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Enfoque de la Presentacion de un
Economista Empresarial

Precio Demanda
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Primero vamos con la
oferta




Escenario Macro prevaleciente hoy dia

Share of economies experiencing high inflation

* El problema de la inflacion esta 100%
peor de lo que muchos

creyeron. 2
e Las implicancias son muy 5 RN o niTation oot X
| | m Emerging markets with
fuert.es para el futuro de ' Em T e
mediano plazo. %

* Los mercados estan
internalizando lo no transitorio
del fendmeno inflacionario. 5 1y

1960 65 70 75 ‘80 ‘85 90 95 2000 05 ‘10 ‘15 20

20

 Las tasas han empezado a
reaccionar para arriba.

Source:Bankfor International Settlements
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Commodities: la historia detras del ascenso

DJP(HB,C) - Daily ARCX B=36.50 A=40.00 Hi=37.44 Lo=36.88 V=238,100

Created with TradeStation. @TradeStation Technologies, Inc. All rights reserved.
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Commodities de agricultura....

DBA - Daily ARCX L=21.53 0.20 0.94% B=21.50 A=21.54 0=21.57 Hi=21.63 Lo=21.46 V=2,063,316

Created with TradeStation. @TradeStation Technologies, Inc. All rights reserved.
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Costos de Produccion de Agricultura

Fertiliser prices hit new highs
CRU Fertiliser price index (Jan 2006=100)
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La energia también subiendo....

$BCOMEN(D) - Daily CME L=50.8674 0.0812 0.16% B=0.0000 A=0.0000 0=50.0279 Hi=51.8239 L0=49.2559 V=0
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Created with TradeStation. @TradeStation Technologies, Inc. All rights reserved.
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@W(D) - Daily CBOT B=1117 4/8 A=1120 Hi=0 Lo=0 V=0

Created with TradeStation. @TradeStation Technologies, Inc. All rights reserved.
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@C(D) - Daily CBOT B=814 A=814 Hi=0 Lo=0 V=0

Created with TradeStation. @TradeStation Technologies, Inc. All rights reserved.
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Metales afectados
L]

a7 Chart Analysis - XME Weekly [ARCX] SPDR S&P Metals & Mining
LME Steel Scrap CFR Turkey (Platts) Closing Prices curve

XME v || (5) Timeframe ~ [ Drawing ~ Studies v [ }JStyle ~ ol. Data ~ 58 Settings ~ .
XME - Weekly ARCX B=62.59 A=62.80 Hi=0.00 Lo=0.00 V=6,748
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hB0
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Prompt date

Created with TradeStation. @TradeStation Technologies, Inc. All rights reserved.
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Qué paso?

\
‘ Precios de Materia prima suben
\

‘ Costos de produccion suben
|

‘ Hay escasez de varios insumos

/
‘ Sube precio al consumidor
)
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Sistema de Precios Globales pf"-‘cabl

',- - . -\ - - - - -
Crecimiento Anual [ Indice de precios globales de todas las materias primas ]
. aYa .
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*Datos obtenidos en la Reserva Federal de 5t Louis (FRED)
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Sistema de Precios Globales

s . = : : . :
Crecimiento Anual [ Indice del precio global de alimentos ]
- ™ . h
Valor Crecimiento Interanual
44.58% ®Valor ®Banda Inferior ® Banda Supericr @ Media Maovil ® Crecimiento Anual @ Banda Inferior ®Banda Superior @ Media Movil
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*Datos obtenidos en la Reserva Federal de 5t Louis (FRED)
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Sistema de Precios Globales #cabi
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Sistema de Precios Globales

-~ ; - Y ] . . - = -
Crecimiento Anual [ Indice global del precio de materiales industriales ]
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El dilema de los productores intermedios o distribuidores
S

*Subir o no subir precios al consumidor final

*Clave entender varios conceptos aca:
 Estructura de costos de produccidon es importante
* Costos de transporte y logistica son importantes

* Proteger el margen versus perder mercado, para mi no es
dilema
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Los pilares construidos en la ultima década bajo fuego
co

Globaliz
acion

Precios ‘ Tasas a
la baja

CREREIE
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Pero las tasas de mercado han empezado a subir...las de 2 y 5 ahos..

FRED g‘_’/ — Market Yield on U.S. Treasury Securities at 2-Year Constant Maturity
3.0
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Shaded areas indicate UL5. recessions. Source: Board of Governors of the Federal Reserve System (US) fred. stlouisfed.org ra
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También las largas de 10 anos.....

mEn ,;_{._‘? — Market Yield on U.5. Treasury Securities at 10-Year Constant Maturity
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Shaded areas indicate LL5. recessions. Source: Board of Governors of the Federal Reserve System (US) fred.stlouisfed.org
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Tasas cortas también subiendo y seguiran....
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The End of Globalization...

3
The past 150 years have seen two globalization cycles

Value of global exported goods as share of GDP, %
30 -

2nd local peak
in globalization

1st local peak
25 1 in globalization

20

15

10

5

0 I J L} I I ] I T T
1830 1850 1870 1890 1910 1930 1950 1970 1990 2010

Source: Fouquin and Hugot (CEPII 2016), Goldman Sachs GIR.
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The End of Globalization...

co
THE WALL STREET JOURNAL.
- Cadenas logisticas y de
produccion cada vez mas '
cercanas. SR
* Regionalizacidn How Sanctions on Russia, War

in Ukraine and Covid in China

* América mas unida. Are Transforming Global

* Este versus Oeste Supply Chains
Supply chains are designed to be cost-effective, but not necessarily
n u eva m e n te resilient. Companies are transforming them into supply ‘webs’—and

governments are paying them to do so.
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JIT no funciona hasta nuevo aviso
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* Implicancias en Inventarios
* En costos de acarreo
* Flujos de efectivo

* Logistica
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w

Segunda Parte

Consumidor



Teoria del Consumidor 101

* Hay dos factores que afectan |la
demanda del consumidor desde un

punto de vista macro: /
e Efecto Precio — Elasticidad Precio

 Efecto Ingreso — Elasticidad Ingreso
 Existen otros factores obviamente:

* Precios de sustitutos

* Precios de complementos

e Gustos del Consumidor
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Inflacion en cifras récord en el primer mundo....
O

Consumer-price index, change from a year earlier Producer-price index, change from a year ago

85% 12%
10.0% RECESSION
10
7.5 8
6
5.0
4

W v

-25
G e e e e e 4 . ; : ; ‘ ; : "
1982 85 90 95 2000 05 10 15 20 2011 15 20

q t
Source:Labor Department Source:Labor Department
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Inflacion en Latam
L]

Lat 11 Crecimientos % Anual

12.0%  Mayoria del impacto es tema
10.0% global
e Politicas internas de cada pais
también entran a jugar:

e Salario Minimo

* Precios tope

* Inyecciones de liquidez y

gasto publico
* Sequiasy otros temas

8.0%

6.0%

4.0%

2.0%

0.0%

-2.0%

-4.0%
—GT —ES —HN NIC =——CR —PAN
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El efecto ingreso viene de la ESTANFLACION

FRED 9‘,/"./ — Consumer Price Index for All Urban Consumers: All items Less Food and Energy in U.S. City Average
—— Real Gross Domestic Product

S
<
—
]
v
>
£
o]
=
—
@
6o
=
©
S =
o
.
=
1P
o
-
[ F)
o

1995
1950 i * 2010

Shaded areas indicate U.S. recessions. Sources: BLS; BEA fred.stlouisfed.org




Prospeccion: Confirmada Estanflacion en el 1r mundo

* Escenario 2022: Desaceleracion
confirmada en EEUU y Europa.

* Escenario 2023 todavia con 3 caminos: | ,‘ d\\
e 1: Soft Landing 30% 200 | .
e 2: Hard Landing 45% e f‘

3.00

* 3: Recesion 25%
* Implicancias son claras para la region. @
Reduccion de las velocidades de .
crecimiento para 2022 y 2023, aunque
poco probable que algun pais entre en
recesion. Los mas probable que

Salvador.

=Yijeld Curve == Expectativas de Inflacidn
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Estanflacion en Latam....

Lat 11 Crecimientos % Anual
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El rol de los BC es controlar la inflacion subiendo tasas

Tasas de Pol Monet Paises CABI
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Hasta donde pueden llegar.....

e Las condiciones de estructura
macro determinan el nivel de tasa.

abr-22 dic-22 dic-23 Delta

* Las condiciones de inflacidn EEUU 0.50 2.25 325 R 2.75
determinan el cambio en el nivel coL 4.00 5 6 .00
de tasa. CR 2.50 3.75 5 .50

, RDO 5.00 6 7 .00

* Las tasas de mercado y bancarias GT 175 5 55 375 00
iran detras que las de Politica HN 3.00 3.75 475 I 1.75
Monetaria, cuanto se transmita MX 6.00 6.5 65 | | 0.50
también depende del riesgo pais y PER 3.50 4.25 475 B | 125

de las condiciones del mercado
financiero de cada pais.
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Timetable de lo que viene....

Fase I: Inyeccion de Dinero

Fase I: Crisis de Logistica

Fase I: Crisis Energia/Ucrania

Fase Il: Ajuste de Precios

Fase lll: Ajuste de Cantidades x Inflacion
\/
Fase V: Ajuste de Cantidades x PM Restrictiva
|

| | |
I I | | >

2021 2022 2023 2024
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Market A 0.5 v 0.12 l a2

Tercera Parte: La region
latinoamericana




Alza en precios de commodities, écoOmo impacta a cada pais?
s Saldo Comercial Commodities (MM USS)

14,000.00
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8,000.00

6,000.00

4,000.00
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(|
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(2,000.00) Dominicana

(4,000.00)
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Antes y después.... Deuda Publica

co
Deuda Publica % PIB Antes/Después Deuda Publica % PIB

Guatemala 26 31 120
Chile 27 33 1064
Mexico 53 60 100 s 47
Brazil 87 95 i 80.8
Uruguay 60 68 c1, 661 67.8 688 69.4
Peru 27 35 60 ssq 20° o1
Nicaragua 40 49 487
Ecuador 50 61 40 g 335 350 37.5
Colombia 53 66
Paraguay 24 38 20
Honduras 42 55 .
Costa Rica 54 69 © 2 ? § 2 2 § .-2.-. 2 9 S 9 9 8 E ;}',U 5
El Salvador 71 87 8 & = 2 2 §_ X 8 g S & 3 = S £ 2 o8
Dominican Republic 52 69 ?_a é :é: P ° 8 8 g < 3 g' §- g
Argentina 87 106 ® % -
Bolivia 56 81 153.
Panama 40 64 =
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Leverage por pais de CABI como % del PIB

Leverage Total % PIB

250%
202%
200%
150% 144%
133%
119% 117%
111%
[v)
100% 91% 88%
80% 80%
I 69%
50%
0%
Panama El Salvador Honduras Colombia Costa Rica Ecuador Rep Dom Peru Nicaragua Meéxico Guatemala

CABI - Central American Business Intelligence




CABI Ciclo de Negocios Nota

100

El ciclo de negocios haciendo top
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CABI Riesgos Macro Nota

CABI Riesgos Macro Nota

Riesgos Macro empeorando en su nota....
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Riesgos pais en los mercados de bonos
S

Riesgo Pais bp Arriba del Tesoro Americano
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Implicancias para los negocios y consumidor

* Perdida de poder adquisitivo en las familias e ingresos
* Golpe en zonas urbanas
e Sectores con betas bajos o inelasticos son defensivos

e Segundo cambio de patron de consumo en 3 anos.
* Primero fue por covid
e Segundo por tema inflacion e ingreso

* Consumidor Infiel que buscara alternativas
* Infiel
 Sensitivo al precio
e Rotara lugar de compra
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Market 4 0.5 v 0.12

Cuarta Parte: Tendencias
en consumo, comercio de
proteinas




Table 3. Expenditure and Marshallian Price Elasticities of Food Demand

Expenditure Marshallian own- and cross-price elasticities
e o e elasiticities

E a st I C I a I re C I O FOOD 0.870 i = I M 15 u = B2
Starchy foods 0.907

C ] Maize 0.856 i -DABT 0.152 0.074 D264 0083 0.053 0.029 0.038
Rice 1.419 iz 098] -1.449 0091 0579 0080 0087 0048 0.063
Other cereals 1.552 i 0528 -0.014 -L.193 0224 0220 0085 0.052 0.089
Cassava 0.655 ;o 0067 -0.047 -1.258 0180 -0.257  0.040 0.022 0.029
Potatoes 0.738 s 0110 -0.044 -1.252 00184 0253 0045 0023 0.033
Pulses 0.870
Phaseolus beans 1.026 o 0497 0035 0070 0048 0039 -L198 -0.056 -0.253
Peas & soybeans 0.568 2o 0275 0020 0039 0026 0022 -0.017 -0.987 0.802
Groundnuts 1.412 2 D683 0049 0,097 0066 0054 -0.368 0763 -1.940
Vegetables & fruits 0.350
Tomatoes 0.424 i D515 0037 0073 0049 0040 0023 0013 0017
Pumpkins 0.373 sz 04532 0032 0064 0043 0035 0020 0011 0015
Green leafy vepetables 0211 33 0236 0.018 0036 0025 0020 0011 0006 0.008
Other vegetables 0.432 s 0524 0037 0,074 0050 0.041 0024 0.013 0.017
Bananas 0.400 35 0486 0035 0069 0047 0038 0022 0012 0016
Frults 0.424 36 0515 0037 0,073 0049 0.040 0023 0.013 0.017

Animal-source foods  1.138

Eggs 1.211 & 0314 0022 0044 0030 0025 0084 0046 0.06]
Fish 1.040 2 0270 0019 0038 0026 0021 0072 0040 0.052

— Red meat 1.344 & 0349 0025 0049 0033 0027 0093 0051 0067
White meat 1.123 « 0292 0021 0041 0028 0023 0078 0043 0.058
Milk & dairy products 0,814 0211 0015 0030 0020 0017 0057 0031 0.04]
Meal complements 0.959
Fat & oil 1.001 s -0.006 0.000 0001 -0.001 0000 0051 0028 0037
Sugar & sweets 1.175 s 0007 0001 00001 D001 -0.001 0060 0033 0.043
Spices 0.195 s 0001 0000 0000 0000 0000 0010 0005 0.007
Beverages 1.197 s 0007 0001 00001 0001 0001 0061 0034 0.044
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Mas estudios de Elasticidades

3
Percentage of Muslim

Author Country population Data period Model/estimation Beef Mutton  Chicken  Fish Beef  Mutton  Chicken Fish
Abdul Wadud (2006) Bangladesh 89 1980(1)-2000(4)  LA-AIDS -1.04 3.08 1.46 —-0.25 —-0.94 -0.91

Alboghdady and Alashry (2010) Egypt 90 1990-2005 LA-AIDS 0.75 —-0.25 1.65 135 -042 0.89 -0.70 -0.79
Baharumshah and Mohamed (1993) Malaysia 60 1960-1990 LA-AIDS 0.06 1.12 1.43 1.02  -0.55 —0.42 -3.74 -0.63
Basarir (2013) UAE 76 HES data LA-AIDS 0.80 118 0.69 0.97 0.67 —-0.50 -032 098
Dhehibi and Gil (1999) Tunisia 98 1973-1994 GADS 1.24 0.78 —-0.08 139 -0.60 —-0.51 -0.60 —0.55
Dhraief, Oueslati, and Dhehibi (2013) Tunisia 98 HES, 2008 Differential demand system 1.06 1.35 0.73 061 -0.66 —0.88 -039 -1.19
Ezedinma, Kormuwa, and Chianu (2006)  Nigeria 50 HES data (HI)® LA-AIDS 0.62 1.37 2.32 063 -0.80 -7.42 =213 -1.30
Ezedinma, Kormuwa, and Chianu (2006)  Nigeria 50 HES data (LI)? LA-AIDS 0.79 0.71 2.91 070 -147 -1291 -11.03 -1.93
Jabarin (2005) Jordan 95 HES data LA-AIDS 1.64 1.01 0.97 0.13 -0.76 —-3.06 -1.02  -0.65
Mdafri and Brorsen (1993) Morocco 99 1969-1985 LA-AIDS 0.76 235 0.03 024 -1.81 -0.78 -1.26 -0.18
Motallebi and Pendell (2013) Iran 98 1982-2007 Static AIDS 1.712 1.48 1.07 -1.15 -1.53 -0.09
Motallebi and Pendell (2013) Iran 98 1982-2008 Dynamic AIDS 1.362 1.40 130 -1.01 -1.44 172
Al-Shuaibi (2011) Saudi Arabia 100 1999-2008 AIDS 1.10 0.84 0.90 -0.98 -129 -1.78
Mean 0.71 127 1.22 086 -0.75 —2.65 -2.03 -0.98

Notes: 'Countries where Muslims are the majority population; Zred meat; >HI = high income; LI = low income. HES = household expenditure survey.
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Exportaciones desde EEUU a Latam

Miles de USD
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Analisis de Tendencias de demanda

Crecimientos
45%
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Dairy Products Pork & Pork Products Poultry Meat & Prods. (ex. eggs) Beef & Beef Products Eggs & Products

B Post Covid H Prom Siglo XXI
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Poultry and Eggs por pais

G
Post Covid Prom Siglo XXI

Chile -44.2% | 269.5% |
Costa Rica 11.8% 11193.9% |
El Salvador l 131.5%
Peru ' 112.0%
Nicaragua . 56.5%
Dominican Republic . 53.0%
Colombia . 49.8%
Belize T 48.6%
Trinidad and Tobago - 44.6%
Honduras . 44.4%
Panama . 138.6%
Haiti " 138.6%
Guatemala | 34.1%
Mexico | 21.7%
Uruguay | 20.1%
Ecuador . 9.3%
Paraguay 2.7%
Jamaica 2.4%
Venezuela -1.9%
Argentina -4.8%
Brazil -4.8%

Post Covid Prom Siglo XXI
Ecuador C 111.3% . 81.8%
Brazil -30.0% | 54.0%
Mexico 18.7% | 50.0%
Guatemala 609.8% | 42.5%
Uruguay 583.3% | 38.6%
Honduras . | 36.5%
Trinidad and Tobago 15.3% | 31.8%
Costa Rica -1.6% | 19.2%
El Salvador 222.3% | 18.6%
Peru -0.3% . 16.6%
Dominican Republic 38.8% | 13.9%
Jamaica 15.9%  12.7%
Barbados 5.4% 11.1%
Colombia 14.5% 3.5%
Panama -31.5% 3.3%
Belize -25.3% 2.6%
Chile -46.1% 2.1%
Nicaragua -4.9% -3.6%
Argentina -78.6% -4.7%
Paraguay -4.8%
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El escenario 2022-2023 para Retail

* Segmento goza de betas bajos y de elasticidades bajas.
* Productos esenciales evidentemente.

* Pero habra rotaciones en las compras del consumidor:

* Entre proteinas
* Entre marcas
* Entre formatos de compra o canales de venta

 Estrategias tienen que ser focalizadas, retroalimentacion rapida.

* Nichos geograficos por temas de commodities, remesas es claro.
Impactos en segmento urbano peor que el rural.
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El escenario 2022-2023 para Horeca

* Segmento HORECA tiene varios retos desde el punto de vista de |la
demanda:

* Primero, ya hay rebote post covid en materia de turismo y regreso a
normalidad en materia de restaurantes y hoteles.

e Segundo, precios de menu se han subido sustancialmente en estos meses del
ano

e Tercero, el tema de inflacion y desaceleracion tendra un efecto precio-riqueza
que afectara los patrones de consumo en éste segmento y en otros.

* Cuarto, formatos de venta baratos seran los triunfadores. Fast Casual y
Gourmet pueden tener impactos de demanda. Fast Food se visualiza mas

fuerte, en especial delivery.
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