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Resumen 

Título:  

Caracterización, Análisis y Evaluación de los Elementos de Riesgo Financiero, al que 

Están Expuestas las Empresas Exportadoras de Café Excelso en Colombia  

Descripción:  

En el marco de este trabajo se caracterizan, analizan y evalúan los elementos de riesgo 

financiero a los que están expuestas las empresas exportadoras de café excelso en 

Colombia. Se simulan escenarios por medio del método de Montecarlo y se calcula la 

probabilidad de que el escenario se presente. 

 

La gestión del riesgo financiero debe ser una actividad prioritaria para los diferentes 

agentes que intervienen en la cadena productiva del café. Las variables que determinan el 

precio interno del café de Colombia son: precio del café en la bolsa de Nueva York, precio 

del dólar y la prima por calidad o diferencial. La variable prima por calidad, se pacta 

directamente con el comprador internacional del café de Colombia, las otras dos variables 

cuentan con instrumentos financieros que permitirían reducir la exposición al riesgo 

financiero por variación de precios. 

 

Además de la caracterización de las variables que conforman el precio del café, se 

presentaron otros hallazgos como que la probabilidad de que el precio de café en Colombia 

esté por debajo de los costos de producción es del 8,9 %, que el café supere la barrera de 

los $85.000 por arroba, presenta una probabilidad de ocurrencia del 17 %.   

 

 

 

 

Palabras clave: Simulación Montecarlo, Riesgo Financiero, Exposición, Diferencial. 



VIII Título de la tesis o trabajo de investigación 

 

 

 

Abstract 

Title: 

Characterization, Analysis and Evaluation of the Elements of Financial Risk to which the 

Exporting Companies of Excelso Coffee in Colombia are Exposed 

Description: 

In the framework of this work, the elements of financial risk to which Colombian exporting 

companies of Excelso Coffee are exposed are characterized, analyzed and evaluated. The 

scenarios are simulated using the Montecarlo method and then the probability that the 

scenario occurs is calculated. 

Financial risk management should be a priority for the different agents that intervene in the 

coffee production chain. The variables that stablish the internal price of Colombian coffee 

are: coffee’s price on the NYSE, dollar’s price and the Bonus for quality or differential. The 

quality bonus variable is agreed directly with the international buyer of Colombian coffee, 

the other two variables have financial instruments that would reduce exposure to financial 

risk due to price variations. 

In addition to the characterization of the variables that stablish coffee’s price, other findings 

are presented, such as the probability that the price of coffee in Colombia is below 

production costs is 8.9 %, the probability that coffee exceeds the barrier of the $85,000 per 

at is 17 %. 
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Introducción 

En el mundo globalizado de hoy, la gestión del riesgo financiero se vuelve parte 

fundamental de la labor empresarial, por eso conocer los factores de riesgo financiero al 

que las empresas exportadoras de café excelso en Colombia están expuestas es una labor 

fundamental para el desarrollo del sector cafetero en el país, teniendo en cuenta que los 

exportadores de café excelso en Colombia son un eslabón importante en la cadena 

productiva del café y son directos responsables de la gestión de precios del café 

pergamino, que es el precio que los productores de café en Colombia reciben por su 

cosecha.  

En ese sentido, las empresas que tienen en cuenta un panorama de crecimiento y 

desarrollo, y que confluyen sus actividades económicas en la exportación de sus 

productos, deben estar al tanto de las condiciones necesarias que los ponga en la lista de 

competidores exitosos en el mercado internacional, en respuesta al margen de la era de 

globalización, la cual se ha convertido en un proceso inminente en la historia y que poco a 

poco busca que las organizaciones intensifiquen sus relaciones económicas, sociales, 

políticas y culturales en el sector empresarial, para gestionar sus recursos y entender y 

conocer los elementos de riesgo financiero a los cuales están expuestas, lo que les permite 

enfrentarse al mercado en un contexto cada vez más amplio y exigente. 

Por otro lado, para su gestión, los exportadores requieren conocer los procesos y los 

tramites de comercio exterior, con el fin de actuar adecuadamente frente a las condiciones 

de competitividad en los mercados nacionales e internacionales, tener una mayor 

ilustración respecto a los requisitos, trámites y condiciones del comercio exterior, factores 

que son imprescindibles al momento de gestionar con eficiencia sus riesgos. 

De acuerdo a lo anterior, uno de los resultados de este estudio es: identificar los 

componentes que conforman la estructura de mercado de exportación del café 

colombiano, además de conocer los comportamientos de los exportadores pertenecientes 

al sector cafetero y la caracterización general de los elementos de riesgo financiero a los 
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que están expuestas las empresas exportadoras de café excelso en Colombia. Además, 

se busca recoger los aspectos más relevantes alrededor del tema, así como, la 

fundamentación de los procesos y aspectos principales de exportación de la economía 

nacional. 

El presente documento, está compuesto por tres capítulos, que contienen la información 

necesaria para la caracterización, análisis y evaluación de los elementos de riesgo 

financiero a los que están expuestas las empresas exportadoras de café excelso en 

Colombia. El primer capítulo contiene las generalidades y la descripción del problema a 

investigar, junto con los objetivos propuestos para su cumplimiento. El segundo capítulo 

constituye el marco referencial del estudio, en el que se relacionan los principales 

conceptos y teorías que hacen viable el desarrollo del proyecto. Y finalmente, el tercer 

capítulo contiene el diseño metodológico que abre espacio a las herramientas que se 

utilizarán para la realización de la investigación, el tipo de estudio y los instrumentos de 

recolección de los datos. Más adelante, se presentan los resultados y conclusiones más 

relevantes del estudio. 



 

1.  Presentación 

 Planteamiento del problema 

La actividad empresarial se desarrolla en un entorno de incertidumbre, en el que el 

comportamiento de las variables que afectan el mercado hace que las operaciones se 

realicen con algún nivel de riesgo. Reducir este riesgo se convierte en una labor que las 

empresas deben tener en cuenta al momento de ejecutar su labor empresarial. 

 

La producción y comercialización de café colombiano tiene una gran demanda y 

aceptación en el mercado internacional como representante de la agricultura del país, con 

un estándar de alta calidad a nivel mundial. Sin embargo, por ser un producto básico 

importante en la economía mundial, su precio lo determina la cotización en la bolsa de 

New York. Frente a la baja y alza constantes del precio del producto, el interés de las 

empresas exportadoras radica en obtener o acercarse a una cobertura financiera que las 

proteja ante los cambios de dicho mercado, que las salvaguarde ante posibles crisis 

económicas que pueda afectar considerablemente sus bases económicas.  

 

La incertidumbre que enfrentan los exportadores de café excelso en Colombia respecto 

a la viabilidad futura de sus empresas por la alta volatilidad histórica de los precios a nivel 

internacional del café, hace que se vean expuestos a riesgos como se observa en la figura 

1, la volatilidad del precio ha incentivado a algunos agentes involucrados en su cadena 

productiva y en su comercialización a usar instrumentos derivados para protegerse ante 

este tipo de riesgos, aunque no es una actividad habitual para todos los actores (Riaño, 

2018).  
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Figura 1 Variación del precio internacional del café 2017-2020. Fuente: Elaboración propia. Datos: 

Federación Nacional de Cafeteros de Colombia.  

 

El sector cafetero, como otras industrias agrícolas, enfrentan día a día riesgos que pueden 

obstaculizar sus operaciones, reducir los mercados potenciales, reducir los márgenes e 

incluso afectar la cadena completa que participa en alguna parte del proceso de 

comercialización y exportación de café (productores, comercializadores, trilladores, 

exportadores y tostadores). La prevalencia de estos riesgos hace que alcanzar los niveles 

requeridos de capital de trabajo para el desarrollo de una actividad de exportación efectiva 

sea una tarea de una complejidad alta, reduciendo la voluntad de los financiadores para 

otorgar préstamos al sector, lo cual también frena el interés de los actores de la cadena 

productiva del café en invertir en sus empresas. En consecuencia, una buena gestión del 

riesgo podría ser un paso hacia un acceso más fácil a créditos que ayuden a cubrir las 

necesidades de capital de trabajo (World Bank, 2015). 

 

Por tal razón, se considera de suma importancia para quienes están involucrados en el 

sector caficultor y toda su cadena productiva, conocer la exposición al riesgo financiero 

de las empresas exportadoras de café excelso en Colombia, desde una perspectiva 

académica, para tener un horizonte claro sobre los riesgos asociados al negocio 

exportador y cómo los exportadores se ven afectados ante los cambios de precios. 
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 Justificación del estudio 

El Café es un producto que goza de gran popularidad a nivel mundial, principalmente en 

los mercados occidentales, especialmente en América Latina, donde Brasil ha liderado el 

grupo de países exportadores de café desde 1840, seguido de Vietnam, cuya producción 

ha ido ampliándose paulatinamente desde los noventa; en el tercer y cuarto lugar de la 

lista aparecen Colombia e Indonesia respectivamente (International Trade Centre, 2011).  

Para el caso del café colombiano, a nivel internacional, tiene una gran demanda y 

aceptación por ser un producto de alta calidad, algunas cifras así lo estipulan.  

El café colombiano es reconocido por tener uno de los más altos estándares de 

calidad, lo que consolida al país como el productor y exportador líder en el 

segmento de cafés suaves con 13,9 millones de sacos, y lo ratifica como jugador 

clave en el mercado internacional. Con 19 millones de sacos, los países de 

Centroamérica, redujeron su producción 2,5%. Así, Colombia supera en 6,8 

millones de sacos a Honduras, el segundo productor en este segmento, a los que 

siguen Guatemala, Nicaragua y Costa Rica. (Vélez Vallejo, 2019) 

De hecho, las cifras han puesto en evidencia el papel que cumple la comercialización del 

café como fuente de crecimiento económico y la relevancia de las relaciones a nivel 

internacional. Según Frank (2004), en la mitad de los setenta, el grano representaba para 

Colombia el 50 % de las exportaciones legales, asegurando que: “Durante la locura global 

de los años 90, cuando abrían comercios minoristas en las esquinas de todo el mundo 

industrializado, la industria del café de Colombia tocó fondo” (p. 2). En la crisis de los 90 la 

representación del café en el total de las exportaciones del país, cayó del 50 % al 6 %. 
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Figura 2 Participación del café en las exportaciones totales de Colombia, año 2018. Fuente: Elaboración 

propia. Datos suministrados por ASOEXPORT.  

 

La representación de las exportaciones del café de Colombia ha sido de gran importancia 

para el desarrollo del país: 590 municipios, todos los departamentos de la región andina, 

que en total suman 970 mil hectáreas del cultivo, que impacta directamente la economía 

de 500 mil familias cafeteras Colombianas, además de miles de recolectores de café, que 

conforman el mayor porcentaje de empleados del sector (Perez, 2013).  

De acuerdo con la Organización Internacional del Café (OIC), las exportaciones mundiales 

del grano en el último periodo de los años 2014 y 2015, mostraron un ascenso de 114 

millones de sacos de 60 kg, cifras que vislumbran el éxito de la productividad y el auge de 

los pequeños, medianos y grandes productores, quienes son definidos de acuerdo a su 

capacidad productiva y con base en los estándares estipulados por el Ministerio de 

Agricultura a través de la ley 905 de 2004. 

El presente estudio pretende hacer una valoración de la exposición al riesgo financiero por 

medio de un análisis de la volatilidad en los precios para los exportadores de café de 

Colombia, con un enfoque hacia su comercialización en los destinos internacionales, 

haciendo énfasis en los elementos que contribuyen a la formación del precio. Además, 

busca hacer un acercamiento al universo de la exportación, la regulación y los factores que 

han permitido que el café se posicione como producto clave de Colombia en el mercado 

internacional. 

6%

94%

Exportaciones de café Resto de las exportaciones
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Los exportadores de café excelso en Colombia deben reducir el riesgo en el desarrollo de 

su actividad, la exposición a la volatilidad del precio del mercado hace que una correcta 

gestión financiera cobre gran relevancia para un desarrollo empresarial responsable, 

entendiendo que estos son un eslabón de gran importancia para el desarrollo de la 

caficultura en el país. Este trabajo busca exponer el riesgo financiero que enfrentan los 

exportadores de café excelso en Colombia por la volatilidad del precio a nivel internacional.  

Así mismo la construcción del trabajo es un aporte de la universidad y específicamente de 

la Maestría en Administración a un sector con el que el país tiene un deber moral, ya que 

durante muchos años jalonó la economía del país. 
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 Antecedentes 

Se pueden encontrar diversos estudios en el sector cafetero, muchos de ellos en cabeza 

de la Federación Nacional de Cafeteros (FNC), en su mayoría enfocados en la 

productividad. Los estudios que involucran variables financieras también van enfocados a 

la viabilidad económica de los productores (Caficultores), como referencia, el segundo foro 

mundial de productores de café, realizado en Campinas, Brasil, en el año 2019, se hizo 

entrega del estudio “Análisis económico y de políticas para mejorar los ingresos de los 

pequeños productores de café” por parte del profesor Jeffrey D. Sachs.   

En este sentido Aguilar (2003) afirma que, no solo el precio de venta afecta el ingreso de 

los caficultores del país, el autor plantea que el modelo de producción tradicional no es 

rentable, destaca que la razón principal es que los costos de producción son muy altos y a 

medida que se presenta mayor oferta, el precio en los mercados internacionales se reduce, 

es por esto que se hace necesario encontrar nuevos modelos de producción para el 

desarrollo del sector.  

El reto de mejorar el ingreso de los caficultores, especialmente de los pequeños, ha sido 

objetivo de muchos estudios. Disminuir los costos de producción, mejorar el precio de 

venta y en general mejorar su eficiencia son ejes fundamentales de muchas políticas e 

incentivos al sector. Buscando evaluar la eficiencia de las agremiaciones regionales como 

una alternativa para mejorar la competitividad del sector en el que se desarrollan, el Banco 

Mundial realizó un estudio en el que busca explorar el papel que pueden desempeñar las 

asociaciones de productores, los gobiernos, las organizaciones sin fines de lucro, el sector 

privado y otros intermediarios para hacer que las herramientas de gestión de riesgo sean 

más accesibles para los pequeños productores de café. El estudio destaca como el trabajo 

colaborativo entre las partes interesadas genera un circulo virtuoso en el que disminuye el 

riesgo financiero y aumenta el acceso a créditos y esto permite generar nuevas mejorar en 

la gestión del riesgo (World Bank, 2015).  

El cooperativismo no ha sido ajeno al sector cafetero, las cooperativas de caficultores se 

extienden por gran parte del territorio nacional y han hecho parte fundamental del 

desarrollo social en Colombia. Ahora bien, se encuentran estudios que evalúan variables 

financieras para distintos agentes del sector. Con este enfoque, Moncada (2010) desarrolló 

un trabajo en el que se analizan las estrategias de cobertura como una alternativa para 

reducir el riesgo ocasionado por la volatilidad del cambio de precios a nivel internacional. 
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El autor afirma que la estrategia de cobertura que se ajusta más a las condiciones del 

mercado del país es realizar la fijación en la posición de bolsa más cercana, y no conviene 

realizar fijaciones de mediano o largo plazo debido al alza de precios que el mercado 

nicaragüense viene mostrando. En Colombia también se encuentran estudios con enfoque 

a la viabilidad financiera de otro eslabón importante en la cadena de valor del café, y se 

desarrolló un estudio que evalúa financieramente pymes del subsector de trilla de café, los 

autores realizaron un análisis de los estados financieros de las empresas que estuvieran 

reportados ante la Superintendencia de Sociedades, y concluyeron que no existe un 

manejo adecuado de las estructuras financieras para la mayoría de empresas analizadas, 

también encontraron que no cuentan con indicadores que les ayude a realizar una correcta 

gestión financiera. (Castaño, Arias, & Portilla, 2011, p. 89) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 Objetivos del Estudio 

1.4.1 Objetivo General      

Caracterizar, analizar y evaluar los elementos de riesgo financiero al que están expuestas 

las empresas exportadoras de café excelso en Colombia.  

1.4.2 Objetivos Específicos  

 Revisar diferentes modelos de evaluación de riesgo financiero y seleccionar un 

modelo de implementación adecuado a las necesidades del sector. 

 Caracterizar las principales variables que contribuyen al riesgo de precio de venta 

de café excelso, para las empresas exportadoras colombianas. 

 Aplicar un modelo de valoración de riesgo financiero y analizar su comportamiento 

para las empresas exportadoras de café excelso en Colombia. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

2.  Marco teórico 

Colombia es el tercer productor de café Arábica del mundo, cuenta con una gran reputación 

por las buenas prácticas en la producción del café, su consistencia y por contar con una 

dinámica comercial seria, por esto, el café ha sido identificado con Colombia desde hace 

mucho tiempo. En su momento llegó a representar el 80 % de las exportaciones totales del 

país y fue un foco importante en el desarrollo de la infraestructura y de muchas industrias 

que se desarrollaron alrededor del café. Aunque hoy el café cuenta con un papel menos 

destacado en la economía colombiana, a nivel social sigue siendo eje fundamental en 

muchas de las regiones del país, los ingresos generados por la producción de café siguen 

siendo la fuente principal para más de medio millón de familias (Banco Mundial, 2018).   

La percepción de mayor riesgo en el sector cafetero ha llevado al sector bancario a reducir 

la cantidad y la cuantía de los préstamos otorgados, a aumentar la tasa de interés y a 

ajustar los términos de estos. Estas nuevas condiciones crediticias han afectado a los 

comercializadores de café y en especial a los pequeños productores (World Bank, 2015). 

 Marco histórico 

2.1.1 Breve historia del café en Colombia.  

Según la Federación Nacional de Cafeteros de Colombia (2010), la planta de café 

originariamente procede de la familia de las plantas Rubiáceas, la cual tiene más de 500 

géneros y 6000 especies. 

La primera descripción de una planta de café fue hecha en 1592 por Prospero 

Alpini y, un siglo después, Antoine de Jussieu (1713) la denominó Jasminum 

arabicanum (la consideró un jazmín). Fue Linneo (1737) quien la clasificó en un 
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nuevo género, el género Coffea, con una sola especie conocida: C. arabica1. Hoy, 

se reconocen 103 especies, sin embargo, solo dos son responsables del 99% del 

comercio mundial: Coffea arabica y Coffea canephora. Son originarias de África, 

o de Madagascar (incluido los Comores). (Café de Colombia, 2017)  

La producción de café en el mundo originariamente se dio gracias a las relaciones 

establecidas por los pueblos religiosos y la cultura musulmana, de modo particular, los 

árabes, quienes expandieron la bebida de café e hicieron famoso el cultivo del mismo, 

como factor importante de sus costumbres. De hecho, el informe de Café de Colombia, 

asegura que fueron los árabes quienes alrededor del siglo VIII y XIII, incursionaron en su 

dispersión y consumo regular, haciendo que el producto se empezara a consumir en la 

Meca, Medina y Siria, y de allí a Adén y al Cairo.  

La aparición del café en Colombia no tiene una fecha exacta. Pero, los indicios históricos 

enmarcan la época en que los jesuitas trajeron sus semillas cuando Colombia era conocida 

como la Nueva Granada, es decir, sobre el año 1730. El grano de café incursionó por la 

zona oriental del país gracias a la llegada de viajeros procedentes desde las Guyanas y 

desde Venezuela. Allí, el autor resume algunos de los testimonios más tradicionales sobre 

la historia de la llegada del café a Colombia; advirtiendo que uno de los más antiguos habla 

de un sacerdote jesuita llamado José Gumilla, quien afirmó que vio cultivos de café en una 

de sus misiones pastorales en territorio Orinoco; seguido del relato de un arzobispo 

conocido como virrey Caballero y Góngora (1787) quien alcanzó a advertir a las 

autoridades españolas sobre la presencia de cultivos de café en regiones cercanas a los 

departamentos de Santander y Boyacá. (Café de Colombia, 2017) 

Los primeros cultivos de café crecieron en la zona oriental del país. En 1835 tuvo 

lugar la primera producción comercial y los registros muestran que los primeros 

2.560 sacos se exportaron desde la aduana de Cúcuta, en la frontera con 

Venezuela. De acuerdo con testimonios de la época se le atribuye a Francisco 

Romero, un sacerdote que imponía durante la confesión a los feligreses de la 

población de Salazar de las Palmas la penitencia de sembrar café, un gran 

impulso en la propagación del cultivo del grano en esta zona del país. Estas 

                                                
 

1 C. arabica: Denominación de la especie 
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semillas habrían permitido la presencia de café en los departamentos de 

Santander y Norte de Santander, en el nororiente del país, con su consecuente 

propagación, a partir de 1850, hacia el centro y el occidente a través de 

Cundinamarca, Antioquia y la zona del antiguo Caldas. (Café de Colombia, 2017)  

Que Los Estados Unidos se convirtiera en el mayor consumidor de café en el mundo, la 

expansión de la economía mundial, y la creciente caficultura cafetera nacional, hizo que el 

café se consolidara como producto de exportación para Colombia. Entre los años 1900 y 

1934 se dio un aumento importante en el precio internacional del café, esto nuevamente 

coincidió con un aumento en el área sembrada del país con más de 200 mil fincas cafeteras 

en alrededor de 600 municipios con cultivos en producción.(Café de Colombia, 2017; Perez 

Toro, 2012) 

 

Figura 3 Mapa de arribo de expansión de café en Colombia. Fuente: (Café de Colombia, 2017) 
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Las crisis desatadas en el país han determinado no solo la producción del grano, sino los 

parámetros de su comercialización, sin embrago, de las relaciones entre campesinos como 

sembradores del producto, pequeños productores y medianas y grandes empresas, es que 

se han afrontado los vejámenes de la mercantilización del café, como uno de los productos 

agrícolas más prometedores en Colombia. En la actualidad, su procesamiento e 

industrialización es distinta, los sistemas de cultivo de hoy en día, permean diferencias en 

la garantía y la calidad del producto, lo que, a su vez, posibilita que se envíe hacia otros 

países.  

 Marco conceptual 

2.2.1 Precios de exportación. 

Según la OIC, la comercialización del café se estructura mayoritariamente en el mercado 

internacional, cuyos países son los compradores de países exportadores productores. En 

ese orden, el gremio internacional cumple un rol importante en la comercialización y 

distribución del producto.  

Los principales países productores de café a nivel mundial son: Brasil, Vietnam, Colombia 

e Indonesia. Según la OIC, por ser el café un producto que no es homogéneo recibe precios 

diferenciables de acuerdo a sus características, esto es, tipo, sabor y calidad. No obstante, 

para el caso del café excelso o verde, el panorama de la tasación del café se reduce al 

valor del precio físico. Asimismo, el precio del café verde es determinado por la oferta y la 

demanda, y el criterio de cobro se rige de acuerdo a la calidad del producto, corroborando 

la razón del por qué los precios pueden variar constantemente. Sin embargo, factores 

como las expectativas del mercado, la bolsa de Nueva York, el cambio en la tasa 

monetaria, entre otros, calculan su precio (International Trade Centre, 2011). 

2.2.2 Análisis del mercado de exportación de café en la 
actualidad  

Según la Federación Nacional de Cafeteros de Colombia (2014), la producción cafetera 

entre los años 2013-2014, presentó una disminución significativa en la tasa de producción 

mundial del café por el brote de roya en Centroamérica que representó pérdidas de cultivos 

de café, en parte, por los cambios climáticos que trajeron un largo período de sequía. No 

obstante, el consumo mundial de café se niveló acaeciendo un crecimiento del 2 % en el 
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2014 frente al año anterior. Esta cifra se suma a su vez con las que arroja el balance de 

consumo en países no tradicionales en adquisición de café que, según la misma 

Federación, representan alrededor de un 10 % y 15 % de consumo, siendo los casos 

particulares de países como Irán, Egipto y Marruecos.  

Cabe anotar que, en ese mismo año, la producción de café colombiano superó los 12,1 

millones de sacos, es decir, aumentó el 12 % comparado con la cosecha de 2013. De otro 

lado, también se registró un balance a favor para el país en términos de importación debido 

a que estas cayeron un 43 %; de 610 mil sacos a 350 mil sacos de café verde, en su 

mayoría provenientes de países vecinos. Además, la industria cafetera nacional demandó 

un 12,5 % de la producción total del café de Colombia durante el segundo trimestre de 

2014, como se muestra en la tabla.  

 

Tabla 1 Balance cafetero de Colombia, período 2012-2016, Millones de sacos de 60 kg. 

Concepto 2012 2013 2014 2015 2016 

Producción e Importaciones 8.9 11.5 12.5 14.4 14.5 

Producción 7.7 10.9 12.1 14.2 14.2 

Importaciones 1.1 0.6 0.4 0.2 0.3 

Exportaciones y Consumo Interno 8.6 11.1 12.5 14.6 14.2 

Exportaciones 7.2 9.7 11.0 12.8 12.7 

Consumo Interno 1.5 1.4 1.5 1.7 1.5 

Balance 0.2 0.4 0.0 -0.1 -0.1 

Inventario Total 0.8 1.2 1.2 1.4 1.4 

Fuente: tomado de (Federación Nacional de Cafeteros de Colombia, 2017)  

 

Sin embargo Convers (2016) afirma que para el segundo período del año 2016, las cifras 

cambiaron y el país registró una baja en la exportación del grano sobre el 19 % que 

perjudicó la producción cafetera. Si bien la producción no varió significativamente frente al 

año anterior, el valor de las exportaciones se redujo un 7 %, esto debido a que un 
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porcentaje importante de las exportaciones se dieron bajo la denominación de “Producto 

de Colombia”, los cuales se valoran a un menor precio frente al café excelso tradicional. 

 

Figura 4 Principales destinos exportadores del café de Colombia año 2016. Miles de sacos de 60 kg de café 

verde equivalente. Fuente: elaboración propia, datos: Federación Nacional de Cafeteros de Colombia. 

El mismo informe, reveló que según estadísticas del Departamento Administrativo Nacional 

de Estadísticas DANE y la Dirección de Impuestos y Aduanas Nacionales de Colombia 

DIAN, en el segundo semestre de 2016 las exportaciones de café y sus derivados 

disminuyeron un 19,8 %, en comparación con el mismo periodo en el 2015, pues se pasó 

de exportar 235 millones FOB USD a 188 millones FOB USD, es decir, 46 millones FOB 

USD menos que el mismo mes de 2015. El balance se refleja en la siguiente figura 

(Convers, 2016).  
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Figura 5 Balance financiero de exportación cafetera y sus derivados, 2016-2017. Millones de dólares 

Estadounidenses. Fuente: (Convers, 2016). 

 

El café ocupa cerca del 30% de la superficie sembrada en cultivos de tardío 

rendimiento, aporta el 15% del producto interno bruto agrícola y genera cerca de 

758.000 empleos directos en más de 15 departamentos entre los cuales se destacan 

como mayores productores Antioquia, Huila, Caldas, Tolima, Valle, Risaralda, 

Cauca, Quindío, entre otros. (Arcila, 2010)  

2.2.3 Exportación. 

Las exportaciones de un país constituyen un eslabón importante para su economía, y 

determinan en gran medida la balanza comercial lo cual implica la necesidad de tener 

aliados comerciales que faciliten el proceso de compra y venta del producto, así como, el 

aprovechamiento adecuado de dichas relaciones entre los dos involucrados.  

Respecto a la exportación de café, Colombia es uno de los países que más ha desarrollado 

este modelo económico por destacarse como un productor nato del grano que cuenta con 

estándares de calidad que le ha posibilitado la ampliación del comercio del producto, 

logrando oportunidades en el mercado. 
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El suministro de café al mercado internacional debe cumplir con algunos estándares de 

calidad y legalidad en los embarques, debe cumplir con los parámetros establecidos en la 

Resolución reglamentaria No. 1 de 2009 el Comité Nacional de Cafeteros (Hernandez 

Segovia & Florez Prada, 2012). 

2.2.4 Principales productores exportadores de café en Colombia. 

Según información de Federación Nacional de Caficultores (FNC), en Colombia existe 

alrededor de 903.000 hectáreas sembradas de café en 22 departamentos, siendo Huila el 

departamento con mayor número de hectáreas cafeteras, lo siguen el departamento de 

Antioquia con 123 mil y el Tolima con 112 mil (Federación Nacional de Cafeteros, 2018). 

La FNC sustenta que la concentración de la producción cafetera en zona centro del país, 

corresponde a la caracterización de aspectos como el clima y la calidad de los suelos que 

al presentar periodos intercalados secos y lluviosos hacen más aptas las tierras para que 

se cultive el grano de café. Asimismo, según la Federación, se advierte que los tiempos de 

cosecha principales se dan entre septiembre y diciembre de cada año.  

Lo anterior, significa que los grandes productores de café colombiano están ubicados en 

la región central del país, porque “la influencia de los ciclos de lluvias de cosecha y la altitud 

en la que se produce el café hace que en las zonas más cercanas a la línea ecuatorial se 

produzca café a la misma altitud y temperatura menos elevadas; como es el caso de 

Nariño, Cauca y Huila” (Polo Murgueitio, 2013). 

 Marco Legal  

El proceso de exportación de café, obliga al exportador a cumplir con las normas, 

regulaciones y estándares de calidad que sus productos deben cumplir para ser 

comercializados y que son vitales en la garantía y éxito de dicho proceso. A continuación, 

se presentan de forma general los aspectos principales de carácter legal que posibilitan la 

entrada de productos al mercado internacional.  

El proceso de exportación de café tiene un capítulo importante en el uso de derivados 

financieros, debido a que parte de la gestión financiera de los exportadores se enfoca en 

disminuir la exposición al precio ante los cambios de mercado, es por esto que se 

explorarán algunos aspectos sobre la regulación de instrumentos derivados en el país.   
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2.3.1 Normativa sobre las exportaciones de café 

Dado que el café se ha erigido como uno de los estandartes de la economía nacional, se 

hizo necesario expedir una normativa que regulara los parámetros que debe seguir el café 

de exportación, así como los aspectos relacionados con su transporte, movilidad y la 

reglamentación en el tema aduanero. Quienes se encargan de formular el marco legal son 

la Federación Nacional de Cafeteros y el ministerio de Salud a través del INVIMA.  

Resolución No. 1 de 2009. El Comité Nacional de Cafeteros, a través de dicha resolución 

indica los requisitos de inscripción que el exportador debe cumplir para generar el registro 

de exportación. Asimismo, instaura como obligatorio la certificación de contribución 

cafetera ante la Federación Nacional de Cafeteros, mediante la cancelación de un 

gravamen de carácter particular y obligatorio, en beneficio exclusivo del sector económico 

que lo tributa.  

Resolución No. 2 de 2016. Esta norma fue promovida por el Comité Nacional de 

Cafeteros, con el fin de impulsar las exportaciones y ajustarlas a la normativa internacional. 

La disposición sustenta los parámetros de exportación del café excelso que ya no tiene 

necesidad de etiquetarse con todas las características que detallan su condición.  

Decreto 2510 de 2003. Este decreto tiene como funcionalidad la reglamentación que se 

tiene en cuenta para la expedición del Certificado de exportación, en el cual se expide 

registro sanitario para ser comercializados fuera del país.  

Decreto 231 de 1938 y Resolución 4240 de 2000. Los cuales hablan de la obligatoriedad 

del Certificado de repeso concedida por la Federación Nacional de Cafeteros, en el que 

constata la existencia de los lotes de café a exportar, como condición para autorizar su 

movilización. Además de los requisitos de exportación según la modalidad de envío del 

producto.  

Decreto 2685 de 1999. El cual fija los conceptos que se tienen en cuenta para el transporte 

y movilidad de la carga de exportación, así como los parámetros que se deben cumplir 

para su movilización según disposiciones legales y requerimientos aduaneros. 
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2.3.2 Normativas aplicables al uso de instrumentos derivados  

Las operaciones en el mercado internacional hacen que los exportadores de café de 

Colombia se expongan a riesgos derivados de los cambios de precio, en este caso la 

fluctuación del dólar y la volatilidad del café en la Bolsa de Nueva York, pero al mismo 

tiempo deben cumplir con el marco legal y tributario, que hace referencia al uso de 

instrumentos derivados y a la realización de operaciones internacionales 

Resolución Externa 01 de 2018 del Banco de la Republica de Colombia Régimen de 

Cambios Internacionales. Por la cual el Banco de la Republica de Colombia actualizó las 

normas que rigen la operación del mercado cambiario, define las condiciones en las que 

el Banco puede intervenir el mercado. 

En esta resolución también se definen las condiciones y operaciones autorizadas que 

realizan los intermediarios del mercado cambiario, como adquirir y vender divisas, enviar 

y recibir pagos provenientes de giros en moneda extranjera, efectuar inversiones de capital 

en el exterior, entre otras. 

También recoge las medidas macroprudenciales, se define la posición propia, que es la 

diferencia entre los derechos y las obligaciones en moneda extranjera. La posición propia 

de contado, que es la diferencia entre los activos y los pasivos denominados en moneda 

extranjera. Posición bruta de apalancamiento, que es la sumatoria de: 1. los derechos y 

obligaciones de los contratos a término y de futuro en moneda extranjera, 2. las 

operaciones de contado en moneda extranjera, 3. La exposición cambiaria asociadas a las 

contingencias deudoras y acreedoras por la realización de operaciones de opciones y 

derivados sobre el tipo de cambio (Banco de la Republica de Colombia, 2018b). 

Circular Reglamentaria Externa DODM-144 del 31 de Mayo 25 de 2018. Esta circular 

define las operaciones autorizadas en el mercado de derivados, agentes autorizados a 

realizar operaciones en el exterior, además del procedimiento cambiario aplicable para el 

pago. También define el pago de derivados financieros celebrados con agentes del exterior 

autorizados o entre residentes e intermediarios autorizados del mercado. También se 

define el pago de operaciones credit default swaps, entre las empresas vigiladas por la 

Superintendencia Financiera de Colombia y agentes del exterior autorizados.  
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En la misma circular se definen las condiciones para realizar la declaración de cambio y el 

reporte de derivados al Banco de la República (Banco de la Republica de Colombia, 

2018a). 

Artículo 33 del estatuto tributario. Tratamiento tributario de instrumentos financieros 

medidos a valor razonable. En el que se define el tratamiento de los instrumentos 

derivados medidos a valor razonable. Los títulos de renta variable, no tendrán cobro de 

impuesto de renta, hasta que se liquiden o enajenen. 

Para los títulos de renta fija, se deben seguir una serie de reglas para efectos sobre el 

impuesto de renta: 

a. El ingreso por concepto de intereses o rendimientos financieros provenientes 

de estos títulos, se realizará para efectos fiscales de manera lineal. Este cálculo 

se hará teniendo en cuenta el valor nominal, la tasa facial, el plazo convenido y 

el tiempo de tenencia en el año o periodo gravable del título. 

b. La utilidad o pérdida en la enajenación de títulos de renta fija, se realizará al 

momento de su enajenación y estará determinada por la diferencia entre el 

precio de enajenación y el costo fiscal del título. 

c. Para efectos de lo aquí previsto, se entiende por títulos de renta fija, aquellos 

cuya estructura financiera no varía durante su vida, tales como los bonos, los 

certificados de depósito a término (CDT) y los TES (Dirección General de 

Impuestos Nacionales, 1989). 
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 Teorías sobre el riesgo financiero. 

En este capítulo se busca ver algunas teorías referentes al riesgo financiero, yendo desde 

la generalidad y lo que se entiende por riesgo financiero, hasta algunos métodos de 

valoración de riesgo financiero, sin describirlos o analizarlos en profundidad. 

2.4.1 Riesgo financiero. 

¿Qué se entiende exactamente por riesgo financiero?  

Para Mejia (2009), el riesgo se ha relacionado con la incertidumbre de un resultado 

esperado, con la probabilidad de pérdida o con la desviación de un resultado deseado. En 

el mismo sentido Montoya, Rave, & Castaño (2006) afirman que  “la incertidumbre 

asociada con el valor y/o retorno de una Posición financiera” (p. 275). La incertidumbre es 

el desconocimiento del futuro, mientras el riesgo es la posibilidad de que un evento adverso 

ocurra. Según los mismos autores, en un mundo de certeza, el costo de oportunidad es 

igual a la tasa libre de riesgo, dado que la probabilidad de que un evento se presente es 

del 100 % (p[x]=1), pero si el nivel de certeza disminuye (p[x]<1), el riesgo aparece como 

un nuevo elemento a considerar. 

Dadas estas perspectivas, la gestión financiera de un exportador de café excelso en 

Colombia debe tener un enfoque importante en la gestión del riesgo financiero al que se 

expone, y generar estrategias para mitigar el impacto del riesgo en las empresas. Es una 

tarea que se presenta con una relevancia significativa.   

2.4.2 Administración del riesgo 

La administración del riesgo permite ejecutar acciones para disminuir la posibilidad de que 

un evento adverso ocurra, la implantación de metodologías que permitan gestionar el 

riesgo hace parte fundamental de las actividades que se desarrollan en el mundo 

empresarial. Identificar, medir, analizar, planear y monitorear hacen parte de una gestión 

de riesgo eficiente (Farfán & Mosquera, 2019). 
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A continuación se describen algunos métodos de administración de riesgos financieros: 

Método de valoración delta 

El método de valoración delta es el de menos complejidad y trata de medir la variación del 

precio de un portafolio. El valor en riesgo del portafolio depende de la variación de los 

factores de riesgo que los afectan (Lamothe & Contretas, 2008). 

La aplicación del método de valoración delta es limitada, debido a que es sobre posiciones 

lineales, la limitante radica en que solo es posible medir una variable a los cambios del 

mercado. El método puede tener dos fuentes de información para la estimación de las 

volatilidades y correlaciones: observaciones históricas de tipos y precios, y precio de 

opciones en mercados organizados (Salinas, 2009). 

Método de valoración global 

Este modelo plantea diferentes escenarios y dado estos, estima el valor del portafolio, a 

diferencia del método de valoración delta que busca una relación directa entre el valor del 

portafolio y los factores de riesgo.  

Según Salinas (2009) “El uso de escenarios definidos maneja un conjunto de 

observaciones históricas sobre los rendimientos de activos y pronósticos razonables 

(educated guesses) sobre los mismos. Se emplean diversas técnicas, desde la 

simple selección de un periodo histórico que aparezca como representativo 

(simulación histórica) hasta el bootstrapping o método que genera muestras al azar 

de la distribución de precios” (p.190).   

Según el autor, al utilizar este método se pueden manejar escenarios o posiciones no 

lineales (opciones financieras, entre otros), algunos métodos de valoración global son: uso 

de escenarios definidos y uso de escenarios por medio de simulación Montecarlo. 

VaR Valor en riesgo  

Según Feria & Oliver (2004) el Valor en Riesgo (en adelante VaR) surge de la aplicación 

de la teoría de carteras y de la valoración del riesgo de una posición de mercado, es una 

metodología ampliamente aceptada por los analistas de riesgo. Esta metodología mide la 

relación que existe entre la rentabilidad y el riesgo para obtener una cartera eficiente. El 
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VaR se puede definir como la mínima perdida esperada en un rango de tiempo y un nivel 

de confianza determinado. El VaR requiere definir una serie de parámetros:  

- Nivel de Confianza. 

- Rango de tiempo. 

- Una moneda de referencia.  

- Generar una hipótesis sobre la variable que se estima.  

Modelo Z2-Score de Altman de predicción de insolvencia 
empresarial 

A finales de los años sesenta, Altman desarrolló el primer modelo de predicción de 

quiebras multivariado. Su trabajo se extendió por todo el mundo y se popularizó entre los 

analistas de riesgo financiero, la banca y, en general, entre los investigadores de finanzas. 

Los inversionistas requieren de herramientas que les ayuden a seleccionar de forma 

adecuada para sus carteras; del mismo modo, las agencias de calificación, evalúan el 

riesgo de las entidades y de las emisiones de valores, por lo que también requieren de una 

herramienta para predecir el riesgo de incumplimiento (Altman, Laitinen, & Suvas, 2017).   

Simulación Montecarlo 

Básicamente la simulación de Montecarlo es un muestreo experimental que busca estimar 

las distribuciones de las variables de salida basándose en las variables de entrada. Por su 

similitud con el muestreo aleatorio de la ruleta de los casinos, se acuñó el nombre de 

Montecarlo (Azofeifa, 2004). El modelo de Montecarlo es un método de valoración 

numérica que se usa para valorar escenarios para los que no existen fórmulas cerradas. 

Se simula un conjunto amplio de procesos estocásticos, que al descontarse la tasa libre 

de riesgo sitúan al modelo de valoración en un nivel de riesgo natural. Entre mayor sea el 

número de escenarios simulados el modelo será más preciso (Hernandez, 2015).  

Algunos beneficios de la simulación Montecarlo son: 

 Será fácil de entender. 

 No se corren riesgos al poder usar el simulador para verificar diferentes escenarios. 

 Estos permiten analizar sistemas complejos. 

 



 25 

 

2.4.3 Forwards y futuros 

 

En el año 1999, Colombia adoptó un régimen cambiario en el que el precio de las divisas 

se da a libre demanda y depende del mercado; el banco central, en este caso el Banco de 

la Republica de Colombia, solo puede intervenir comprando o vendiendo dólares. Las 

fluctuaciones de este mercado pueden generar que las empresas que tengan operaciones 

en moneda extranjera asuman algún nivel de riesgo por tasa de cambio. Por esta razón 

las empresas que realizan operaciones en moneda extranjera y están expuesta al riesgo 

financiero de tasa de cambio, deban tener instrumentos financieros como los contratos 

forward, que mitiguen su impacto. (Redondo & Díaz, 2019) 

 

Un forward es un contrato entre dos partes, una obligada a vender (Seller) y otra obligada 

a comprar (Buyer) en un plazo, un precio y una cantidad específica determinado entre las 

partes, las principales características de este tipo de contratos son: 

 La ejecución de la operación se da en la fecha de vencimiento del contrato, por lo 

tanto, no se requiere del pago anticipado de ningún tipo de prima o comisión. 

 Los detalles del contrato se especifican entre las dos partes, fecha de cumplimiento, 

cantidad, precio, tipo, etc. 

Esta operación disminuye el riesgo de ambas partes, al comprador se dice que toma una 

posición larga y al vendedor una posición corta. (Cortes, 2018) 

 

Una de las principales diferencias entre los contratos forward y los futuros consiste en que 

los contratos futuros se realizan en un mercado organizado mientras los forward son un 

contrato entre dos partes, otra diferencia entre ambos tipos de contratos es que la mayoría 

de los contratos futuros nunca alcanzan la fecha de expiración, algunas características de 

los contratos futuros son: 

 Se negocian en Mercados Organizados regulados por agencias gubernamentales.  

 Los contratos se definen en términos que no estipulan las dos partes, sino el Gestor del 

Mercado Organizado, es decir, son contratos completamente estandarizados donde, 

por supuesto, se especifica el precio y la fecha de expiración del contrato.  

 La Cámara de Compensación es la que se encarga de liquidar las pérdidas y las 

ganancias entre las partes. 

 Para entrar en el Mercado de Futuros, el comprador debe depositar un margen (margin) 

para cubrir diariamente las pérdidas que pueda generar su posición. Si durante la vida 
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del contrato las pérdidas superar el margen depositado, el comprador del futuro será 

requerido por la Cámara de Compensación para que aumente el margen si quiere seguir 

operando.  

 Los Contratos de Futuros se pueden cerrar (closed o terminated) por los siguientes 

motivos: por entrega del bien (delivery), por compensación (offset), es decir, por una 

operación inversa que cancela ambos contratos o por intercambio por físico (exchange-

for-physical), que es una forma de acuerdo anticipado.(Cortes, 2018)  

2.4.4 Errores en la medición del riesgo  

Priorizar el modelo sobre el riesgo que se va a medir. La prioridad debe estar dada en la 

correcta definición del riesgo, no en justificar un modelo de medición, realizar modelos más 

complejos no siempre generan información más fiable, los modelos más exactos son 

aquellos en los que la interpretación juega un papel menos determinante, lo que no es una 

realidad en el ámbito empresarial. En segundo lugar tenemos que cada vez se ve con 

mayor claridad la limitación de los modelos probabilísticos tradicionales, ya que no suelen 

determinar el impacto de otros tipos de riesgos. Otro error común es que aunque la gestión 

del riesgo trata de reducir la probabilidad de que un evento adverso se presente en el 

futuro, no siempre el análisis de la información histórica permite cuantificar un riesgo que 

hace referencia a una situación futura. También se debe tener en cuenta que los modelos 

son una simplificación de la realidad, por lo que el análisis de los resultados se debe 

realizar en un contexto y una perspectiva adecuada. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

3.  Diseño del estudio 

 Diseño metodológico 

El desarrollo del trabajo busca evaluar el riesgo financiero de los exportadores de café 

excelso en Colombia, a través de la exposición que estos tienen a la volatilidad de los 

precios del café colombiano. Para su desarrollo se plantea la identificación de las variables 

que conforman el precio del café colombiano, analizar información histórica de cada una 

de ellas y por medio de un modelo, simular diferentes escenarios que nos ayuden a medir 

el nivel de riesgo al que están expuestos los exportadores de café de Colombia.  

Para el desarrollo del trabajo se realiza un análisis histórico de las variables identificadas, 

por lo cual podemos decir que es un estudio de tipo analítico, multivariado, en la que 

tenemos las variables: precio interno, dólar y precio del café en la Bolsa de Nueva York. 

Se analizarán que tipo de distribución tiene cada una de las variables y cuál es el 

coeficiente de correlación entre ellas.  

Según Hernandez et, al (2014), el enfoque metodológico del presente trabajo es de tipo 

cuantitativo, ya que cumple con las características presentadas por el autor en su obra, y 

que se pueden resumir así: “Parte de una idea que va acotándose y, una vez delimitada, 

se derivan objetivos y preguntas de investigación, se revisa la literatura y se construye un 

marco o una perspectiva teórica. De las preguntas se establecen hipótesis y determinan 

variables; se traza un plan para probarlas (diseño); se miden las variables en un 

determinado contexto; se analizan las mediciones obtenidas utilizando métodos 

estadísticos, y se extrae una serie de conclusiones” (p. 5). 

Según Hernandez et, al (2014. p.5) el enfoque cuantitativo tiene las siguientes características 

(p. 5): 

1. Refleja la necesidad de medir y estimar magnitudes de los fenómenos o problemas de 

investigación: ¿cada cuánto ocurren y con qué magnitud? 
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2. El investigador o investigadora plantea un problema de estudio delimitado y concreto 

sobre el fenómeno, aunque en evolución. Sus preguntas de investigación versan sobre 

cuestiones específicas. 

3. Una vez planteado el problema de estudio, el investigador o investigadora considera lo 

que se ha investigado anteriormente (la revisión de la literatura) y construye un marco 

teórico (la teoría que habrá de guiar su estudio), del cual deriva una o varias hipótesis 

(cuestiones que va a examinar si son ciertas o no) y las somete a prueba mediante el 

empleo de los diseños de investigación apropiados. Si los resultados corroboran las 

hipótesis o son congruentes con estas, se aporta evidencia a su favor. Si se refutan, se 

descartan en busca de mejores explicaciones y nuevas hipótesis. Al apoyar las 

hipótesis se genera confianza en la teoría que las sustenta. Si no es así, se rechazan 

las hipótesis y, eventualmente, la teoría. 

4. Así, las hipótesis (por ahora denominémoslas “creencias”) se generan antes de 

recolectar y analizar los datos. 

5. La recolección de los datos se fundamenta en la medición (se miden las variables o 

conceptos contenidos en las hipótesis). Esta recolección se lleva a cabo al utilizar 

procedimientos estandarizados y aceptados por una comunidad científica. Para que 

una investigación sea creíble y aceptada por otros investigadores, debe demostrarse 

que se siguieron tales procedimientos. Como en este enfoque se pretende medir, los 

fenómenos estudiados deben poder observarse o referirse al “mundo real”.  

6. Debido a que los datos son producto de mediciones, se representan mediante números 

(cantidades) y se deben analizar con métodos estadísticos. 

7. En el proceso se trata de tener el mayor control para lograr que otras posibles 

explicaciones, distintas o “rivales” a la propuesta del estudio (hipótesis), se desechen y 

se excluya la incertidumbre y minimice el error. Es por esto que se confía en la 

experimentación o en las pruebas de causalidad.  

8. Los análisis cuantitativos se interpretan a la luz de las predicciones iniciales (hipótesis) 

y de estudios previos (teoría). La interpretación constituye una explicación de cómo los 

resultados encajan en el conocimiento existente. […]   

 

 

 

 



 

4.  Desarrollo del estudio  

Según la Organización Internacional del Café OIC, el precio del café se ha mostrado volátil 

pero con una tendencia al alza para lo corrido del año 2020, con un aumento del 6.9 % en 

marzo, siendo un 15.3 % más alto comparado con el año anterior para el mismo periodo, 

los buenos precios de este año están siendo impulsados en su mayoría por los cafés 

suaves, que representa alrededor del 60 % del café comercializado a nivel mundial, como 

un ejemplo, el precio de los cafés suaves colombianos aumentó 8.6 % en marzo y 1.8 % 

en abril, cafés suaves de otros orígenes también mostraron una tendencia similar (M. A. 

Hernandez, Pandolph, Sänger, & Vos, 2020). 

 

Figura 6 Comportamiento del café en la Bolsa de Nueva York 2020. Precio en centavos de dólar. Fuente: 

tomado de TradingView. 

 

 

 



  

 
Como se ve en la figura 7, a pesar que en algunos momentos los precios del café en bolsa 

se muestran atractivos, la volatilidad del precio es inminente, imposible de controlar y 

predecir, exponiendo al sector exportador a riesgos financieros derivados del precio. 

 

Figura 7 Variación del café para el año 2020. Fuente: elaboración propia. Datos: Federación Nacional de 

Cafeteros de Colombia.  

 

Uso del método de Montecarlo en la predicción 

La tendencia especulativa de los diferentes participantes de la cadena productiva del café, 

hacen que la mayoría de ellos quieran conocer de forma anticipada el comportamiento del 

precio o de las variables que lo conforman. Dado que este planteamiento no es posible, 

pero entendiendo que contamos con información histórica, lo que se puede plantear o 

modelar es la probabilidad de que un escenario futuro se presente. En este sentido el 

método de Montecarlo permite simular N escenarios posibles para las variables que 

conforman el precio del café en Colombia y calcular la probabilidad de que un rango de 

precios se presente.   

El método de Montecarlo se ha usado ampliamente en áreas financieras para la simulación 

del riesgo, para el desarrollo de este proyecto se usó el software Risk Simulator.  
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 Conformación del precio interno del café en 
Colombia 

Para tratar de entender el comportamiento del precio del café en Colombia, se debe 

entender qué variables hacen parte o conforman su precio: 

 Precio en la Bolsa de Nueva York: es el precio de referencia a nivel mundial de los 

cafés arábigos, se caracteriza por su alta volatilidad y la intervención de actores 

especuladores. (Federacion Nacional de Cafeteros, 2020) 

 Prima por calidad o diferencial: es el sobreprecio que pagan los clientes en el 

exterior por la calidad del café en Colombia, no existe un ente que regule el 

diferencial, el mercado marca el valor de esta variable y se negocia directamente 

entre el exportador y el cliente.  

 Tasa de cambio: es la relación que existe entre monedas de distintos países, para 

el caso del café colombiano, es la relación existente entre el dólar y el peso 

colombiano (USD-COP). 

 

Estas tres variables conforman el precio del café de Colombia y su variabilidad impacta 

directamente el precio interno del café: 

((((𝐶𝑎𝑓𝑒𝐵𝑜𝑙𝑠𝑎𝑁𝑌 + 𝐷𝑖𝑓𝑒𝑟𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙)) ∗ 154.32) ∗ 𝑈𝑆𝐷) − 𝐺𝑎𝑠𝑡𝑜𝑠𝐸𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛)/7.4 

 

La fórmula presentada nos indica el precio de referencia por arroba de café pergamino 

seco en Colombia, que es la materia prima para la producción de café excelso, las variables 

“CafeBolsaNY y Diferencial” están directamente influenciadas por la producción mundial, 

el factor “7.4” es el número de arrobas de café pergamino seco que se requieren para 

producir un saco de café excelso, los “GastosExportacion” dependen de la negociación 

entre el exportador y el cliente, para el sector cafetero, un rubro que impacta directamente 

los gastos de exportación es la contribución cafetera, el factor 154,32 es el número de 

libras americanas que contiene un saco de café excelso de 70 kg.  



  

 

 Precio del café en la Bolsa de Nueva York  

En el mercado mundial, el precio se establece mediante el proceso de ajuste entre la oferta 

y la demanda, los precios se ven afectados por los cambios en la producción mundial. El 

precio de mercado, de alguna forma, también afecta la producción mundial, los ajustes del 

mercado obligarían a los productores y exportadores a disminuir o aumentar activamente 

su participación disminuyendo o aumentando su producción. (To Thi, 2016) 

Para la formación del precio del café en Colombia, se toma como referencia el precio del 

contrato C en la Bolsa de Nueva York, que representa el precio internacional de futuros de 

café, bajo este contrato se encuentran 20 países productores, entre los más destacados 

están Brasil y Colombia, siendo el café colombiano el único que se negocia con prima por 

su calidad. (Muñoz Garcés, 2017) 

Para el desarrollo de este trabajo se tomaron los registros del precio de cierre de mercado 

del café en la Bolsa de Nueva York de los últimos tres años, entre el 2 de enero de 2018 y 

el 31 de enero de 2020, el comportamiento del precio internacional del café para Colombia 

se presentó de la siguiente manera:  

 

 

Figura 8 Comportamiento del café en la Bolsa de Nueva York 2018–2020. Precio en centavos de dólar. 

Fuente: tomado de: TradingView 
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En la figura 8 podemos observar como para el año 2018 el precio internacional del café 

presentó una caída prolongada entre enero y octubre, para luego mostrar una recuperación 

en noviembre y continuar cayendo hasta mayo de 2019, el comportamiento del precio 

desde mayo hasta inicios de 2020 presentó un panorama alentador para los actores que 

intervienen en la cadena de valor del café.  

En la figura 9 se puede ver el comportamiento volátil que tiene el precio internacional del 

café, aunque no es extraña, un factor relevante que afectó el precio del café fue la 

producción, que estuvo expuesta a factores climáticos y enfermedades. Pero la variabilidad 

de los precios del café a futuro se vio afectada por la relación directa entre la oferta, la 

demanda y la Bolsa de Nueva York, también se pudo ver impulsada por agentes 

especuladores que intervienen en el mercado (Figueroa-hernández, Perez-Soto, Godínez-

Montoya, & Perez-Figueroa, 2019). 

 

 

Figura 9 Variación del precio, diferencial. Fuente: elaboración propia. Datos: Federación Nacional de 

Cafeteros de Colombia. 
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A continuación se presenta el análisis de la variable arrojado por el software Risk Simulator: 

Tabla 2 Descripción variable precio del café en la Bolsa de Nueva York 

   

Distribución Ajustada Logística 

 Alfa 0.00 

 Beta 0.01 

 Estadístico Kolmogorov-Smirnov 0.03 

 Prueba Estadística para P-Value 0.8726 

Fuente: elaboración propia. Software Risk Simulator 

El cálculo de esta variable se hace con los retornos o la primera diferencia, se tomaron los 

precios de mercado reportados por la FNC de los últimos 3 años. En la tabla 2 se observan 

los resultados del ejercicio, en el que el software Risk Simulator al realizar el ajuste a la 

distribución arrojó un P-Value de 0,8726, lo que nos lleva a aceptar H0 (Hipótesis nula) 

para una distribución logística, esta se define por sus parámetros de escala y ubicación, 

en este caso un alfa de 0,00 y un beta de 0,01.  

 Tasa de cambio - Dólar 

La tasa de cambio se define como la cantidad de pesos que se debe pagar por una unidad 

de otra moneda. Para el caso de Colombia la moneda de referencia es el dólar, según lo 

dispuesto por el Banco de la Republica en la “Resolución Externa No 1 de 2018”. La tasa 

de cambio se mueve según la relación entre la oferta y la demanda. La fluctuación de la 

tasa de cambio hace que sufra dos efectos, el primero de ellos es la revaluación, que se 

presenta cuando se requieren menos pesos colombianos por una unidad de moneda 

extranjera; en el caso contrario se presenta el efecto de la devaluación, en el que se 

requieren más pesos colombianos por una unidad de moneda extranjera. (Banco de la 

Republica de Colombia, 2017) 
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Figura 10 Comportamiento dólar 2018–2020. Precio en pesos colombianos. Fuente: TrandingView 

 

Como se observa en la figura 10, el comportamiento del dólar muestra una tendencia 

alcista desde abril de 2018. Algunas investigaciones sugieren que existe una relación 

inversa entre el precio del petróleo y el comportamiento del dólar en Colombia. Entre el 

año 2003 y 2013 el precio del petróleo pasó de USD $40 por barril a USD $110 por barril, 

esto generó una revaluación del peso colombiano frente al dólar que pasó de $2.900 a 

$1.700. Para el año 2020 el comportamiento es similar, el petróleo alcanzó precios 

mínimos sobre los USD $12 y el dólar precios históricos máximos en Colombia: sobre los 

$4.000 (Arango & Urbano, 2018). 



  

 

 

Figura 11 Variación del precio del Dólar. Fuente: elaboración propia. Datos: Banco de la Republica de 

Colombia.  

La volatilidad del dólar hace que los exportadores de café excelso en Colombia deban 

enfrentar el riesgo cambiario, existen tres formas en que los exportadores pueden enfrentar 

este tipo de riesgo: 

 Exposición por transacción: se genera por tener posiciones pendientes por liquidar 

en moneda extranjera. Para los exportadores de café este se genera porque los 

negocios de café se hacen en posiciones futuras, exponiéndolos a variaciones por 

la fluctuación del precio del dólar. 

 Exposición por conversión o contable: hace referencia a como los estados 

financieros de las compañías se ven afectados por la variación del precio de las 

divisas, la diferencia en cambio del balance sería un ejemplo para este punto.  

 Exposición económica u operativa: surge de los cambios en las divisas que 

comprometen los flujos de caja de las compañías. Los exportadores de café sufren 

este tipo de riesgo debido a que para sostener la operación, la exigencia de capital 

de trabajo es mucho mayor. (Alfonso, 2018) 
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A continuación se presentan los resultados del análisis, arrojados por el software Risk 

Simulator: 

Tabla 3 Descripción variable dólar 

   

Distribución Ajustada Normal 

 Media 0.00 

 Desviación estándar 0.01 

 Estadístico Kolmogorov-Smirnov 0.03 

 Prueba Estadística para P-Value 0.5956 

Fuente: elaboración propia. Software Risk Simulator 

Para encontrar una distribución de probabilidad para la variable dólar, se procedió a 

calcular los retornos o la primera diferencia, para su cálculo se tomaron los precios de 

cierre diario de mercado de los últimos 3 años reportados por el Banco de la República. 

Los resultados se pueden observar en la tabla 3, en la que al aplicar la función de ajuste a 

la distribución en el software Risk Simulator arrojó un P-Value de 0.5956 lo que nos lleva 

a aceptar H0 (Hipótesis nula) para una distribución normal. Se puede observar que la 

media es cero y la desviación es 0.01, lo que indica que los datos de los retornos están 

muy ajustados a la media. Dado que la variable dólar es continua se usó la prueba de 

Kolmogorov-Smirnov, que se usa para comparar hipótesis de normalidad de una 

población. 

 Prima por calidad - Diferencial 

El café no es un producto homogéneo, tiene diferencias marcadas en calidad por diferentes 

aspectos: variedad, altura en la que se cultiva, prácticas agrícolas, procesos de beneficio, 

entre otros. Independientemente de estas diferencias, el precio del café se define como el 

de un producto homogéneo y se le da un valor preestablecido por el mercado de futuros, 

por consiguiente, un gran porcentaje del café que se comercializa a nivel mundial se da 

bajo el esquema de diferencial, en el que el acuerdo comercial entre el comprador y el 

vendedor se realiza solo pactando la prima por la calidad o diferencial, el precio final está 

por ser determinado, a este sobreprecio se le debe sumar la fijación que se da al momento 

de dejar en firme la negociación en la Bolsa de Nueva York, para el caso de los cafés 

suaves colombianos. Existen otros términos de negociación en los que el cliente y el 



  

 
exportador pactan un precio fijo, también está el caso de los cafés de Kenya que tiene un 

precio preestablecido por un sistema de subastas nacional (Centro de Comercio 

Internacional, 2011). 

 

Figura 12 Comportamiento diferencial 2018–2020. Diferencial en centavos de dólar Fuente: elaboración 

propia. Datos: Compañía Cafetera la Meseta.  

A diferencia del dólar y la fijación, la prima por calidad o diferencial no cuenta con un 

mercado regulado y es una operación comercial directa entre el comprador y el vendedor 

del café. Entre enero de 2018 y enero de 2020 la variación del diferencial estuvo entre los 

11¢/lb y los 33¢/lb para el café estándar. Existe riesgo con esta variable al realizar 

negociaciones a mediano y largo plazo, debido a su comportamiento en el tiempo. 
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Figura 13 Variación diferencial 2018–2020. Fuente: elaboración propia. Datos: Compañía Cafetera la 

Meseta.  

En la figura 13, se observa como el rango de variación para el diferencial es bastante alto, 

lo que significa que la variable tiene un comportamiento por demás volátil. 

En el análisis estadístico de la variable se encontró lo siguiente: 

Tabla 4 Descripción variable diferencial  

Distribución Ajustada Normal 

 Media 0.22 

 Desviación estándar 0.05 

 Estadístico Kolmogorov-Smirnov 0.05 

 Prueba Estadística para P-Value 0.0898 

Fuente: elaboración propia. Software Risk Simulator 

Como se ha explicado durante el desarrollo del trabajo, el precio de esta variable se pacta 

directamente entre el exportador y su cliente, por lo que para la realización de su análisis 

la información fue suministrada por la Compañía Cafetera la Meseta, empresa dedicada a 

la producción y exportación de café excelso, y al igual que con las otras dos variable de 

entrada del modelo, se tomaron los datos de los últimos 3 años. Al realizar el ajuste a la 

distribución del software Risk Simulator arrojó un P-Value de 0.0898 que nos lleva a 

aceptar H0 (Hipótesis nula) para una distribución normal. La media de esta variable estuvo 

en 22 centavos de dólar, igual que con las variables anteriores la prueba usada fue la de 

Kolmogorov-Smirnov. 
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5. Análisis de resultados 

Como se puede observar en la tabla 5, la media estadística del precio del café es de 

$81.308 por arroba, significaría que está apenas $5.308 por encima de los costos de 

producción promedio del país, que por medio del programa Plan 2000 fincas, la FNC 

calculó dichos costos en $760.000 por carga de 125 kg de café pergamino seco, lo que 

equivale a un costo de producción por arroba de $76.000. Esto no permitiría tener un gran 

margen de rentabilidad a las familias cafeteras del país. (Federacion Nacional de 

Cafeteros, 2018) 

Para el desarrollo de la simulación se tomaron tres criterios, un escenario negativo, en el 

que el precio de venta esté por debajo de los costos de producción; un escenario optimista, 

en el que el precio de venta esté por encima de $85.000 por arroba, que garantizaría 

mínimo un 10 % de rentabilidad en la operación comercial; por último un escenario 

aceptable, en el que el precio de venta esté entre $80.000 y $85.000 por arroba.  

 

Tabla 5 Estadísticas simulación 

Estadísticas simulación 

Estadísticas  Resultados 

Número de Pruebas 10.000 

Media 81.308,4390 

Mediana 81.286,8749 

Desviación Estándar 3.902,7964 

Variación 15.231.820,1220 

Coeficiente de Variación 0,0480 

Máximo 94.572,1391 

Mínimo 65.991,3232 

Rango 28.580,8159 
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25% Percentil 78.735,1790 

75% Percentil 83.998,8193 

Precisión de Error al 95% de Confianza 0,0941% 

Fuente: elaboración propia. Software Risk Simulator 

La desviación estándar no parece reflejar dispersiones o variaciones muy grandes en el 

precio del café, la simulación arroja una desviación estándar de $3.902, lo que podríamos 

inferir en este análisis es que a pesar de que la desviación estándar no muestra variaciones 

demasiado grandes, existen momentos en el mercado en el que se podrían asegurar 

mejores márgenes de utilidad para los productores y para los exportadores de café 

excelso, se puede observar que el precio máximo arrojado en el desarrollo de este ejercicio 

es de $94.572 por arroba. 

De igual forma si no se cuenta con algún mecanismo que asegure el precio de venta del 

café, se asumen riesgos de tener pérdidas en los ejercicios de producción y exportación. 

Se puede observar que el precio mínimo arrojado por la simulación es de $65.991 por 

arroba, un precio que estaría 13 % por debajo de los costos de producción calculados por 

la FNC, y a pesar de que los exportadores de café excelso requerirían menos capital de 

trabajo para sostener su operación, tendrían problemas con el aprovisionamiento de la 

materia prima, ya que los productores de café suelen almacenarlo a la espera de un mejor 

precio de venta. De igual manera los exportadores de café excelso suelen esperar mejores 

precios para realizar sus operaciones de cobertura y fijación de precios, lo que es una 

estrategia riesgosa, basada en la especulación (Figueroa-hernández et al., 2019). 

 



  

 

 

Figura 14 Caída del precio del café en la Bolsa de Nueva York. Precio en centavos de dólar. Fuente: tomado 

de: TradingView. 

La Figura 14 muestra como la especulación es una estrategia arriesgada en la búsqueda 

de mejorar los márgenes de utilidad de las exportaciones de café excelso. La gráfica 

muestra como el precio del café en la Bolsa de Nueva York cayó por 30 consecutivos. Los 

productores y exportadores que decidieron almacenar el café esperando un mejor precio 

de venta, no solo no tuvieron oportunidad de hacerlo, sino que incurrieron en sobrecostos 

por el almacenamiento, además de comprometer la calidad del café, que se puede 

almacenar hasta por un año, sin que tenga perdidas en su calidad. 

Escenario 1. Precio del café por debajo de $76.000 por arroba de café pergamino seco 

 

Figura 15 Simulación, precio del café no supera los costos de producción. Fuente: elaboración propia. 
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Para un escenario en el que el precio de venta esté por debajo de los costos de producción, 

el modelo arrojó que existe una probabilidad el 8,90 % de que el precio esté por debajo de 

$76.000 por arroba. A pesar de requerir menos capital de trabajo para sostener su 

operación, debido a que el precio de la materia prima es menor, los exportadores se 

enfrentan a un escenario de escasez ya que los productores esperan mejores precios. Los 

bajos precios también generan un fenómeno en el que los productores de café busquen 

productos alternativos, con mayores márgenes, sustituyendo su cultivo. 

Escenario 2. Precio del café mayor a $85.000 por arroba de café pergamino seco 

 

Figura 16 Simulación, precio del café mayor a $85.000 por arroba de café pergamino seco. Fuente: 

elaboración propia.  

Para un escenario positivo en el que el precio del café esté por encima de $85.000, la 

simulación arrojó una probabilidad del 17,44 %, en esta ventana es en la que los 

productores y exportadores de café excelso pueden asegurar su utilidad, mediante un 

mecanismo de fijación de precios. Los exportadores de café excelso tienen una exigencia 

mayor en capital de trabajo, pero a su vez mayor disponibilidad de materia prima, ya que 

los inventarios de café pergamino seco que estén almacenados por diferentes agentes de 

la cadena productiva salen al mercado. 

 

 



  

 
Escenario 3. Precio del café entre $80.000 y $85.000 

 

Figura 117. Simulación, precio del café entre $80.000 y $85.000. Fuente: elaboración propia. 

Para un escenario que podemos llamar aceptable, en el que el precio de venta del café 

pergamino seco esté entre $80.000 y $85.000 por arroba el modelo arrojó una probabilidad 

del 45,63 %, en este caso se superan los costos de producción y se obtiene algún margen 

de utilidad, según el costo de producción calculado para la FNC. Los exportadores de café 

excelso deberían tener disponibilidad de materia prima y unas exigencias de capital de 

trabajo entre parámetros normales.  
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5.1.1 Aporte de cada variable al riesgo del resultado 

 

Conocemos las tres variables que conforman el precio interno del café de Colombia, pero 

¿cuál es el aporte de cada una de ellas al riesgo del resultado? Resolver este interrogante 

toma gran importancia, ya que la gestión financiera de los agentes involucrados en la 

cadena de valor del café debería prestar mayor atención y tratar de reducir el aporte al 

riesgo del resultado de la variable identificada.  

Aporte de cada variable de entrada del modelo al riesgo del resultado: 

 

Figura 18 Aporte de cada variable de entrada del modelo al riesgo del resultado. Fuente: elaboración propia. 

 

Se puede apreciar en la figura 18 que la variable que más aporta al riesgo del resultado es 

el diferencial o prima por calidad, como se describió anteriormente, no cuenta con un 

mercado regulado y esta se pacta directamente entre el comprador y el vendedor, de esta 

manera cuando los exportadores de café de Colombia pactan diferenciales en posiciones 

futuras de mediano y largo plazo, se exponen a los cambios de mercado de dicha variable. 
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Para el periodo analizado, la variable fluctuó entre 11 y 33 centavos de dólar por libra, 

triplicando su valor, esta tendencia alcista pudo perjudicar a los exportadores que hicieron 

operaciones con diferenciales en sus niveles más bajos y que el periodo de entrega del 

café excelso estuviera con diferenciales en niveles altos, debido a que tendrían una pérdida 

económica al tener que salir al mercado a comprar materia prima a un precio mayor al 

precio de venta.  

Los exportadores de café no tienen control sobre esta variable, esta se encuentra 

fuertemente ligada a la disponibilidad del producto, es decir, a la producción nacional de 

café pergamino seco y a las necesidades a nivel mundial del café de Colombia, por lo tanto 

es una variable que gestiona el mercado. Una condición que ayudaría a los exportadores 

del país a disminuir el riesgo del diferencial es que en el mismo momento en el que realicen 

una venta de café a futuro, ejecuten la misma operación con sus proveedores, es decir, 

una compra de café a futuro a los productores (caficultores), mediante la utilización de un 

contrato forward, con el mismo compromiso de entrega de la operación inicial. El beneficio 

para un productor de café de Colombia al usar un contrato forward es el de garantizar la 

utilidad en su labor agrícola, mientras que el beneficio para el exportador es el de disminuir 

el riesgo financiero al cubrirse ante los cambios de precio del mercado.   

Aunque no es objeto de estudio de este trabajo evaluar el riesgo de incumplimiento, vale 

la pena mencionar que ante un escenario en el que exista un incremento del precio del 

café pergamino, a la fecha de vencimiento del contrato forward, los productores de café 

podrían incumplir con el acuerdo comercial pactado y salir a ofrecer su producto a otros 

exportadores que estén pagando precios mucho más atractivos, por lo que el exportador 

debe tener una garantía que le permita seguir ejecutando su operación y disminuir el 

impacto de este riesgo. Existen diferentes mecanismos para desincentivar incumplimientos 

de entrega, entre otros están: garantía real sobre activos, pólizas de cumplimiento, 

pagarés.  

Conociendo el impacto en el aporte al riesgo del resultado de la variable diferencial, se 

procede a realizar un ejercicio de simulación en una situación de control, en el que el valor 

mínimo del diferencial se fija en 25 centavos de dólar y el máximo se fija en 33 centavos 

de dólar, que fue el diferencial más alto para el periodo evaluado. Se procede a evaluar 

dos escenarios, el primero de ellos, que el precio del café no supere los costos de 

producción, que según la FNC son de $76.000 por arroba de café pergamino seco. El 
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segundo escenario es el que denominamos positivo, en el que valoramos la probabilidad 

de que el precio del café supere los $85.000 por arroba de café pergamino seco. 

Tabla 6 Comparativo modelo original vs modelo controlado 

Estadísticas simulación      Modelo original Diferencial entre 25¢ y 33¢ 

Estadísticas  Resultados Resultados 

Número de Pruebas 10.000 10.000 

Media 81.308,4390 88.978,3482 

Mediana 81.286,8749 88.954,4260 

Desviación Estándar 3.902,7964 2.052,5244 

Variación 15.231.820,1220 4.212.856,5028 

Coeficiente de Variación 0,0480 0,0231 

Máximo 94.572,1391 97.089,9300 

Mínimo 65.991,3232 81.183,5507 

Rango 28.580,8159 15.906,3793 

25% Percentil 78.735,1790 87.566,4937 

75% Percentil 83.998,8193 90.357,7733 

Precisión de Error al 95% de 

Confianza 

0,0941% 0,0452 

Fuente: elaboración propia. Software Risk Simulator 

Como se observa en la tabla 6 y realizando un comparativo entre las estadísticas de la 

simulación original, en la que la variable diferencial fluctuó entre 11 y 33 centavos de dólar 

por libra, y el modelo controlado, en el que el diferencial fluctuó entre 25 y 33 centavos de 

dólar por libra, encontramos una mejora sustancial en los indicadores cuando se logran 

tener diferenciales mayores o iguales a 25 centavos de dólar por libra, la media tuvo un 

incremento del 9,4 % sobre el precio de la arroba de café pergamino seco, los datos se 

agruparon mejor y la desviación estándar se redujo un 47 % sobre el valor inicial, el 

coeficiente de variación pasó de 0,0480 a 0,0231, el valor máximo del modelo controlado 

tuvo un incremento superior a los $2.500 por arroba. Uno de los indicadores más 

destacado en los nuevos resultados fue el del precio mínimo del café, que pasó de 

$65.991,3232 a $81.183,5507 con un incremento superior a los $15.000 por arroba. A 

continuación se evaluaran los escenarios propuestos:  

 



  

 
Escenario 1. Ambiente controlado, precio del café menor a los costos de producción 

$76.000 por arroba. 

 

Figura 19 Ambiente controlado, precio del café pergamino seco supera los costos de producción. Fuente: 

elaboración propia.  

Los resultados de este escenario son muy positivos, la simulación arroja que no existe 

probabilidad de que los caficultores no cubran sus costos de producción, lo que es un 

resultado muy importante en el desarrollo de este ejercicio y eliminaría una eterna 

problemática del sector, en el que los caficultores se exponen a pérdidas económicas, 

viviendo en un entorno de incertidumbre, de exposición a riesgos financieros, derivados de 

la volatilidad de los precios del café. 
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Escenario 2. Ambiente controlado, precio del café mayor a $85.000. 

 

Figura 20 Ambiente controlado, precio del café pergamino seco supera los $85.000 por arroba. Fuente: 

elaboración propia.  

Este escenario arroja una probabilidad del 97 % en el que el precio de café esté por encima 

de $85.000. Este panorama es bastante alentador y los caficultores tendrían garantizados 

buenos precios para sus cosechas, lo que impactaría positivamente a más de 500 mil 

familias cafeteras del país. 

Estos escenarios nos permiten ver la importancia de desarrollar estrategias o instrumentos 

financieros que permitan ofrecer diferenciales por encima de 25 centavos de dólar. Aunque 

el diferencial es una variable que negocian directamente los exportadores con sus clientes, 

todos los actores de la cadena de valor del café deberían interesarse en este tipo de 

iniciativas, ya que esto impactaría directamente a una gran comunidad de nuestro país. 

Ante este nuevo escenario, en el que se pueden generar estrategias para tener 

diferenciales sobre 25 centavos de dólar, son los exportadores de café de Colombia los 

llamados a actuar como agentes estabilizadores del mercado, en este sentido, los 

caficultores deben realizar ventas de café a futuro mediante la utilización de contratos 

forward sobre la proyección de producción de sus cosechas, cuando los exportadores 

estén ofreciendo diferenciales sobre los 25 centavos de dólar. Los exportadores a su vez 



  

 
deben realizar un contrato forward con sus clientes para que tanto los caficultores como 

los exportadores disminuyan el aporte de la variable diferencial al riesgo del resultado. De 

esta manera podríamos alcanzar la viabilidad financiera del sector caficultor en el país.  

A continuación se procede a validar los hallazgos del modelo aplicado en el desarrollo de 

este trabajo con el teorema de Chebyshev. 

Comprobación Teorema de Chebyshev 

 

Figura 21 Comprobación teorema de Chebyshev. Fuente: elaboración propia.  

El teorema de Chebyshev dice que para una distribución normal en promedio el 65 % de 

los datos se ubican entre la media y + ó – una desviación estándar, en promedio el 95 % 

de los datos está entre la media y + ó – dos desviaciones estándar y por último, en 

promedio el 99 % de los datos se ubican entre la media y + ó – tres desviaciones estándar.    

Tabla 7 Comprobación teorema de Chebyshev 

Teorema de Chebyshev 

media y + ó – una desviación 68,3% 

media y + ó – dos desviaciones 95,12% 

media y + ó – tres desviaciones 99,82% 

Fuente: elaboración propia. Software Risk Simulator 

Con la tabla 6, queda demostrada la comprobación del teorema. El 68,3 % de los datos se 

ubicaron entre $77.406 y $85.211 por arroba de café pergamino seco, el 95,12 % se 



 51 

 

ubicaron entre la media y + ó – dos desviaciones, es decir el rango estuvo entre $73.503 

y $89.114 por arroba de café pergamino seco y por último, el 99,82 % de los datos se 

ubicaron entre la media y + ó – tres desviaciones, estuvo en un rango entre los $69.600 y 

$93.017 por arroba de café pergamino seco.   





 

6. Conclusiones y recomendaciones 

 Conclusiones 

 El interés de los diferentes actores de la cadena productiva del café en conocer de 

forma anticipada el precio de venta futuro del café de Colombia, hace que los 

exportadores incurran en prácticas especulativas que ponen en riesgo la viabilidad 

financiera de su labor. Esto ha hecho que el sector cafetero se suma en muchos 

momentos en profundas crisis y ha impulsado una política gubernamental alrededor 

de los subsidios, tratando de disminuir el impacto social de las caídas de los 

precios. Sin querer promover la practica especulativa del sector, lo que sí se puede 

conocer es la probabilidad de que un escenario futuro se presente, es por esto que 

el modelo de evaluación de riesgo financiero elegido para el desarrollo de este 

trabajo es la simulación de Montecarlo, que por medio de la información histórica 

de las variables que conforman el precio del café nos permiten conocer la 

probabilidad de que el escenario se presente.  

 Descomponiendo la fórmula para el cálculo del precio interno del café de Colombia, 

se encontró que las variables que conforman su precio son: precio del café en la 

Bolsa de Nueva York, precio del dólar y prima por calidad del café o diferencial. La 

gestión de cada una de esas variables es fundamental para la salud financiera del 

sector.  

 Uno de los hallazgos más importantes arrojados por este trabajo fue el aporte al 

riesgo del resultado de la variable diferencial, con un porcentaje superior al 80 %. 

La aplicación del modelo desarrollado permite encontrar este importante resultado, 

que no es posible inferir sin el uso de una herramienta especializada y que en la 

cotidianidad de la operación o gestión exportadora de café no se realiza. Por esta 

razón los exportadores de café de Colombia deben desarrollar estrategias que les 

permitan reducir el aporte al riesgo de esta variable y solo realizar operaciones de 

venta en posiciones futuras de mediano y largo plazo, si tienen el compromiso de 



  

 
entrega por parte de los caficultores para la misma posición de bolsa y con algún 

tipo de garantía para el cumplimiento de la operación. 

 Si los exportadores de café de Colombia logran mantener la variable diferencial por 

encima de 25 centavos de dólar, garantizarían cubrir los costos de producción de 

los caficultores del país, además de tener una probabilidad del 97 % de ofrecer 

precios al sector caficultor por encima de $85.000 por arroba de café pergamino 

seco, lo que daría un impulso a las economías de las familias cafeteras. 

 Con la aplicación de la simulación de Montecarlo encontramos que existe un 8,90 % 

de probabilidad que el precio del café este por debajo de $76.000 por arroba, por 

lo tanto no cubriría los costos de producción. Al simular un escenario positivo se 

encontró que existe un 17,44 % que el precio esté por encima de $85.000 por 

arroba, lo que garantizaría un margen de utilidad para el productor y una mayor 

exigencia de capital de trabajo para el exportador, ya que debe pagar un mejor 

precio para mantener su operación. 

 La actividad especulativa es una práctica que pone en riesgo a todos los eslabones 

de la cadena productiva del café en Colombia, tanto los productores como los 

exportadores se ven de una u otra manera afectados por esta, los primeros en 

algunos casos no alcanzan a cubrir sus costos de producción, los exportadores que 

se quedan esperando mejores precios de dólar y café en la Bolsa de Nueva York, 

asumen el riesgo de cambios de precios. Para el desarrollo de una caficultura 

sostenible, se vuelve necesario el desarrollo y aplicación de instrumentos 

financieros que busquen como única finalidad el aseguramiento del margen de 

utilidad de todos los involucrados de la cadena productiva del café.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 Recomendaciones 

 La aplicación de instrumentos financieros puede disminuir el riesgo financiero 

proveniente de la exposición que tiene los exportadores a los cambios de precios, 

la utilización de instrumentos como los forwards de divisas y los futuros, se 

deberían masificar para toda la cadena productiva del café, con el fin de garantizar 

la viabilidad financiera del sector. 

 Los exportadores de café no pueden buscar la viabilidad financiera de su operación 

mediante prácticas especulativas, el enfoque debe estar en el desarrollo eficiente 

de su labor y en la estricta aplicación de una metodología financiera que les permita 

minimizar la exposición a las fluctuaciones del precio del mercado. Una estrategia 

que deberían usar es que al momento de realizar un compromiso de venta con sus 

clientes y pacten el valor del diferencial, los exportadores deben realizar contratos 

forward con los caficultores, con las mismas condiciones de entrega pactadas en 

la operación anterior, es decir, precio, calidad y fecha de entrega. Estos contratos 

a su vez deben cubrirse contra el riesgo de incumplimiento, por medio de una 

garantía real o una póliza de cumplimiento.  

 Los exportadores de café deben buscar estrategias que les permitan mantener los 

diferenciales altos, en niveles por encima de 25 centavos de dólar, esto permitiría 

dar viabilidad financiera al sector cafetero del país  

 Se debe impulsar una política agresiva de mitigación del riesgo financiero por la 

volatilidad de los precios del café, en la medida que se presente el escenario 

optimista descrito en este trabajo, deben aplicar instrumentos financieros como los 

forward y los futuros para asegurar la rentabilidad del sector, sobre los contratos 

forward se podrían aplicar políticas de financiamiento y de adquisición de insumos 

en los almacenes agrícolas. 

 

 

 

 



 

A. Aspectos de la logística de 
exportación. 

A continuación se van a describir los requisitos generales de exportación de café verde 

Registro nacional de exportadores de café: trámite que debe cumplir ante la 

Federación Nacional de Cafeteros de Colombia, toda persona natural o jurídica que 

pretenda exportar café. 

Anuncio de venta: es el registro realizado por el exportador a través del aplicativo 

en internet dispuesto por la Federación Nacional de Cafeteros de Colombia, con el 

fin de vender café a uno o varios clientes en el exterior. 

Número de anuncio de venta: es el código que asigna automáticamente el sistema 

de gestión que la Federación Nacional de Cafeteros de Colombia disponga para tal 

efecto. 

Tienda en línea: aplicativo para el registro de los anuncios de venta de café 

colombiano a través de internet. 

Exportador: persona natural o jurídica con registro vigente ante la Federación 

Nacional de Cafeteros de Colombia. 

Contribución cafetera: gravamen de carácter particular y obligatorio establecido por 

la Ley, a cargo de los productores de café colombiano, que se genera al momento 

de la exportación y que revierte en beneficio exclusivo del sector económico que lo 

tributa. 

Valor de la contribución cafetera: corresponde al monto previsto en el artículo 25 

de la Ley 1151 de 2007, establecido como tributo de carácter permanente por medio 

del artículo 51 de la Ley 1337 de 2009. 
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Fecha de liquidación de la contribución cafetera: fecha de descargue del café en 

puerto de embarque. Si se trata de exportaciones de café de pequeñas cantidades 

que se realicen a través del tráfico postal, la fecha corresponderá a la del registro de 

anuncio de venta en el sistema que la Federación Nacional de Cafeteros de Colombia 

disponga para tal fin (Federacion Nacional de Cafeteros, 2015).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

B. Requisitos para la exportación de 
café: 

El exportador: debe estar registrado como exportador de café procesado y la planta 

procesadora del café estar autorizada para procesar café con destino a la 

exportación ante la Federación Nacional de Cafeteros de Colombia. 

Registro del compromiso: es el primer paso en la exportación de café y se debe 

realizar a través del sistema de tienda en línea que la Federación ha puesto a 

disposición de los exportadores y compradores […] El exportador debe hacer su 

respectivo registro de anuncio de ventas, ingresando a la página 

http://sales.cafedecolombia.com y registrándose como usuario. Seguidamente 

deberá hacer la asignación de cliente a través del mismo sistema, de esta manera 

obtendrá el número de revisión y la posterior guía de tránsito, que le permitirá generar 

el número de pedido de venta. 

Materia prima: en primer lugar, la materia prima por emplear para la producción de 

café tostado, molido o en grano depende del tipo de mercado al cual va a ser 

exportado, la cual se puede adquirir a cualquier exportador o trillador de café en el 

mercado nacional, así: 

Mercado tradicional: cuando la exportación va dirigida a aquellos países 

compradores de café verde fresco colombiano, el café verde en almendra materia 

prima deberá ser del tipo Excelso o Product of Colombia, denominación para la 

exportación de subproductos como consumo. 

Mercado no tradicional: cuando la exportación va dirigida a todos aquellos países 

o mercados que no son compradores de café verde fresco colombiano, el café verde 

en almendra podrá ser un subproducto como consumo. 
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Mercado Especial: hace referencia a la exportación de cafés procesados 

saborizados o aromatizados elaborados en el territorio nacional con café colombiano. 

Muestreo de materia prima: esta se muestreará, de manera aleatoria y a libre 

albedrio de los funcionarios de la Oficina de Calidad de Café –ALMACAFE S. A.–, 

en el sitio de procesamiento del café, ante la solicitud escrita del exportador en donde 

se indique: ubicación, número del compromiso, cantidad de café (kilogramos o 

sacos), país a donde se exportará el producto final y kilogramos de producto final a 

ser exportados. 

Procesamiento de materia prima: una vez dado el visto bueno para el empleo de 

la materia prima presentada el exportador procesará el café. 

Producto terminado: hace referencia al producto final, que se encuentra empacado, 

por lo menos, en un recipiente individual (recipiente primario), que son las unidades 

de muestra a emplear en la inspección. 

Puntos de control: la revisión del producto final se dará en el puerto de salida del 

territorio colombiano, de acuerdo a indicación del exportador quien informará de 

manera escrita al puerto de salida correspondiente, la presentación – marcas y 

contramarcas. Tostado y/o molido en cajas de 250 gr, 500 gr, etc., el número de 

unidades, el peso neto y el país de destino. 

Tamaño de muestra: el plan de muestreo a obtenerse es el denominado “muestreo 

simple” o “muestra única con rechazo”. En este tipo de muestreo se obtiene una sola 

muestra y sobre esta se determina la aceptabilidad o rechazo del lote. En los casos 

de rechazo, se obtendrá una segunda muestra con el fin de validar el concepto inicial. 

Aspectos administrativos: el lote debe estar físicamente diferenciado por calidad 

y el muestreo debe coordinarse con el productor de tal manera que se evite al 

máximo el deterioro de cajas, empaques y embalajes. Desde el punto de vista de 

calidad, no hay exigencia en cuanto al rotulado del lote y/o las unidades del mismo, 

salvo recordar que el uso del logotipo de “Café de Colombia” requiere de autorización 

expresa de la División de Propiedad Intelectual de la FNC (Hernandez Segovia & 

Florez Prada, 2012).  
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