro.

Insight Estratégico: Italia se consolida como el lider en valor en Alemania (+11%),
desplazando cuota de Francia. El consumidor aleman, aunque sensible al precio, parece
haber aceptado un escalon superior de precios ante la falta de opciones "ultra-low cost".

3.4. Canada: El Campo de Batalla de la Guerra Comercial

Canada presenta la anomalia estadistica mas notable de 2025, impulsada por conflictos
comerciales con su vecino del sur.

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 1.780 Millones (-3,5% vs 2024).°
e Volumen Importaciones: 415 Millones de Litros (+4,0% vs 2024).

Dinamica del Mercado:

El volumen de importaciones ha crecido (+5,3% en H1), pero el valor ha caido. La causa raiz es
una sustitucion masiva de importaciones. Tras la imposicion de aranceles de represalia a los
vinos de EE.UU. (caida del 65% en valor desde EE.UU.), Canada ha girado agresivamente
hacia el vino a granel de otros origenes para llenar el vacio.8

El granel importado por Canada se dispard un 41,3% en valor y un 28,6% en volumen en la
primera mitad del afo. Espana y Chile han sido los grandes beneficiarios de esta guerra
comercial, actuando como proveedores sustitutos de bajo coste.

Insight Estratégico: Este es un caso de libro de texto de "desviacion de comercio”. La



politica arancelaria ha destruido la cuota de mercado de EE.UU. en Canada, probablemente
de forma permanente para muchas marcas que perderan su espacio en los lineales de los
monopolios provinciales (LCBO, SAQ).

3.5. Japon: El Refugio del Valor en Asia

Con China en reestructuracion, Japon se mantiene como el mercado asiatico mas maduro y
estable, aunque afectado por la debilidad de su moneda.

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 1.650 Millones (+1,5% vs 2024).%
e Volumen Importaciones: 265 Millones de Litros (-1,0% vs 2024).

Dinamica del Mercado:

El mercado japonés en 2025 es una historia de dos velocidades. Por un lado, el segmento de
lujo, dominado por el Champagne y espumosos, sigue creciendo (+12,8% en valor en H1),
representando ya mas del 60% del valor del vino embotellado importado.23 Francia es el lider
indiscutible aqui.

Por otro lado, el mercado de vino tranquilo sufre la debilidad del Yen, que ha encarecido las
importaciones cerca de un 30% en moneda local desde 2022. Esto ha empujado a los
consumidores hacia formatos mas economicos como el Bag-in-Box (+16,3% volumen) y hacia
vinos de Chile y Espafia que ofrecen mejor relacion calidad-precio.24

3.6. Paises Bajos: El Hub Logistico se Contrae

Como puerta de entrada a Europa, los datos de Paises Bajos reflejan tanto consumo interno
como re-exportacion.

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 1.450 Millones (-2,5% vs 2024).°
e Volumen Importaciones: 360 Millones de Litros (-10,5% vs 2024).

Dinamica del Mercado:

Holanda muestra una caida dramatica en volumen (-11,6% en H1) acompanada de una subida
de precios del 9,3%.25 Esto indica que el pais esta dejando de importar grandes volumenes
de vino a granel barato (probablemente debido a los altos costes logisticos y la escasez de
oferta global) y se estad concentrando en vinos de mayor valor. El granel ha caido un 20,8%



anual en tendencia de largo plazo, confirmando que el modelo de "hub de embotellado" en el
norte de Europa esta perdiendo competitividad frente al embotellado en origen.

3.7. China: El Rebote Técnico Australiano

China ofrece titulares enganosos en 2025. Las cifras de crecimiento espectaculares
esconden una realidad de consumo aun deprimida.

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 1.250 Millones (+15% vs 2024 - rebote técnico).?
e Volumen Importaciones: 240 Millones de Litros (+8% vs 2024).

Dinamica del Mercado:

Octubre de 2025 registrd un aumento del 67,7% en valor de importaciones.26 Este dato,
aislado, pareceria un boom. Sin embargo, se debe casi exclusivamente al regreso de los vinos
australianos (Penfolds, Treasury Wine Estates) tras el levantamiento de los aranceles
punitivos. Las importaciones de vino australiano pasaron de ser irrelevantes a liderar el
mercado en cuestion de meses.

Si descontamos el "efecto Australia" (que es recuperacion de inventario en canal, no
necesariamente consumo final), el resto de origenes (Francia, Chile) siguen perdiendo terreno
o estancados.27 El mercado chino sigue en una fase de correccion post-burbuja, con un
consumo per capita muy bajo y una economia interna que no favorece el gasto suntuario.

3.8. Bélgica: Acumulacion y Re-exportacion

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 1.150 Millones (+3,0% vs 2024).%
e Volumen Importaciones: 320 Millones de Litros (+12% vs 2024).

Dinamica del Mercado:

Bélgica ha disparado sus volumenes importados (+16,8% en H1) con una caida del precio
medio del 11,2%.28 Esto es atipico en el contexto global de precios altos. La explicacion reside
en un aumento de las importaciones de re-exportacion desde paises vecinos y posiblemente
la entrada de vinos franceses con descuentos agresivos que no encontraron salida en
mercados de exportacion mas lejanos (EE.UU./China) y acabaron liquidandose en el mercado
belga, muy sensible a las promociones.



3.9. Suiza: Contraccién del Poder Adquisitivo Premium

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 1.100 Millones (-6,0% vs 2024).%
e Volumen Importaciones: 155 Millones de Litros (-3,0% vs 2024).

Dinamica del Mercado:

Suiza, un mercado de alto poder adquisitivo, esta recortando gastos. Las importaciones de
espumosos cayeron casi un 16% en valor, y el vino embotellado un 4,8%.29 Francia e Italia, los
principales proveedores, ven caer sus ventas. El Unico segmento que crece o se mantiene es
el granel y el Bag-in-Box, senal de que incluso el consumidor suizo esta buscando optimizar
su gasto en vino ante la incertidumbre economica europea.

3.10. Suecia: Sostenibilidad y Control Monopdlico

Previsiones de Cierre 2025:

e Valor Importaciones: € 840 Millones (+2,5% vs 2024).%°
e Volumen Importaciones: 195 Millones de Litros (-5% vs 2024).

Dinamica del Mercado:

Suecia, bajo el monopolio de Systembolaget, sigue una légica propia. Aunque el volumen cae,
el valor sube. Esto responde a una estrategia deliberada del monopolio de listar productos de
mayor valor anadido, éticos y organicos, y a un consumidor que acepta pagar mas por la
sostenibilidad. Sin embargo, la debilidad de la corona sueca (SEK) ha encarecido las
importaciones, lo que explica parte del aumento en valor nominal.31

4. Analisis Transversal por Categorias y Tendencias
Emergentes

4.1. La Revolucion "NoLo" (Sin y Bajo Alcohol)



El segmento de vinos desalcoholizados y de baja graduacion ha dejado de ser una curiosidad
estadistica para convertirse en un motor de crecimiento estructural en 2025.

e Tamano de Mercado: Se estima que el mercado global de vino sin alcohol alcanzara los
$2.840 millones de USD al cierre de 2025.%

e Crecimiento: La tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR) proyectada para el
periodo 2025-2035 es del 10,4%, muy superior a la del vino tradicional.*®

e Drivers: La innovacion tecnologica (columnas de cono rotatorio, smosis inversa) ha
mejorado sustancialmente la calidad organoléptica, permitiendo que estos productos
entren en canales premium y no solo en supermercados. La tendencia de "moderacion”
en la Generacion Z y los Millennials es el combustible demografico de este auge.®

4.2. El Auge del Bag-in-Box (BiB) y Formatos Alternativos

Ante la presion inflacionaria y los costes logisticos, el formato Bag-in-Box ha ganado cuota de
mercado en 2025, especialmente en mercados escandinavos (Suecia), Japon y Suiza. Este
formato ofrece eficiencias logisticas (menor peso, mejor cubicaje en contenedores) y una
propuesta de valor atractiva para el consumo domeéstico diario, que se ha vuelto mas sensible
al precio por litro.?®

4.3. La Crisis del Vino a Granel y los Costes Logisticos

El comercio de vino a granel ha experimentado una volatilidad extrema. Por un lado, la
escasez de cosecha 2024 en el hemisferio norte elevo los precios ex-cellar. Por otro, los
costes de transporte han hecho inviable el envio de vino barato a largas distancias.

El coste de los fletes maritimos, exacerbado por la crisis del Mar Rojo, ha creado una barrera
natural para el granel de bajo precio. En el segmento DTC (Direct-to-Consumer), el coste de
envio promedio de $52.68 por botella 11 ha frenado el crecimiento del comercio electronico
transfronterizo para vinos que no sean de ultra-lujo, confinando el e-commerce a mercados
domésticos o regionales.

5. Conclusiones Estratéegicas y Perspectivas 2026



El cierre de 2025 confirma la transicion del sector del vino desde un modelo de volumen
globalizado hacia un modelo de valor fragmentado.

1. Fragmentacion Regional: El comercio se esta regionalizando. Europa comercia mas
consigo misma (flujos Italia-Alemania, Francia-Bélgica) para evitar costes logisticos
oceanicos y riesgos arancelarios. Norteamérica se ha fracturado comercialmente. Asia
depende cada vez mas de acuerdos bilaterales especificos (como el de Australia-China).

2. El Fin del Vino "Commodity" Global: El vino barato viaja mal en 2025. Los costes
logisticos y la inflacion de insumos hacen que el modelo de exportar vino de mesa basico
a la otra punta del mundo sea cada vez menos rentable. Esto favorece el embotellado en
destino o el consumo de produccion local/regional.

3. La Oportunidad en la Moderacion: El crecimiento del segmento NoLo no es una
amenaza, sino la mayor oportunidad de reclutamiento de nuevos consumidores. Las
bodegas que no tengan una estrategia para este segmento en 2026 estaran ignorando al
20-30% de la demografia emergente.

Perspectiva 2026: Con una cosecha 2025 que se preve ligeramente superior (+3%) pero aun
por debajo de la media histérica ', los precios en origen podrian estabilizarse en el primer
semestre de 2026. Sin embargo, la demanda seguira siendo el factor limitante. La industria
debe prepararse para un entorno donde el crecimiento ya no vendra de vender mas litros,
sino de vender mejor, navegar la complejidad arancelaria y adaptarse a un consumidor que
exige sostenibilidad, salud y conveniencia.

Fin del Informe. Documento elaborado para analisis de toma de decisiones estratégicas.
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