
Producción de pollo (miles ton) y huevo (unidades) y su variación

Repunta la cosecha cafetera local. Después de casi 30 meses de 
fenómeno de La Niña (que terminó en diciembre 2022), y 
ahora que estamos en una fase neutral después de El Niño de 
2023, observamos por fin un rebote en la cosecha cafetera, 
con una variación anual del 14,4% en el acumulado entre enero 
y mayo de este año. Lo más positivo es que el crecimiento se 
viene acelerando: mientras que en marzo la cosecha fue un 8% 
superior a la de marzo de 2023, en abril el aumento fue del 
31% y en mayo del 39%.

PIB cafetero aún no refleja recuperación de la cosecha. Mientras 
la cosecha del primer trimestre creció 3,5% comparada con la 
del 1T23, la variación real de PIB del sector fue de -3,6%. La 
cosecha es seguramente el mayor componente en la medición 
del PIB, pero posiblemente no lo es todo. La explicación puede 
estar en una variación negativa en área sembrada en 2023 vs. 
2022 (-0,1%), y unas renovaciones de cafetales que, según la 
FNC, lucen algo bajas (49 mil ha renovadas entre enero y 
septiembre de 2023, con un área tecnificada envejecida que 
aumentó 44 mil ha entre 2019 y 2023).

Una cosa es el crecimiento coyuntural y otra el estructural. Si se 
mira las áreas sembradas de café en Colombia, el año 2013 
parece haber sido un punto de inflexión. En ese momento 
habían 974 mil ha, cinco años después bajamos a 877 mil, y 
después de otros cinco años (2023) se reportaron 841 mil. 
Pero no todos los departamentos decrecen, con lo cual se 
observa un cambio en la relevancia de las regiones. Huila y 
Cauca se vienen destacando por la calidad de la taza, lo que ha 
disparado el negocio de cafés especiales, y en Santander han 
penetrado mucho las variedades resistentes a la roya, con 
mejoras importantes en productividad.

El mercado global de café arábigo, donde compite Colombia, es 
el más afectado desde el año pasado. Comparada con el café 
robusta, esta variedad suele tener mayor precio: se afecta su 
demanda en épocas de bajo crecimiento económico y alta 
inflación. Además, la oferta global ha crecido con la 
recuperación de Brasil, que, según la USDA, cerraría el año 
cafetero 2023/24 con un aumento de 5,1 mn de sacos de café 
arábigo (+13%), y en 2024/25 crecería otros 3,3 mn de sacos.

2024: comienza a recuperarse el precio del café colombiano. 
2021 y 2022 fueron años de altos precios internacionales, pero 
la cosecha cayó por exceso de lluvias. Llegó 2023 y ambas 
variables decepcionaron: los precios internacionales se 
desplomaron y la producción rebotó solo 2,4%, llegando a 11,3 
mn sacos (año calendario). En 2024, la historia viene 
cambiando: producción acumulada entre enero y mayo creció 
14,4%, y los precios internacionales del café colombiano en 
junio giraron alrededor de USD2,5/lb. Aunque en el promedio 
del semestre estos precios son levemente inferiores a los del 
1T23, la tendencia es muy marcada al alza (22% de aumento 
entre enero y junio 2024).

Si no fuera por la prima, las cuentas serían más alegres. El 
precio interno de la carga de café se forma por tres variables:  
tasa de cambio, precio de la bolsa de Nueva York y la prima 
que pagan los importadores por ser café de Colombia. Esta 
última se descolgó en 2023, en la medida en que la industria 
torrefactora en los mercados de exportación probablemente 
decidió reemplazar café colombiano por otros orígenes para 
disminuir costos. Esa caída libre parece haber llegado a su fin, 
y se observa una tendencia nuevamente al alza. 

En las cifras de precio interno del café, mayo estuvo en un 
promedio alrededor de COP1,6 mn la carga, pero desde 
mediados de junio ya supera los COP1,8 mn, lo que refleja 
además el alza reciente en la TRM.

Fuente:  FNC, cálculos Grupo Bancolombia.

Prima del café colombiano e histórico y curva de futuros  del 
contrato C Bolsa de Nueva York  (USD/lb) 

Producción mensual de café y precio promedio interno de la 
carga de 125 kg

Departamentos con mayor aumento y caída en área sembrada 
de café entre 2018 y 2023 

Fuente: Federación Nacional de Cafeteros (FNC), elaborado por Grupo 
Bancolombia.

*Las cotizaciones futuras corresponden a la última semana de junio.
Fuente: S&P Capital IQ, ICO e Investing.com, elaborado por Grupo Bancolombia.

¿Llegó el momento de la recuperación en los ingresos del sector cafetero?
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Condiciones de Uso: Este informe ha sido preparado por la Dirección de Investigaciones Económicas, Sectoriales y de Mercado, un área de 
investigación y análisis del Grupo Bancolombia. No debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorización expresa del Grupo 
Bancolombia, ni debe ser utilizado para cualquier fin distinto a servir como material informativo, el cual no constituye una oferta, asesoría financiera 
o económica, recomendación personalizada o sugerencia del Grupo Bancolombia para la toma de decisiones de inversión o la realización de cualquier 
tipo de transacciones o negocios en el mercado público de valores o cualquier otro. El contenido de la presente comunicación o mensaje no 
constituye una recomendación profesional para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas 
que lo modifiquen, sustituyan o complementen. El uso de la información suministrada es de exclusiva responsabilidad de su receptor, por lo que será 
responsabilidad de cada usuario el análisis que desarrolle y las decisiones que se tomen con base en la información que en este documento se 
relaciona. Antes de tomar una decisión de inversión, usted deberá evaluar múltiples factores tales como los riesgos propios de cada instrumento, su 
perfil de riesgo, sus necesidades de liquidez, entre otros. El presente informe o documento es tan sólo uno de muchos elementos que usted debe 
tener en cuenta para la toma de sus decisiones de inversión. Para ampliar el contenido de esta información, le solicitamos comunicarse con su 
gerente comercial. Le recomendamos no tomar ninguna decisión de inversión hasta no tener total claridad sobre todos los elementos involucrados 
en una decisión de este tipo. Los valores, tasas de interés y demás datos que allí se encuentren, son puramente informativos y no constituyen una 
oferta, ni una demanda en firme, para la realización de transacciones. Así mismo, de acuerdo con la regulación aplicable, las estrategias de largo 
plazo presentadas en este informe no constituyen un compromiso o garantía de rentabilidad para el inversionista.

La información y opiniones del presente informe constituyen un análisis a la fecha de publicación y están sujetas a cambio sin previo aviso. Por ende, 
la información puede no estar actualizada o no ser exacta. Las proyecciones futuras, estimados y previsiones, están sujetas a varios riesgos e 
incertidumbres que nos impiden asegurar que las mismas resultarán correctas o exactas, o que la información, interpretaciones y conocimientos en 
los que se basan resultarán válidos. En ese sentido, los resultados reales pueden diferir sustancialmente de las proyecciones futuras acá contenidas. 
Debe tener en cuenta que la inversión en valores o cualquier activo financiero implica riesgos. Los resultados pasados no garantizan rendimientos 
futuros. Las entidades que hacen parte del Grupo Bancolombia pueden haber adquirido y mantener en el momento de la preparación, entrega o 
publicación de este informe, para su posición propia o la de sus clientes, los valores o activos financieros a los que hace referencia el reporte. El 
Grupo Bancolombia cuenta con políticas de riesgo para evitar situaciones de concentración en sus posiciones y las de sus clientes, las cuales 
contribuyen a la prevención de conflictos de interés.  En relación con tales conflictos de interés,  declaramos que (i) Valores Bancolombia S.A. 
Comisionista de Bolsa y/o Banca de Inversión Bancolombia S.A. Corporación Financiera han participado en la estructuración y/o colocación de valores 
de renta variable para Bancolombia S.A. (ii) el Grupo Bancolombia es beneficiario real del 10% o más del capital accionario emitido por Valores 
Simesa S.A., y Protección S.A.  (iii) Bancolombia es uno de los principales inversionistas del Fondo Inmobiliario Colombia – FIC. (iv) Valores 
Bancolombia S.A. Comisionista de Bolsa es filial de Bancolombia S.A.  No obstante lo anterior, este informe ha sido preparado por nuestra área de 
Análisis Bancolombia con base en estrictas políticas internas que nos exigen objetividad y neutralidad en su elaboración, así como independencia 
frente a las actividades de intermediación de valores y de banca de inversión. La información contenida en este reporte no se fundamenta, incluye o 
ha sido estructurada con base en información privilegiada o confidencial. Cualquier opinión o proyección contenida en este documento es 
exclusivamente atribuible a su autor y ha sido preparada independiente y autónomamente a la luz de la información que hemos tenido disponible en 
el momento.

Escala de Estrategias de Largo Plazo: La estrategia de largo plazo de inversión sobre los emisores bajo cobertura por parte de Análisis Bancolombia, 
se rigen por la siguiente Escala de Estrategia de Largo Plazo que está sujeta a los criterios desarrollados a continuación: 

El potencial de valorización es la diferencia porcentual que existe entre el precio objetivo de los títulos emitidos por un determinado emisor y su 
precio de mercado. El precio objetivo no es un pronóstico del precio de una acción, sino una valoración fundamental independiente realizada por el 
área de Análisis Bancolombia, que busca reflejar el precio justo que debería pagar el mercado por las acciones en una fecha determinada.

A partir de un análisis de potencial de valorización relativo entre los títulos de las compañías bajo cobertura y el índice COLCAP, se determinan las 
estrategias de largo plazo de los activos, así:

•Sobreponderar: se da cuando el potencial de valorización de una acción supera por 5% o más el potencial de retorno del índice COLCAP.

•Especulativo: se da en aquellos activos cuyo caso de inversión representa un riesgo por encima de la media del COLCAP. Implica para el inversionista 
asumir riesgos superiores.

•Neutral: se da cuando el potencial de valorización de una acción no difiere en más de 5% del potencial de retorno del índice COLCAP.

•Subponderar: se da cuando el potencial de valorización de una acción se encuentra 5% o más por debajo del potencial de retorno del índice 
COLCAP.

•Bajo Revisión: la cobertura de la compañía se encuentra bajo revisión y por lo tanto no tiene una estrategia de largo plazo ni precio objetivo.

Adicionalmente, a criterio del analista, se podrá ajustar la recomendación de Sobreponderar a Neutral, teniendo en cuenta los riesgos que se vean en 
el desempeño del activo, su desarrollo futuro y la volatilidad que pueda presentar el movimiento de la acción.

El potencial fundamental del índice se determina con base en la metodología establecida por la BVC para el cálculo del índice COLCAP, considerando 
los precios objetivo publicados por Análisis Bancolombia. Esto se realizará con la canasta vigente del COLCAP en las fechas de cálculo mayo y 
noviembre de cada año. Para las compañías que hacen parte del índice, y que no se tienen bajo cobertura, se tomará el consenso de los analistas del 
mercado. 

Actualmente, el área de Análisis Bancolombia tiene 16 compañías bajo cobertura, distribuidas de la siguiente manera:

*Nota: Se actualizará cuando el emisor cumpla 15 jornadas consecutivas en la misma estrategia. 

Sobreponderar Neutral
Neutral 

Especulativo
Subponderar

Subponderar 
Especulativo

Número de emisores con estrategia de largo 
plazo de:

8 5 1 1 1

Porcentaje de emisores con estrategia de 
largo plazo de:

50% 31.25% 6.25% 6.25% 6.25%
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