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Introduccion

El presente informe trimestral analiza la evolucién reciente del complejo vitivinicola
argentino a partir del comportamiento conjunto de sus dos principales mercados: el
mercado interno y el mercado externo. El andlisis se realiza con base en las
estadisticas publicadas por el |Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV)
correspondientes al tercer trimestre de 2026 y compara los resultados con igual
periodo del afio anterior, incorporando ademas la trayectoria observada a lo largo del
ano y el desempeino acumulado enero-septiembre.

El complejo vitivinicola argentino se desarrolla en 20 provincias, aunque Mendoza
concentra la mayor parte de la superficie implantada, la produccion de uva y la
elaboracion vitivinicola nacional. Esta centralidad productiva se expresa tanto en el
abastecimiento del mercado doméstico como en la insercion externa del sector, por lo
que el analisis conjunto de ambas dimensiones permite aproximarse de manera mas
integral a la evolucién de la actividad.

A diferencia de las gacetillas mensuales elaboradas por CEPA, orientadas al
seguimiento de los principales movimientos de coyuntura, este informe trimestral
busca identificar tendencias de mayor alcance. Para ello se examinan la evolucién de
los despachos al mercado interno, los cambios en la composicion del consumo y el
consumo per capita, junto con el desempefio de las exportaciones en volumen, valores
FOB, precios promedio y modalidades de comercializacion.

La lectura integrada permite observar la relacién entre cantidades comercializadas y
generacion de valor, los cambios en el mix de productos y modalidades y la trayectoria
de los segmentos de mayor y menor valor relativo. El objetivo no es asumir de
antemano una primarizacion del complejo, sino identificar si la informacion disponible
muestra sefiales consistentes de recomposicién o pérdida de valor.

Nota metodolégica: Los valores acumulados presentados por CEPA se obtienen
mediante la suma de los datos mensuales publicados por el Instituto Nacional de
Vitivinicultura (INV). Por este motivo, pueden registrarse diferencias menores respecto
del acumulado informado por el organismo en su informe de septiembre, derivadas de
actualizaciones o rectificaciones posteriores de la base provisoria. Estas diferencias
no modifican las variaciones interanuales expresadas con un decimal ni las
conclusiones del analisis.

Sintesis ejecutiva

e El mercado interno comercializé 2,04 millones de hectolitros en el tercer
trimestre de 2026, 2,2% menos que en igual periodo de 2025. La caida se
profundiz6 hacia septiembre, cuando los despachos retrocedieron 4,7%
interanual.
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e La estabilidad de los vinos sin mencioén varietal (+0,2% en T3) contrasté con la
disminucién de los varietales (-7,6%). Los vinos blancos crecieron 11,9%,
mientras los vinos color retrocedieron 6,7%.

e Elacumulado enero-septiembre del mercado interno se mantuvo practicamente
estable (-0,2%), pero con una marcada recomposicién: los vinos sin mencién
varietal crecieron 8,7% y los varietales cayeron 18,1%.

e Las exportaciones de vino disminuyeron 14,9% en volumeny 16,4% en valor FOB
durante T3. El rebote de septiembre no compenso las fuertes contracciones de
julio y agosto.

e En enero-septiembre, las exportaciones crecieron 3,2% en volumen, pero el FOB
cayd 4,7% y el precio promedio descendié 7,6%. El aumento fisico estuvo
asociado al granel, mientras retrocedio el fraccionado.

e Los dos mercados muestran una sefial comun de desplazamiento hacia
segmentos de menor valor relativo: mayor peso de los vinos sin mencion varietal
en el mercado interno y del granel y los vinos sin mencion varietal en el mercado
externo.

e El fenomeno del Nifio de fuerte a muy fuerte intensidad, con pico proyectado
para el verano 2026-2027, podria comprometer el volumen y la calidad de la
cosecha 2027; los operadores ya se anticipan con mayor demanda de vino a
granel para el mercado interno, lo que podria profundizar en el cierre del afio la
recomposicion hacia segmentos de menor valor relativo

e El desafio central es sostener cantidades sin deteriorar la composicién del mix

ni la capacidad de capturar valor, en un contexto de consumo interno debilitado
y menor valor unitario de las exportaciones.

1. Mercado interno

Resultado general del tercer trimestre

Durante el tercer trimestre de 2026 se comercializaron 2.035.237 hectolitros de vino en
el mercado interno, 2,2% menos que en igual periodo de 2025. La trayectoria mensual
fue contractiva: julio registr6 una caida interanual de 1,4%, agosto se mantuvo
practicamente estable y septiembre retrocedié 4,7%. El resultado muestra una pérdida
de dinamismo respecto del primer semestre.

Tabla 1. Despachos al mercado interno.
Tercer trimestre de 2025y 2026 (en hectolitros y porcentajes

Volumen total 2.080.555 2.035.237 -2,2%
Sin mencion varietal 1.338.710 1.341.595 +0,2%
Varietales 650.731 601.185 -7,6%
Otros vinos* 89.719 90.398 +0,8%
Vinos blancos 500.600 559.983 +11,9%
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Vinos color 1.578.560 1.473.194 -6,7%
*Incluye espumosos, especiales, frisantes, gasificados, coctel de vino y vino ritual. Las diferencias
menores con el total responden a categorias sin determinacion de color y ajustes de la base provisoria.
Fuente: elaboracién CEPA sobre datos del INV.

Grafico 1. Evolucion mensual de los despachos al mercado interno.
Tercer trimestre de 2025 y 2026 (en hectolitros)
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Fuente: elaboracion CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV).

Composicion del consumo

La contraccion del trimestre no fue homogénea. Los vinos sin mencion varietal se
mantuvieron estables (+0,2%), mientras los varietales disminuyeron 7,6%. En
consecuencia, los primeros aumentaron su participacion dentro del total, en tanto los
varietales perdieron peso. La composicién por color también cambié: los vinos blancos
crecieron 11,9% y los vinos color retrocedieron 6,7%.

La evolucion de los envases acompafia esta reconfiguracion. En septiembre, la botella
cay6 9,4% interanual y el tetra brik aumenté 7,2%. En el acumulado enero-septiembre,
la botella disminuyd 2,5% y el tetra brik creci6 5,9%. Aunque otros formatos mostraron
tasas elevadas, su participacion continua siendo reducida.
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Grafico 2. Variacion interanual por segmento y color.
Tercer trimestre de 2026 (en porcentajes)
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Fuente: elaboracién CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV)

El consumo per capita acumulado entre enero y septiembre fue de 11,79 litros por
habitante, 0,4% menos que en igual periodo de 2025. Durante T3 sumé 4,38 litros por
habitante, frente a 4,48 litros un afio antes. La baja es consistente con la reduccion de
los despachos, aunque su magnitud resulta menor que la caida observada en los vinos
varietales.

El trimestre en perspectiva

La comparacién entre trimestres muestra una desaceleracion progresiva. T1 habia
crecido 1,6% interanual y T2 se mantuvo casi estable (+0,3%). En T3 la variacion pas6
a terreno negativo (-2,2%). La secuencia indica que el mercado interno perdié impulso
a medida que avanzo el afo.

Tabla 2. Comparacion trimestral del mercado interno.
2025y 2026 (volumen en hectolitros y variacién interanual)

1.643.707 1.670.550 +1,6%
T2 1.767.292 1.773.240 +0,3%
T3 2.080.555 2.035.237 -2,2%

Fuente: elaboracidn CEPA sobre la base mensual actualizada incluida en el informe INV de septiembre
de 2026. Datos provisorios
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Grafico 3. Evolucion trimestral de los despachos al mercado interno.
2025-2026 (en hectolitros)
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Fuente: elaboracion CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV).

Como viene el ano

Entre enero y septiembre de 2026 se comercializaron 5.479.026 hectolitros de vino,
0,2% menos que en igual periodo de 2025. La estabilidad del total oculta cambios
significativos en la composicion: los vinos sin mencion varietal crecieron 8,7%,
mientras los varietales disminuyeron 18,1%. Los vinos blancos aumentaron 6,9% y los
vinos color retrocedieron 2,6%.

Tabla 3. Mercado interno acumulado.
Enero- septlembre de 2025y 2026 (en hectolitros y porcentajes

Volumen total 5.491.554 5.479.026 -0,2%
Sin mencidén varietal 3.502.353 3.805.515 +8,7%
Varietales 1.798.967 1.473.468 -18,1%
Otros vinos* 187.494 197.405 +53%
Consumo per capita 11,841 11,791 -0,4%

*Otros vinos comprende espumosos, especiales, frisantes, gasificados, céctel, ritual y otras categorias residuales.
Los segmentos excluyen vinos de color indeterminado y por eso no reconcilian exactamente con el total.

Fuente: elaboracidon CEPA sobre datos del INV. Datos provisorios
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Grafico 4. Composicion acumulada de los despachos al mercado interno.
Enero-septiembre de 2025y 2026 (en hectolitros)

B Sin mencién varietal = Varietal Otros vinos*
6.000.000

5.000.000
4.000.000
3.000.000

2.000.000

3.502.353 3.805.515

1.000.000

Ene-sep. 2025 Ene-sep. 2026

Nota: la composicién acumulada excluye vinos de color indeterminado; por eso los segmentos no
suman exactamente el total.
Fuente: elaboracion CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV).

La dimension territorial también resulta relevante. Mendoza concentrd 91,6% de los
despachos de septiembre y acumulé un crecimiento de 5,5% en enero-septiembre. En
contraste, San Juan registré una caida acumulada de 48,5%. La estabilidad nacional
combina, por lo tanto, un mayor peso relativo de Mendoza con fuertes retrocesos en
otras provincias elaboradoras.

2. Mercado externo

Ventas al mercado externo en el tercer trimestre de 2026

Durante el tercer trimestre de 2026 las exportaciones argentinas de vino alcanzaron
456.646 hectolitros, 14,9% menos que en igual trimestre de 2025. La contraccién se
explica por las fuertes caidas de julio y agosto, que no fueron compensadas por el
rebote de septiembre.

En septiembre se exportaron 230.744 hectolitros, 24,2% mas que un afo antesy 100,4%
por encima de agosto. La mejora alcanzé tanto al vino fraccionado (+26,0% interanual)
como al granel (+18,0%). Sin embargo, el cierre positivo debe leerse junto con la
marcada volatilidad mensual: julio habia caido 39,0% interanual y agosto 31,8%.
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Tabla 4. Exportaciones de vino por modalidad (volumen en hectolitros, valor FOB en
miles de USD y precio en USD por litro)
Tercer trimestre de 2025y 2026

Volumen total (hl) 536.523 456.646 -14,9%
Volumen
420.917 72.1 -11,6%
fraccionado (hl) 0 372130 0
Volumen agranel (hl) 115.606 84.515 -26,9%
FOB total (miles
. . = %
USD) 186.305 155.697 16,4
FOB fraccionado
. . - %
(miles USD) 175.351 148.562 15,3
FOB granel (miles
. . - %
USD) 10.954 7.136 34,9
Precio promedio 347 341 18%
(USD/I) ’ ’ =

Fuente: elaboracion CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV). Las sumas por
modalidad pueden diferir del total en una unidad de hectolitro o de mil USD por redondeos de la fuente.
La caida fue mas intensa en el granel: su volumen retrocedi6 26,9% interanual, frente a
una disminucién de 11,6% en el fraccionado. En valor, la contraccion también fue mayor
en el granel (-34,9%) que en el fraccionado (-15,3%). El precio medio total baj6 1,8%, de
USD 3,47 a USD 3,41 por litro.

El mercado externo en perspectiva

La secuencia trimestral muestra un cambio de fase. Durante la primera mitad del afo,
el crecimiento de las cantidades coexistié con una reduccién de los precios medios. En
el tercer trimestre se contrajeron simultaneamente cantidades y FOB. La mejora de
septiembre constituye una sefial positiva, aunque todavia insuficiente para confirmar
una reversion de la caida observada en julio y agosto.

Tabla 5. Variacion interanual de las exportaciones de vino por trimestre.
Periodo: 2026 respecto de 2025 (en porcentajes).

A N

Volumen total +14,9% +13,2% -14,9%
Valor FOB total +0,4% +4,0% -16,4%
Precio promedio -12,6% -8,2% -1,8%

Fuente: elaboracién CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV)
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Grafico 5a. Evolucion trimestral del volumen de vino exportado.
Periodo: 2025-2026 (en hectolitros)
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Fuente: elaboracion CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV).

600.000

Grafico 5b. Evolucion trimestral del valor FOB de las exportaciones de vino.
Periodo: 2025-2026 (en millones de USD)
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Fuente: elaboracién CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV).
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Balance del acumulado enero-septiembre

En el acumulado enero-septiembre de 2026 se exportaron 1.480.437 hectolitros de
vino, 3,2% mas que en igual periodo de 2025. Sin embargo, el valor FOB cay6 4,7%, hasta
USD 474,4 millones, y el precio medio descendid 7,6%, de USD 3,47 a USD 3,20 por litro.

9
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En consecuencia, el aumento de las cantidades no se tradujo en una mayor generacion

de divisas.

Tabla 6. Exportaciones de vino acumuladas (volumen en hectolitros, valor FOB en

miles de USD y precio en USD por litro)
Enero-septiembre de 2025y 2026.

Volumen total (hl)

Volumen
fraccionado (hl)

Volumen a granel (hl)

FOB total (miles

USD)
FOB fraccionado
(miles USD)

FOB granel (miles
USD)

Precio promedio
(USD/I)

1.434.859

1.108.299
326.560

497.762

465.810

31.952

3,47

1.480.437

1.073.929
406.508

474.428

442.048

32.379

3,20

+3,2%

-3,1%

+24,5%

-4,7%

-5,1%

+1,3%

-7,6%

Fuente: elaboracion CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV). Las sumas por
modalidad pueden diferir del total en una unidad de hectolitro o de mil USD por redondeos de la fuente

La composicion por modalidad resulta central. Mientras el fraccionado acumuld una
caida de 3,1% en volumen, el granel crecié 24,5%. Sin embargo, el FOB del granel
aument6 apenas 1,3% y su precio medio se redujo 18,6%. El dinamismo de las
cantidades se apoyd, por lo tanto, en una modalidad de menor precio relativo y con una
fuerte pérdida de valor unitario.
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Grafico 6a. Composicion trimestral de las exportaciones de vino por modalidad
(volumen en hectolitros)
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Fuente: elaboracion CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV).
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Grafico 6b. Composicion trimestral de las exportaciones de vino por modalidad
(valor FOB en millones de USD)
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3. El trimestre en perspectiva: integracion de mercados

La comparacién de ambos mercados muestra una inflexion comun durante T3. El
mercado interno paso6 de un crecimiento moderado en T1 y una virtual estabilidad en
T2 a una caida de 2,2%. El mercado externo, que habia expandido sus volumenes en
los dos primeros trimestres, retrocedioé 14,9% en cantidades y 16,4% en FOB.

Tabla 7. Comparacion trimestral de los mercados interno y externo
Variacion interanual 2026 respecto de 2025 (en porcentajes).

i G A N

Mercado

interno: +1,6% +0,3% -2,2% -0,2%
volumen

Mercado

externo: +14,9% +13,2% -14,9% +3,2%
volumen

Mercado

externo: FOB

Fuente: elaboracion CEPA sobre datos del Instituto Nacional de Vitivinicultura (INV)

+0,4% +4,0% -16,4% -4,7%

El resultado del trimestre confirma una desaceleracion del conjunto de la demanda. No
obstante, la intensidad fue distinta: el mercado interno mostré una contraccion
moderada y el externo una caida mas profunda, atravesada por la fuerte volatilidad de
julio, agosto y septiembre.

4. CoOmo viene el aio

El acumulado enero-septiembre presenta resultados divergentes en cantidades, pero
una sefial comun en la composicion. El mercado interno quedo practicamente estable
(-0,2%), mientras el volumen exportado aumenté 3,2%. Sin embargo, en ambos casos
perdieron peso segmentos de mayor valor relativo: los varietales retrocedieron en el
mercado doméstico y el fraccionado disminuyd en las exportaciones. Ademas, el
crecimiento exportador no se tradujo en mayores divisas: el FOB cay6 4,7%.

5. Dos mercados, una misma cadena

La lectura conjunta permite identificar una reconfiguracién del mix comercial. En el
mercado interno, los vinos sin mencion varietal crecieron 8,7% en el acumulado y los
varietales disminuyeron 18,1%. En el mercado externo, aumentaron el granel y los vinos
sin mencidn varietal, mientras retrocedieron el fraccionado y los varietales. Los dos
mercados muestran, por vias diferentes, una mayor participacion de segmentos de
menor valor relativo.

Esta evidencia no alcanza por si sola para afirmar una comoditizacién o primarizacion
estructural del complejo. En el mercado interno no se dispone de informacion de
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precios e ingresos equivalente al valor FOB, por lo que la generacion de valor s6lo puede
aproximarse a partir del cambio en la composicién. En el mercado externo, en cambio,
la caida del precio promedio y del FOB permite observar de manera directa una menor
captura de valor por litro exportado.

La pregunta central es si el sector logra sostener cantidades mediante una
recomposicién transitoria del mix o si se consolida una trayectoria en la que los
segmentos de menor precio relativo ganan peso de manera persistente. El cierre anual
sera clave para evaluar si la mejora exportadora de septiembre y la estabilidad del
mercado interno alcanzan para modificar esta tendencia.

6. Tendencias y perspectivas del sector

El tercer trimestre muestra un escenario mas débil que el observado durante la primera
mitad del ano. En el mercado interno, la evolucion del poder adquisitivo, los cambios
en los habitos de consumo y la competencia con otras bebidas continuaran
condicionando la demanda. La caida de los varietales y de la botella sugiere una
busqueda de opciones de menor precio relativo, aunque el crecimiento de los blancos
introduce una dinamica especifica que requiere seguimiento.

En el mercado externo, la principal restriccion es la capacidad de transformar
cantidades en valor. El aumento acumulado del volumen convivié con menores
ingresos y precios medios. La evolucion del fraccionado sera determinante porque
concentra la mayor parte del valor exportado. El granel y el mosto pueden contribuir a
sostener escala y colocar produccion, pero su aporte debe evaluarse junto con su
capacidad efectiva de generar divisas y rentabilidad.

La concentracién territorial de los despachos internos en Mendoza y la fuerte
contraccién acumulada de San Juan también muestran que la estabilidad nacional no
se distribuye de manera homogénea. El seguimiento de las provincias, los destinos
externos, los tipos de vino y los envases permitira determinar si la reconfiguracion
actual se consolida o si aparecen senales de recomposicion de los segmentos de
mayor valor.

A los factores de demanda descriptos se suma un riesgo de oferta de primer orden
para el cierre del afo y la campafia venidera. Los principales servicios climaticos
internacionales confirmaron en octubre de 2026 la consolidacidon de un evento El Nifio
de fuerte a muy fuerte intensidad, con pico estimado entre diciembre de 2026 y febrero
de 2027 —en pleno periodo de cuaje, envero y maduracion de la vid en Cuyo—y con
probabilidad de alcanzar una envergadura comparable, o incluso superior, a la del
evento 2015-2016. De confirmarse un afio muy hiumedo en Mendoza, la cosecha 2027
podria verse comprometida tanto en volumen como en calidad sanitaria y enoldgica,
en un contexto en el que la cosecha 2026 ya habia registrado una merma cercana al
8% respecto del afio anterior (18,4 millones de quintales, segun el informe final del INV).
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Las primeras sefiales de anticipacion ya se observan en el mercado: en las camaras y
entre los operadores del sector se registra un aumento de la demanda de vino a granel
con destino al mercado interno, en prevision de una menor disponibilidad futura y del
potencial cualitativo de una vendimia humeda. De consolidarse este comportamiento
hacia fin de afio, los volimenes de vino destinados al mercado interno podrian
aumentar en el cuarto trimestre, con un efecto ambivalente sobre los indicadores que
sigue este informe: por un lado, sostendria las cantidades despachadas y aliviaria el
ajuste de stocks; por otro, reforzaria la recomposicion hacia segmentos de menor valor
relativo —vinos sin mencion varietal y formatos de mayor volumen— que viene
caracterizando a 2026. El cierre anual debera evaluar si esta anticipacién de la
demanda se verificé y de qué manera modificé el balance del mix comercial en ambos
mercados.
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Conclusiones

Mercado interno: T3 cerré con una caida interanual de 2,2%, luego de un
primer semestre practicamente estable.

Composicion del consumo: los vinos sin mencion varietal se sostuvieron,
mientras los varietales retrocedieron 7,6% en el trimestre y 18,1% en el
acumulado.

Mercado externo: T3 registré disminuciones de 14,9% en volumen y 16,4%
en FOB, pese al rebote de septiembre.

Precio y generacion de valor: el precio medio de exportacion cayd 7,6% en
enero-septiembre y el mayor volumen no evité una reduccion de 4,7% del
FOB.

Trayectoria trimestral: ambos mercados se debilitaron en T3; la reversion
fue moderada en el mercado interno y mas intensa en el externo.
Acumulado anual: el mercado interno quedé casi estable y las exportaciones
crecieron en volumen, pero ambos mostraron una recomposicion hacia
segmentos de menor valor relativo.

Lectura integrada: la caida de los varietales en el mercado interno y el mayor
peso del granel y de los vinos sin mencion varietal en las exportaciones
configuran una sefal comun de deterioro del mix.

El escenario de oferta incorpora un riesgo adicional: El fenomeno del Nifio
de fuerte a muy fuerte intensidad, con pico proyectado para el verano 2026-
2027, podria comprometer el volumen y la calidad de la cosecha 2027; los
operadores ya se anticipan con mayor demanda de vino a granel para el
mercado interno, lo que podria profundizar en el cierre del afio la
recomposicion hacia segmentos de menor valor relativo.

Desafio central: sostener las cantidades comercializadas sin profundizar la
pérdida de participacion de los segmentos de mayor valor y fortalecer la
capacidad de capturar valor dentro de la cadena.
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