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Resumen

El presente trabajo aborda la viabilidad financiera y la limitada competitividad de las
empresas exportadoras de frutas en Colombia, utilizando el caso de empresa exportadora de
frutas como analisis base para el sector. El estudio se justifica por la relevancia econémica del
sector, que enfrenta retos estructurales como los altos costos logisticos, las deficiencias en la
cadena de frio, y la volatilidad del tipo de cambio que, combinados, deterioran los margenes de
rentabilidad y generan riesgo financiero. Mediante un enfoque mixto, el analisis financiero de
2023-2024 revela un deterioro significativo, evidenciado en un patrimonio negativo, un riesgo de
insolvencia, la pérdida de liquidez (razn corriente de 0,91 en 2024), y una utilidad neta
negativa. Estos resultados demuestran que, a pesar del crecimiento en exportaciones, la
estructura de gastos y las ineficiencias en la gestién (como el ciclo operativo ampliado)
comprometen la sostenibilidad del negocio. El trabajo concluye con una propuesta de mejora que
incluye la implementacion de coberturas cambiarias, la optimizacion del capital de trabajo, la
reestructuracion de la deuda y el fortalecimiento de la logistica y las certificaciones

internacionales para mitigar riesgos y mejorar la posicion competitiva en los mercados globales.

Palabras clave: Viabilidad financiera, exportadoras de frutas, competitividad, costos

logisticos, liquidez, rentabilidad, endeudamiento, sostenibilidad.



Abstract

This paper analyzes the financial viability and limited competitiveness of fruit-exporting
companies in Colombia, using the case of a fruit exporting company as a fundamental sectorial
analysis. The study is justified by the economic relevance of the sector, which faces structural
challenges such as high logistical costs, deficiencies in the cold chain, and exchange rate
volatility that, combined, erode profitability margins and generate financial risk. Through a
mixed approach, the financial analysis of a fruit exporting company for 2023-2024 reveals a
significant deterioration, evidenced by negative equity, a risk of insolvency, a loss of liquidity
(current ratio of 0.91 in 2024), and a negative net income. These results show that, despite export
growth, the expense structure and operational inefficiencies (such as the extended operating
cycle) compromise the business's sustainability. The work concludes with improvement
proposals that include implementing exchange rate hedges, optimizing working capital, debt
restructuring, and strengthening logistics and international certifications to mitigate risks and

enhance competitive positioning in global markets.

Key Words: Financial viability, Fruit exporters, Competitiveness, Logistical costs,

Liquidity, Profitability, Indebtedness, Sustainability.



1. Introduccién

El sector hortofruticola colombiano ha adquirido un papel protagénico en el comercio
exterior del pais, impulsado por la creciente preferencia internacional por alimentos frescos,
saludables y de origen sostenible. Segun ProColombia (2024), la demanda global de frutas
exoticas latinoamericanas ha aumentado debido a su alto valor nutricional y a las tendencias de
consumo saludable en mercados de alto poder adquisitivo. Este contexto ha permitido que
empresas colombianas incursionen en cadenas de valor internacionales donde la calidad, la
trazabilidad y la estacionalidad son determinantes para el posicionamiento competitivo.

No obstante, participar en los mercados globales supone asumir desafios que trascienden
la capacidad productiva. Como afirma Morales (2014), la exportacion hortofruticola exige
procesos rigurosos de manejo poscosecha, certificaciones internacionales y una logistica de
cadena de frio que garantice la integridad del producto hasta su destino final. A estos retos
operativos se suman los riesgos financieros asociados al comercio exterior. Robayo (2006)
sostiene que la volatilidad del tipo de cambio introduce un nivel de incertidumbre que afecta
directamente la planeacion financiera y las estrategias de cobertura de las empresas exportadoras.

En este escenario, resulta fundamental analizar la viabilidad financiera de las empresas
exportadoras de frutas en Colombia, entendiendo como los factores externos -costos logisticos,
variaciones cambiarias, estandares internacionales y competencia global- interacttian con las
capacidades internas de gestion. Para ello, este estudio toma como referencia el caso de una
empresa exportadora de frutas, cuya experiencia permite ilustrar los desafios financieros y
estratégicos que enfrentan las empresas del sector para mantener su competitividad y

sostenibilidad en mercados internacionales.



El presente trabajo busca aportar un andlisis integral que combine revision tedrica,
diagnostico sectorial y evaluacion financiera, con el fin de generar un marco de comprension
profundo que contribuya a la formacion de estrategias de mejora para la empresa evaluada. Y,

por extension, para las exportadoras de frutas que opera en condiciones similares.

2. Planteamiento de Problema

2.1 Descripcion del problema

El sector fruticola colombiano ha sido catalogado como uno de los segmentos con mayor
potencial dentro del comercio exterior nacional, debido a la creciente demanda internacional de
frutas frescas y exdticas, asi como la ventaja competitiva derivada de la diversidad climética del
pais. Segun ProColombia (2024), Colombia ha incrementado su presencia en mercados de alto
valor como Estados Unidos, Paises Bajos y Canadda, donde existe un consumo sostenido de
productos frescos con certificaciones de calidad y trazabilidad. Ese escenario ha favorecido la
expansion de las exportaciones, pero también ha expuesto a las empresas a un conjunto de
desafios estructurales y financieros que afectan su sostenibilidad.

A pesar del dinamismo del comercio internacional de frutas, las empresas enfrentan altos
costos de produccidn, almacenamiento y transporte. Morales (2014) sefiala que las deficiencias
en la cadena logistica, especialmente en la infraestructura de frio y la calidad del transporte
interno, generan sobrecostos que reducen la competitividad. De forma similar, AgronoMetrics
(2023) afirma que “los costos asociados de empaque, refrigeracion y transporte contintan siendo
elevados para las exportadoras colombianas” (p.5), lo cual limita los margenes de rentabilidad

del sector.
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Uno de los principales factores de riesgo es la volatilidad cambiaria, que afecta
directamente la planeacion financiera de las exportadoras. Robayo (2006) explica que la
dependencia de las empresas colombianas de la tasa de cambio ddlar-peso introduce un nivel de
incertidumbre que debilita la capacidad de proyeccion y sostenibilidad financiera. En la misma
linea, Preciado (2011) sostiene que la ausencia de mecanismos de cobertura cambiaria genera
vulnerabilidad ante fluctuaciones abruptas, especialmente en empresas pequefias y medianas que
no cuentan con reservas de capital significativas.

Estas condiciones han repercutido en el cierre de empresas del sector. Segun
Confecamaras (2024) y la Superintendencia de Sociedades, entre 2020 y 2024 mas de 600
empresas agroexportadoras en Colombia cerraron operaciones y cerca del 30% correspondian al
subsector hortofruticola. Los motivos principales incluyen la presion de costos logisticos,
necesidad de certificaciones especializadas y presion sobre la liquidez derivada de los plazos de
pagos internacionales. De acuerdo con Vasquez (2024), “la exposicion al tipo de cambio y los
costos derivados del cumplimiento normativo limitan la sostenibilidad de las pequefias
exportadoras” (p.11), lo que coincide plenamente con la realidad operativa de la empresa
analizada.

Por lo anterior, se identifica la necesidad de analizar de forma integral la viabilidad
financiera de las exportadoras de frutas en Colombia, considerando las condiciones externas del
entorno y la estructura interna de las empresas, en el caso de la empresa exportadora frutas
permite evidenciar las tensiones entre crecimiento exportador y sostenibilidad financiera, asi
como plantear estrategias orientadas a fortalecer la rentabilidad, liquidez y competitividad en un

sector altamente exigente y vulnerable a factores externos.
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2.2 Arbol del problema
Factores financieros, logisticos, operativos y de mercado que afectan la viabilidad
financiera y la competitividad de las exportadoras de frutas en Colombia, tomando como caso de

referencia a una empresa exportadora de frutas.

Figura 1 Problematica, Causas y Consecuencias

Consecuencias RAMAS

Efectos Financieros

Efectos Operativos

Hectos Estratégicos
Eectos a Largo Plazo

Problematica principal TRONCO

¢ Baja viabilidad financiera y imitada competitividad
en las exportadoras de frutas en Colombia (caso
XYZ SAS)

Causas RAICES

Nota: la imagen representa la problematica principal, las causas y consecuencias. Fuente:
tomado de la empresa exportadora de frutas.

Teniendo en cuenta la Figura 1 a continuacion, se explica las causas y las consecuencias
de la problematica principal:

Causas Financieras: Las exportadoras estan altamente expuestas a la volatilidad del tipo
de cambio, especialmente al fluctuante comportamiento del délar. Segin Robayo (2006), “la
variacién de tipo de cambio afecta la planeacion financiera y la liquidez de las empresas

exportadoras colombianas”. Esto se intensifica por la falta de estrategias de cobertura cambiaria,
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la débil estructura de capital y la dependencia de financiacion a corto plazo, elementos que
incrementan el riesgo financiero y reducen los margenes operativos.

Causas Logisticas y Operativas: Diversos estudios han sefialado que los altos costos
logisticos siguen siendo uno de los principales obstaculos del sector fruticola. Morales (2014)
sefala que las deficiencias en transporte, cadena de frio y empaques “incrementan los costos
operativos y reducen la competitividad exportadora” (p.58). Esto afecta directamente los tiempos
de exportacion, genera retrasos, perdidas pos cosecha y sobrecostos por inspecciones y
certificaciones.

Causas de Mercado: el sector fruticola enfrenta condiciones internacionales volatiles. De
acuerdo con Analdex (2024), los precios internacionales de frutas exdéticas son altamente
inestables debido a la competencia de paises con logistica mas eficiente, especialmente Peru,
ecuador y México. Esto se suma a la dependencia de pocos mercados destino, lo que aumenta la
vulnerabilidad comercial.

Causas Internas de Gestion: Las pequefias y medianas exportadoras presentan
limitaciones en gestion financiera, analisis de mercados y adopcién de tecnologia. Vasquez
(2024) afirma que “la falta de inteligencia comercial y de herramientas de analisis limita la
competitividad de las exportadoras de frutas de menor tamafo.” (p.11). Esto afecta la
diversificacion de productos, el control de inventarios y la eficiencia interna.

Efectos Financieros: Las causas anteriores generan impactos financieros significativos,
Preciado (2011) advierte que los ciclos de caja prolongados, sumados a los sobrecostos logisticos
y la volatilidad cambiaria, “comprometen la capacidad de inversion y la estabilidad financiera de

las exportadoras colombianas”. Esta situacion se refleja en reduccion de margenes de
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rentabilidad, dificultades para mantener la liquidez operativa y un aumento del riesgo financiero
general, deterioro del flujo de caja por retrasos en exportacion costos adicionales.

Efectos Estratégicos: la combinacion de costos elevados, variabilidad en precios
internacionales y riesgos financieros provoca la pérdida de competitividad frente a otros paises
exportadores. Segun ProColombia (2024), los mercados globales exigen un cumplimiento
creciente en estandares sanitarios y sostenibilidad, lo cual requiere inversiones permanentes en
innovacion y tecnologia.

Las empresas que no logran cumplir con estas exigencias enfrentan un debilitamiento de
su imagen comercial y menor capacidad para expandirse a nuevos mercados.

Efectos a Largo Plazo: De mantenerse estas condiciones, las exportadoras enfrentan una
reduccion en el crecimiento, menor inversion en innovacion y riesgo de salida del mercado
internacional. El cierre de méas de 600 empresas agroexportadoras entre 2020 y2024
(Confecamaras, 2024) evidencia el impacto de estas problematicas en la sostenibilidad del sector,

subrayando la urgencia de fortalecer la viabilidad financiera de las exportadoras colombianas.

2.3 Formulacién del problema
¢Cual es la viabilidad financiera de las exportadoras de frutas en Colombia y como el
analisis del caso de una empresa exportadora de frutas permite identificar las principales
debilidades, riesgos y oportunidades que determinan su sostenibilidad y competitividad en los

mercados internacionales?
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3. Justificacion

El sector exportador de frutas en Colombia ha adquirido una relevancia estratégica debido
a su aporte al crecimiento econémico, la generacion de empleo rural y la diversificacion de la
oferta exportadora del pais. Segin ProColombia (2025), “las frutas frescas colombianas se han
posicionado como uno de los sectores con mayor potencial de expansion internacional”, gracias
al aumento de la demanda de productos exoticos en mercados como Estados Unidos y la Unién
Europea.

No obstante, esta expansion convive con profundos retos financieros, logisticos y
cambiarios que afectan la estabilidad y sostenibilidad de las empresas. Diversos estudios han
sefialado que los altos costos logisticos, las deficiencias en cadena de frio, la volatilidad del tipo
de cambio y la limitada capacidad de cobertura financiera son factores que reducen los margenes
del sector (Vasquez Morales, 2014). En este sentido y de acuerdo con Gitman & Zutter (2012), la
volatilidad cambiaria ha sido identificada como uno de los principales riesgos, ya que las
exportadoras colombianas enfrentan pérdidas significativas durante periodos de altas
depreciaciones peso. Desde la perspectiva financiera, la necesidad de evaluar indicadores como
liquidez, endeudamiento, margen operativo, rotacion de inventarios y capital de trabajo es
fundamental para determinar la sostenibilidad de una empresa exportadora. Adicional como
afirman Sapag y Sapag (2014), la toma de decisiones estratégicas debe basarse en analisis
financieros rigurosos que permitan identificar riesgos, proyectar escenarios y establecer
estrategias para mejorar la viabilidad econémica del negocio.

Debido a estas condiciones, la presente investigacion cobra relevancia al examinar los
riesgos que afectan la rentabilidad y la competitividad de las exportadoras fruticolas del pais. El

caso de estudio de la empresa exportadora de frutas se selecciona para representar de manera
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clara los retos estructurales y operativos propios del sector, ya que su desempefio es comparable
con el de otras empresas exportadoras. Analizar sus estados financieros, estructura de costos,
exposicion cambiaria y eficiencia logistica permitira identificar patrones comunes en la industria
y comprender como estos elementos influyen en la estabilidad de la operacion exportadora.
Finalmente, comprender y evaluar estos riesgos no solo es necesario para diagnosticar la
situacion financiera del sector, sino también para formular recomendaciones que permitan
mitigar incertidumbres, optimizar recursos y fortalecer la competitividad del pais en el comercio
global. Como sefiala Analdex (2024), “la sostenibilidad del crecimiento exportador depende de la
capacidad de las empresas para adaptarse, gestionar riesgos y mejorar su eficiencia financiera en
mercados dindmicos” (p.6). En este contexto, la gerencia financiera adquiere un papel central al
proveer herramientas de analisis, evaluacion y toma de decisiones orientadas al fortalecimiento

del modelo exportador colombiano.
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4. Objetivos
4.1 Objetivo general
Analizar los principales riesgos y debilidades financieras que afectan a las empresas
exportadoras de frutas en Colombia, tomando como caso base a una empresa exportadora de
frutas, con el fin de proponer estrategias financieras y operativas que fortalezcan su

sostenibilidad, rentabilidad y competitividad en los mercados internacionales.

4.2 Objetivos especificos

Identificar y clasificar los riesgos financieros, operativos y de mercado que enfrentan las
empresas exportadoras de frutas en Colombia, con énfasis en el caso de una empresa exportadora
de frutas.

Evaluar la situacion financiera de la empresa analizada mediante indicadores de liquidez,
rentabilidad, endeudamiento y eficiencia, para determinar las debilidades y oportunidades de
mejora.

Disefar estrategias financieras y operativas orientadas a mitigar los riesgos detectados y a
fortalecer la rentabilidad, sostenibilidad y capacidad competitiva de las exportadoras de frutas en

los mercados internacionales.
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5 Marco Tedrico

La competitividad del sector exportador de frutas en Colombia explica porque la
interaccion entre factores econdmicos, logisticos y financieros determinan su capacidad para
sostenerse en mercados internacionales. En un contexto globalizado, la competitividad de las
empresas exportadoras depende tanto de sus recursos internos como en el entorno estructural del
pais (Porter,1985). Segun este autor, los elementos configuran el nivel competitivo de una
industria, condiciones de los factores, condiciones de la demanda, industrias relacionadas y
estrategia empresarial conforman un sistema interdependiente que influencia el desempefio de
los sectores productivos.

En linea con las teorias clésicas del comercio internacional, Adam Smith planteo que las
naciones deben especializarse en aquello donde poseen ventajas absolutas, mientras que Ricardo
(1817) argumento que lo relevante es producir donde el costo de oportunidad sea menor. Estas
teorias sustentan la especializacion colombiana en frutas exéticas debido a su diversidad
climatica y disponibilidad de tierra agricola. No obstante, estudios recientes evidencian que tales
ventajas naturales no se traducen automaticamente en competitividad real sino estan
acompafadas de infraestructura adecuada, logistica eficiente y gestion financiera sélida
(Morales, 2014).

En este sentido, el modelo Diamante de Porter permite analizar cémo estas condiciones
operan en el sector fruticola colombiano. El clima y la variedad de cultivos favorecen productos
como aguacate Hass, Gulupa y uchuva; sin embargo, la infraestructura de transporte y la cadena
de frio presentan limitaciones que elevan costos y tiempos de exportacion. A su vez, la demanda

internacional muestra creciente interés por frutas exaéticas y organicas, lo que impulsa a las
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empresas colombianas a mejorar estandares de calidad y certificacion. Estas dindmicas se

sintetizan en la tabla 1.

Tabla 1 Aplicacion del modelo diamante de Porter al sector fruticola Colombiano

Elemento del Diamante Aplicacion al sector fruticola colombiano

suelos fertiles, variedad climatica, ubicacion
estrategica, mano de obra agricola.

Condiciones de los factores

Aumento del consumo internacional de frutas
exoticas y organicas.

Condiciones de la demanda

Cadenas de valor de empaques, transporte

Industrias relacionadas y de apoyo
v POy refrigerado, certificaciones.

Empresas SAS en transicion hacia modelos
Estrategia, estructura y rivalidad exportadores; competencia por calidad y
sostenibilidad.

Fuente: Adaptado de Porier {1985).

Los estudios de Preciado (2011) y Vasquez (2024) destacan que la falta de estrategias de
cobertura cambiaria expone a las exportadoras a fluctuaciones del délar que deterioran sus
margenes financieros. Ese riesgo agudiza cuando se combina con costos logisticos elevados, lo
que, segun Morales (2014), reduce significativamente la rentabilidad.

En cuanto al comportamiento cuantitativo, la Asociacion Nacional de Comercio Exterior
reporto que en los primeros cuatro meses de 2024 las exportaciones de frutas frescas, excluyendo
banano, crecieron un 29% respecto al mismo periodo de 2023 (Analdex, 2024).

De manera similar, FreshPlaza (2025) inform6 que el volumen total exportado por
Colombia aumento alrededor del 43% durante 2024, reflejando una mayor diversificacion y
dinamismo del sector. Sin embargo, este crecimiento no garantiza su sostenibilidad si no se
fortalecen la infraestructura logistica, la gestion del riesgo y la estabilidad financiera de las

empresas exportadoras.
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Historicamente, Cubillos, Soltesz y Vasa (2021) demostraron que, aunque productos
como banano, café y palma han mantenido ventajas comparativas entre 2008 y 2019, la falta de
inversion en innovacion tecnoldgica impide aprovechar plenamente dichas ventajas. Esa
evidencia permite afirmar que la competitividad del sector fruticola colombiano se encuentra
influenciada por factores estructurales que afectan directamente su viabilidad financiera.

En conjunto, los elementos anteriores respaldan la necesidad de analizar la viabilidad
financiera del sector fruticola colombiano tomando como referencia el caso de una empresa
exportadora de frutas; esta empresa representa de manera adecuada los desafios del sector,
permitiendo identificar patrones comunes en materia de costos, riesgos cambiarios, eficiencia
operativa y rentabilidad, lo que sustenta la pertinencia de la presente investigacion.

5.1 Investigaciones Financieras en el Sector Exportador de Frutas

El estudio de la viabilidad financiera en el sector de exportacion de frutas se ha abordado
desde diversas perspectivas. Los desafios de rentabilidad y sostenibilidad de estas empresas no se
deben Unicamente a factores internos de gestion, sino también a la alta exposicién a riesgos

macroecondmicos y operativos especificos del comercio internacional.

5.1.1 Andlisis Financiero y Riesgos Operacionales: El Impacto de la Logistica

Investigaciones en el &mbito latinoamericano, como el trabajo de Lopez & Vargas (2020)
sobre el sector hortofruticola en Per( y Ecuador, demuestran que la ineficiencia operativa y los
altos costos logisticos son las principales variables que impactan negativamente la rentabilidad.
Estos estudios concluyen que los indicadores de actividad o gestion (como el ciclo de conversion
de efectivo) son predictores mas robustos del riesgo de insolvencia que los indicadores

tradicionales de rentabilidad bruta. La necesidad de mantener la cadena de frio y cumplir con
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certificaciones internacionales (como Global G.A.P.) se traduce en costos fijos elevados que
afectan la liquidez a corto plazo, especialmente en pequefias y medianas exportadoras. El caso de
la empresa analizada con un ciclo operativo ampliado refleja esta tension entre la exigencia

operativa y la eficiencia financiera.

5.1.2 Riesgo Cambiario y Volatilidad en la Rentabilidad Neta

Un area critica en el analisis de exportadoras es el riesgo cambiario, dada la naturaleza de
sus flujos de ingresos (en USD) y costos (mayormente en COP). El estudio de Garcia (2018),
enfocado en el impacto de la devaluacion en las empresas exportadoras colombianas, encuentra
una correlacion significativa y negativa entre la volatilidad del tipo de cambio (USD/COP) y la
Utilidad Neta de las empresas agricolas que no utilizan instrumentos de cobertura. Se concluye
que una gestion pasiva del riesgo cambiario expone a estas empresas a fluctuaciones que pueden

anular los margenes operativos, incluso cuando la gestion de costos sea eficiente.

5.1.3 Estructura de Capital, Liquidez y Endeudamiento

Las tesis de grado y posgrado en Colombia (e.g., Ramirez & Gémez, 2021 para el sector
agricola exportador en el Eje Cafetero) han utilizado sistematicamente los indicadores de
Liquidez y Endeudamiento como principales diagndsticos de vulnerabilidad financiera. Estas
investigaciones reportan que las Pymes exportadoras de frutas tienden a presentar una Razén
Corriente inferior a 1.0 y altos niveles de Endeudamiento Total, dependiendo excesivamente de
pasivos de corto plazo para financiar activos a largo plazo (descalce de plazos). Esto se debe a la

dificultad de acceder a créditos de fomento a largo plazo y a la presion de los proveedores.
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5.1.4 Andlisis de Viabilidad a Largo Plazo (VAN, TIR)

Finalmente, en cuanto a la viabilidad a largo plazo, los estudios financieros (e.g., Tesis de
Maestria de Sanchez, 2019, sobre proyectos agroexportadores) utilizan modelos de Valor
Presente Neto (VAN) y Tasa Interna de Retorno (TIR). Demuestran que, aungue los proyectos de
exportacion de frutas suelen tener un VAN positivo en escenarios base, son extremadamente
sensibles a variaciones en la Tasa de Descuento (WACC) y a los precios de venta
internacionales. Un incremento en los costos operativos o una disminucion en el precio FOB
debido a logistica deficiente o riesgos cambiarios pueden llevar rapidamente el VAN a terreno

negativo, confirmando que la sostenibilidad financiera es fragil.

6 Disefio Metodoldgico

6.1 Tipo de enfoque

El enfoque cuantitativo, se realizara un analisis financiero de la empresa analizada a partir
de sus estados financieros mas recientes, para ello se emplearan indicadores como liquidez,
rentabilidad, endeudamiento, solvencia. Este andlisis permitira identificar debilidades
estructurales, evaluar la capacidad de la empresa para sostener sus operaciones y determinar que
riesgos financieros afecta su desemperio.

El enfoque cualitativo, comprendera las dindamicas del sector y los riesgos que enfrentan
las exportadoras, se realizara analisis de articulos académicos y estudios sobre riesgos
financieros, competitividad y comercio internacional, un estudio comparativo entre las

caracteristicas del sector y la situacion de la empresa base. Este analisis permitira identificar
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riesgos operativos y de mercado, asi como comprender las exigencias y barreras del comercio

internacional que afectan este sector.

6.2 Poblacidon y Muestra y técnica de muestreo

La poblacién general de interés estad conformada por todas las empresas exportadoras de
frutas frescas y procesadas legalmente constituidas en Colombia y registradas ante las entidades
de control pertinentes (DIAN, ProColombia). Esta poblacion es el marco de referencia para el
analisis sectorial y la contextualizacion del problema.

Para el desarrollo del estudio de caso y la profundizacién del andlisis cuantitativo, se
selecciond como Unidad de Analisis a una empresa exportadora de frutas. Esta empresa se utiliza
como caso de referencia o caso base debido a su representatividad en términos de los desafios
financieros y operativos que enfrenta el sector.

La técnica de seleccion aplicada fue el Muestreo Intencional o por Conveniencia (Estudio
de Caso). Este tipo de muestreo no busca la representacién estadistica del sector, sino la
profundizacion y el detalle de un fenémeno (la viabilidad financiera) a traves de un ejemplo
especifico. La seleccion se basd en la disponibilidad de sus Estados Financieros (EEFF) y la
voluntad de la gerencia para compartir la informacion requerida, elementos fundamentales para
el andlisis financiero cuantitativo.

6.3 Técnica e instrumentos de recoleccion de datos

Los instrumentos seran los estados financieros de la empresa base, los informes y

boletines del sector, el analisis documental de articulos periodisticos y/o académicos.



Tabla 2 Componentes de Analisis Cuantitativo y Cualitativo
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Componente
del Anélisis

Instrumento de
Recoleccion

Tipo de Datos
Recolectados

Finalidad

Cuantitativo

Analisis Documental
de Registros

Estados
Financieros (EEFF)
de la empresa base
(Balance General,

financiera

Evaluar la situacion

especifica (liquidez,

Primarios: Ficha de Estado de .
(Caso Base) g endeudamiento,
recoleccion de datos Resultados T
) . . rentabilidad) de la

financieros. Integrales, Flujo de idad d e
Caja) de 10s affos unidad de analisis.
2023y 2024.

Revision

Bibliogréfica y Informes sectoriales, Contextualizar

Documental: articulos cientificos, y

Cualitativo
(Sectorial)

Busqueda en bases de
datos académicas,
repositorios y fuentes
gubernamentales
(DANE,
ProColombia).

tesis sobre riesgos
financieros, logistica
y competitividad en
la exportacién de
frutas.

validar que los
riesgos
identificados en la
empresa base son
comunes al sector.

Nota: La recoleccién de datos cuantitativo y cualitativo. Fuente: autoridad propia.

6.4 Cuadro del disefio metodoldgico

Tabla 3 Cronograma por semanas para la recoleccion de informacién financiera

. . Duracion
Etapa Actividad

(semanas)

1 Recoleccion de informacion financiera 4

2 Analisis financiera y proyecciones 3

3 Identificacion de debilidades sectoriales 3

4 Propuestas de mejora financiera 2

5 Redaccion informe final 2

Fuente: autoridad propia.
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7 Desarrollo del estudio

El desarrollo del presente trabajo de investigacion inicia con la aplicacion del disefio
metodoldgico propuesto en el anteproyecto, el cual busca responder la pregunta central ¢ Cuales
son los principales riesgos y debilidades financieras que afectan a las exportadoras de frutas en
Colombia y, tomando como caso base a una empresa exportadora de frutas, que estrategias
financieras y operativas pueden implementarse para fortalecer su sostenibilidad, rentabilidad y
competitividad en los mercados internacionales?; Para ello, se busca integrar la informacion
cuantitativa y cualitativa para poder obtener una vision completa sobre la viabilidad financiera
del sector y posteriormente proponer estrategias ajustadas a sus necesidades.

Fase 1: Recoleccion y organizacion de la informacidn, inicia con la sistematizacion de la
informacion financiera encontrada de la empresa base, como el estado de situacion financiera,
balance general, flujo de caja. De manera simultanea se recopila informacion de fuentes
secundarias sobre el sector. Esta informacion permite desarrollar el anélisis comparativo entre el
caso de estudio la empresa analizada y el contexto general del sector.

Fase 2: Andlisis financiero del caso de la empresa analizada, se inicia el analisis
cuantitativo aplicando los indicadores de Liquidez, Rentabilidad, Actividad o Gestion, Solvencia,
Andlisis Horizontal y Vertical de los Estados Financieros. Estos indicadores permiten identificar
las debilidades financieras principales, los riesgos asociados a la operacion, la eficiencia o
ineficiencia en el uso de los recursos y los puntos criticos que afectan la sostenibilidad de la
empresa.

Fase 3: Identificacion de riesgos financieros y operativos como el riesgo cambiario,

logistico, concentracion de mercados, entre otros.



8 Resultados y andlisis de resultados

En esta seccidn se integra el analisis financiero, operativo y sectorial de las exportadoras

en Colombia, tomando a la empresa base

El objetivo es evaluar la viabilidad financiera, los riesgos y las condiciones estructurales

que afectan la competitividad del sector.

Fase 1: A continuacion, se relaciona la informacién financiera encontrada de la empresa,

Estado de la situacion financiera:

Figura 2 E.S.F 2024 — 2023 Total Activo

ACTIVO CORRIENTE

EFECTI¥O-EQUIY EF? INY

DEUDORES

OTROS ACTIVOS

INVENTARIOS

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

ACTIVO NO CORRIENTE

FROFIEDAD FLANTA T EQUIFD

FROFIEDADES DE INFERSION

ACTIVOS BEIOLOGICOS

EIEHES EH CALIDAD DE LEASIHG

TOTAL ACTI¥VO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

ESTADO DE LA SITUACION FI

TE

A

DIC 312024

23.862 217

2.332.163.980

T19.538.275

1.213.911.038

NANCIERA ! COMPARATIVO

DIC 312023

1.700.456

2_287.608.130

450.123.318

857.013.836

4_343.535.510

228 177.771

1.184.831.971

657026330

6 013,17 7.842

3.626.451.853

206.614_ 617

1.202.226.971

1.082.053.430

6.140.092.800

8.083.214.514

8 630.387_815

12.438.¥50.024

12.257 439.677

Fuente: tomado de la empresa ejemplo.




Figura 3 E.S.F 2024 — 2023 Total Pasivo y Patrimonio

ESTADO DE LA SITUACION FINANCIERA ¢

PASIVO

PASIVO CORRIENTE
er mota,
TOTAL PASIYO CORRIENTE

TOTAL PASI¥O NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital Suscrito w Pagado
Fessmvalegal

Ltilidad de Ejercicias Ant.
Litilidad del Ejercicia
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO

10

.

OIcC 31 2024

4. FEZ. 326,971

COMFPARATIVO

0IC 31 2023

2.5584.0235.8583

4. 762 326971

2.984.023. 883

7.843. 242 153

8.950. 7§4.653

12 605 569124

11.534_ 808542

S00.000.000 S00.000, 000
S7.974. 365 43 416,325
164.656. 765 33.634.413
[559.450. 236] 145.550.5333
[166_819.100) T22.631.134

12438750024

12 257 433677

Fuente: tomado de la empresa ejemplo.

Figura 4 Estado de Resultados 2024 — 2023

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES / COMPARATIVO
ENTRE 31 DE DICIEMBRE 2023 ¥ 31 DE DICIEMBRE 2024

Exportaciones
INGRESOS DEL EXTERIOR

Ingresos por Venta Frutas / Macionales
Devoluciones y Descuentos

TOTAL INGRESOS NETOS

COSTOS
Costos de Operacidn / Agricultura
TOTAL COSTOS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS
De administracidn

UTILIDAD OPERACIONAL
GASTOS NO OPERACIONALES
Total Gastos No Operacionales
OTROS INGRESOS

Intereses Bancarios / Dif Cambio

Total Otros Ingresos

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

PROVISION IMP RENTA
IMPUESTO DIFERIDO

UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO

NOTA

12

13

14

16

17

i3

15

DIC 21 2024
13.468.973.594

DIC 21 2023
15.555.752.744

13.468.973.594

656.436.577

577.408.947

15.555.752.744

1.075.662.428

642.516.829

13.548.001.224

15.988.8938.342

11.373.657.245

13.533.001.183

11.373.657.245

2.174.343.978

2.554.041.462

13.533.091.183

2.455.807.159

1.606.274.412

(379.697.484)

731.050.738

849.533.747

983.580.703

731.050.738

221.207.987

983.580.703

350.000.847

221.297.987

359.099.847

(889.450.236)

225.051.891

78.768.162
7032.336

(889.450.236)

145.580.393

Fuente: tomado de la empresa ejemplo.
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A partir de la informacion comparativa entre los afios 2023 y 2024 (anexo, se observan
variaciones significativas en la estructura financiera de la empresa base, particularmente en el
comportamiento del activo corriente, el pasivo corriente y el patrimonio.

En el activo corriente, se evidencia un aumento relevante, impulsado principalmente por
el crecimiento de los inventarios y los deudores. Este comportamiento sugiere una mayor
acumulacioén de cartera y de productos disponibles para la venta, lo cual puede estar asociado a:

e Ciclos de exportacion mas largos,
e Retrasos en recaudos de compradores internacionales.
e Lenta rotacion de inventarios, situacién comin en empresas agroexportadoras.

El activo no corriente presenta también un incremento, especialmente en propiedades de
inversion y activos bioldgicos, lo cual podria indicar una ampliacion de capacidad productiva o
inversiones destinadas a mejorar la infraestructura agricola.

En cuanto al pasivo, se evidencia un incremento tanto en el pasivo corriente, mientras que
el pasivo no corriente se mantiene practicamente estable entre 2023 y 2024.

El aumento del pasivo corriente sugiere una mayor presion financiera de corto plazo,
comun en empresas exportadoras que dependen de ciclos largos de cobranza y requieren liquidez
inmediata para operar.

Este comportamiento podria estar relacionado con:

e Un mayor uso de financiacion operativa para cubrir necesidades inmediatas.
e Aumentos en obligaciones con proveedores.
e Utilizacion mas intensa de lineas de crédito a corto plazo.
Aungue el pasivo no corriente no presenta variaciones significativas, el crecimiento del

pasivo total implica un nivel de apalancamiento mas alto, lo que incrementa el riesgo financiero,
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especialmente si no existe un crecimiento proporcional en la utilidad o en los ingresos del
periodo.

Por otro lado, el patrimonio presenta un deterioro significativo, explicado principalmente
por el resultado negativo del ejercicio 2024. Esta disminucion patrimonial afecta la capacidad de
solvencia, reduce el respaldo financiero de la empresa y aumenta la vulnerabilidad ante
fluctuaciones externas como la volatilidad cambiaria o los incrementos en costos logisticos
internacionales.

La situacion financiera refleja una estructura mas presionada, con mayor dependencia de
obligaciones a corto plazo y una reduccion del patrimonio, lo cual compromete la estabilidad
financiera de la empresa.

Adicionalmente se observa una mayor concentracion de recursos en activos que no se
convierten rapidamente en efectivo, lo que dificulta afrontar choques externos como variaciones
del tipo de cambio, incrementos en los costos logisticos o eventuales caidas en la demanda
internacional.

En conjunto, estos elementos sugieren que la empresa enfrenta riesgos financieros
crecientes que deben ser atendidos con estrategias de mejora en capital de trabajo, control del
endeudamiento y fortalecimiento de la liquidez operativa.

El estado de resultados evidencia cambios importantes entre 2023 y 2024. Aunque los
ingresos del exterior y las ventas nacionales muestran variaciones, el comportamiento mas critico
se observa en el incremento de:

e (Gastos administrativos.

e (Gastos no operacionales (especialmente financieros).
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Mientras tanto, los costos operacionales disminuyen ligeramente, lo cual indica que el
deterioro proviene de los costos de produccion, sino de la estructura de gastos y la caida de
ingresos nacionales.

La utilidad bruta se mantiene positiva, lo que significa que la empresa continta
generando valor desde su actividad principal. Sin embargo, la utilidad operacional cae de manera
significativa, lo cual puede estar asociado a mayores gastos en procesos como:

e Logistica internacional.

e Transporte refrigerado.

e Certificados fitosanitarios.

e Devoluciones por calidad.

¢ Incrementos en costos de insumos importados.

Aunque los costos de operacién disminuyeron, el peso de los gastos administrativos hizo
que la operacion se volviera méas costosa y menos eficiente.

El elemento maés critico es la utilidad neta negativa en 2024, lo cual indica que los costos
y gastos superaron los ingresos generados, deteriorando la sostenibilidad financiera. Este
comportamiento afecta directamente:

e La capacidad de inversion.

e Laestabilidad del patrimonio.

e El acceso a financiamiento con tasas favorables.

e La percepcion de riesgo frente a proveedores y entidades financieras.

La empresa esta experimentando una contraccion financiera atribuida a la disminucién de
ingresos nacionales, el aumento significativo de los gastos administrativos, la caida de la utilidad

operacional, un nivel de gastos financieros que, aunque disminuyen frente al afio anterior,
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contindian teniendo un impacto relevante y la incidencia de la volatilidad cambiaria en costos
logisticos e insumos importados.

Aunque la actividad productiva sigue siendo rentable en términos brutos, la estructura de
gastos ha generado un resultado neto negativo, comprometiendo la sostenibilidad econémica en

el corto y mediano plazo.

Fase 2: Se aplicaron los indicadores financieros definidos con el fin de evaluar la salud
financiera de la empresa analizada.

A partir de los indicadores calculados para los afios 2023 y 2024, se evidencia un
deterioro significativo en varios frentes financieros esenciales para la estabilidad y sostenibilidad
de la empresa analizada. Los resultados muestran presiones crecientes en liquidez, solvencia,
eficiencia operativa y rentabilidad, lo que confirma que la empresa atraviesa un periodo

complejo que requiere acciones correctivas inmediatas.

Figura 5 Andlisis de liquidez

LIQUIDEZ
2024 2023
ACTIVOS CORRIENTES 4.349.535.510 3.626.451.859
PASIVOS CORRIEMTES 4.762.326.971 2.584.023.883
CAPITAL NETO DE TRABAIO (412.791.461) 1.042.427.976
RAZOMN CORRIENTE 0,91 1,40
PRUEBA ACIDA 0,66 1,07

Fuente: tomado de los Estados financieros de la empresa ejemplo.
La empresa pasa de una posicion saludable en 2023 (RC>1) a una situacion de iliquidez
en 2024, donde los pasivos corrientes superan a los activos corrientes. Este comportamiento se

asocia con:
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Tabla 4 Indicador Razén Corriente

Indicador (Razén Variacion Var. Relativa
Corriente = AC / PC) AV (Sl A () Absoluta (%)

Activo Corriente (AC) $4.059.416.658 $3.626.451.860 $432.964.798 | +11.94%

Pasivo Corriente (PC) $4.762.326.971 $2.584.023.883 $2.178.303.088 | +84.34%

Razén Corriente (RC) 0.91 1.40 -0.55 -39.29%

Fuente: tomado de los Estados financieros de la empresa ejemplo.

La Razon Corriente experimento un deterioro drastico de 0.55 puntos (una caida del
39.29%). En 2024, la empresa solo dispone de $0.85% pesos de Activo Corriente para cubrir
cada peso de deuda a corto plazo®, lo cual confirma un riesgo de incumplimiento inminente y
una peérdida critica de liquidez.

El deterioro se genero por el crecimiento desproporcionado del Pasivo Corriente (PC) frente al
Activo Corriente (AC). La causa directa se da principalmente por el crecimiento del PC, crecid
en $2,1783% millones de COP (un +84.34%), mientras que el AC solo creci6 un +11.94%. Siendo
asi el aumento por tres grandes rubros:
e Proveedores (Frutas): Aumentaron de $274 millones a $1.279 millones (un +365%),
indicando mayores compras de fruta no pagadas.
e Cuenta por Pagar a Accionistas: Se registré un nuevo pasivo de $648 millones en
2024, lo que sugiere que los socios estan inyectando liquidez como deuda, no como
capital.
e Beneficios a Empleados: Crecieron en $148 millones (un +89.6%), justificado por la

provision de ndmina, cesantias y primas por pagar.



La empresa analizada enfrenta un riesgo inmediato de incumplir obligaciones de corto
plazo y requiere fortalecer su capital de trabajo mediante estrategias de recaudo, reduccion de

inventarios improductivos y renegociacion de plazos con proveedores.

Figura 6 Indicadores de solvencia y endeudamiento

PASIWVO TOTAL

ACTIWO TOTAL
PATRIMOMNIO TOTAL
UTILIDAD OPERACIOMAL
GASTOS FINAMNCIEROS

1 Nivel de Deuda
Pasivo Total
Activo Total

2 Nivel de Deuda [ Patrimonio
Pasivo Total
Patrimmonio Total

3 Cobertura de Interes
Utilidad Operacional
Gastos Financieras

SOLVENCIA

2024
12.605.569.124
12.438.750.024

(166.819.100)

(379.697.484)
731.050.738

12.605.569.124
12.438.750.024
101%

12.605.569.124
(166.819.100)
(75,56)

(379.697.484)
731.050.738
(0,52)

2023

11.534.808.542
12.257.439.677
722.631.134
849.532.747
983.580.703

11.534.808.542
12.257.439.677

04%

11.534.808.542
722.631.134
15,96

849.532.747
983.580.703

0,86

Fuente: tomado de los Estados financieros de la empresa ejemplo.
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En 2024, el pasivo total supera el valor del activo, lo cual indica que la empresa opera en

una situacién patrimonial critica.

Los elementos mas relevantes son:
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e El patrimonio se vuelve negativo en 2024, producto de la pérdida neta del
ejercicio.

e Elindicador pasivo/patrimonio es negativo, lo cual es una evidencia tipica de
empresas en riesgo de insolvencia.

e La cobertura de intereses cae a valores negativos, lo que significa que la utilidad
operacional no alcanza para cubrir los gastos financieros.

Presenta un endeudamiento insostenible que compromete su estabilidad y credibilidad

frente a entidades financieras. Este nivel de apalancamiento incrementa el riego de

intervencion por parte de acreedores y limita la capacidad para obtener capital fresco.

Tabla 5 Variacion del Patrimonio

Variacion Variacion
Rubro 2024 (COP) 2023 (COP) Absoluta Relativa (%)
TOTAL Caida de
PATRIMONIO -$166.819.100| $722.631.134( -$889.450.234 123 08%

Fuente: tomado de los Estados financieros de la empresa ejemplo

El Patrimonio se deterioro en $889.45% millones de COP (una caida de mas del 123%),
pasando de un saldo positivo en 2023 a un saldo negativo en 2024. La existencia de patrimonio
negativo valida que los Pasivos Totales superan a los Activos Totales. Esto no solo indica que la
empresa es financieramente inviable, sino que ha agotado todo el capital invertido por los socios
y opera con capital de los acreedores. El descalce patrimonial es la consecuencia directa de la
Pérdida Neta del Ejercicio 2024 de $(889.450.235), la cual fue lo suficientemente grande como
para absorber el total de las utilidades retenidas de ejercicios anteriores y el capital social,

llevando el saldo a terreno negativo.



El Nivel de Endeudamiento indica la proporcion de activos financiados por terceros

(acreedores). Utilizamos el Pasivo Total (PT) y el Activo Total (AT) derivado de la ecuacion

patrimonial (AT = PT + Patrimonio).

Tabla 6 Razén de Endeudamiento

Activo Total

_ ) . Variacion Variacion
Indicador 2024 (Razon) | 2023 (Razon) | 5 coiita Relativa (%)
Pasivo Total / 1036 0.781 +0.255 +32.65%

Fuente: tomado de los Estados financieros de la empresa ejemplo

La Razén de Endeudamiento se incrementd en 0.255 puntos, lo que representa un

aumento del 32.65% en un afio. En 2024, la empresa financia el 103.6% de sus activos con
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deuda, mientras que en 2023 financiaba el 78.1%. Se presenta un aumento desproporcionado de

la deuda: El Pasivo Total (dominado por el Pasivo Corriente) crecio un +84.34% (casi el doble),

mientras que el Activo Total solo aument6 un +38.98%. Una ratio superior a 1.0 (en este caso,

1.036) valida el riesgo de insolvencia patrimonial, pues indica que la totalidad de los activos es

insuficiente para cubrir la totalidad de las deudas. Esto significa que los acreedores son los

duefios de facto de la empresa.

En conclusidn, se puede analizar que la empresa reemplazo la financiacién propia

(Patrimonio, que colapsd) con financiacién de terceros (Pasivo), principalmente de proveedores

y accionistas (como deuda), lo que la deja en una posicion de alto riesgo financiero y

patrimonial.



Figura 7 Indicadores de actividad o gestion

ACTIVIDAD O GESTION

INVENTARIOS
ACTIVOS TOTALES
WEMNTAS

CHC

Promedio de CxC
Rotacion de CxC
Ventas a Credito
Promedio de CxC
Periodo Promedio de Cobro
Promedio de Inventarios
Rotacion de Inventarios
Wentas
Promedio de Inventarios
Edad Promedio
Ciclo Operacional Promedio

Periodo Promedio de Cobro
Edad Promedio de Inventario

Rotacion de Activos Totales
Ventas
Activos Totales

2024
1.213.911.038
12.438.750.024
8560.436.577
2.392.163.980

856.436.577
266.049.502
0,76

481,55

856.436.577
1.642.417.986
0,40

913,24

481,55
913,24

656.436.577
12.438.750.024
0,05

2023
857.013.896
12.257.439.677
1.075.662.428
2.287.608.190

866.049.502

1.075.662.428
866.0459.502
1,24

293,87

1.642.417.986

1.075.662.428

1.642.417.986

0,65

557,31

293,87

557,31
426

1.075.662.428
12.257.439.677
0,09

Fuente: tomado de los Estados financieros de la empresa ejemplo
Los indicadores operativos reflejan un deterioro relevante en la eficiencia con la que la
empresa. gestiono sus recursos durante el periodo 2023-2024, reflejando dificultades para
mantener niveles adecuados de rotacion de cartera, inventarios y activos. Este comportamiento

revela una menor capacidad para convertir sus recursos en ventas efectivas y liquidez operativa.
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En primer lugar, el promedio de cartera aumenta, lo que refleja una mayor concentracion
de recursos en cuentas por cobrar. La rotacion de cartera disminuye y el periodo promedio de
cobro se amplia, lo cual indica una recuperacion mas lenta de ingresos y mayores riesgos de
liquidez. Esta situacion sugiere deficiencias en la gestion de crédito y politicas de recaudo,
generando presion sobre el flujo de caja.

El saldo de Cuentas por Cobrar a Clientes se redujo en -8.11%. Aunque parece positivo,
la caida de las Ventas Netas fue mayor (-15.26%). La diferencia en las tasas de caida implica
que, proporcionalmente, la empresa tardé mas en cobrar sus ventas de 2024.

Respecto a los inventarios, se observa un incremento, acompafiado por una caida en la
rotacion de inventarios. Esto implica una permanencia mas prolongada de los productos en
bodega y mayores costos de almacenamiento, lo cual puede afectar la frescura y competitividad
del producto en mercados internacionales. El ciclo operativo promedio se amplia, evidenciando
una menor agilidad operativa y una gestion ineficiente del capital de trabajo.

El Inventario se dispar6 un +41.64%, mientras que las Ventas Netas cayeron un -
15.26%. Esto confirma un serio problema de inmovilizacion de capital y una dramatica
reduccion en la eficiencia de rotacion. La causa principal es el rubro de Insumos (Empaque), que
crecid de $242,2 millones a $599,1 millones (un +147%). Esto sugiere una sobrecompra o
estancamiento de los materiales necesarios para el embalaje de la fruta.

Por su parte, la rotacion de activos totales desciende, lo que refleja una menor eficiencia
en el uso de los recursos productivos. En términos practicos, la empresa genera menos ingresos
por cada peso invertido en activos, mostrando una pérdida de dinamismo comercial y

dificultades para sostener su nivel de productividad.



37

En conjunto, estos resultados demuestran que la organizacion enfrenta un deterioro
integral en su gestion operativa, con ciclos financieros més largos, rotaciones mas lentas y menor
productividad de los activos. Esta situacion afecta la capacidad de la empresa en mantener
liquidez, responder oportunamente a sus compromisos y generar rentabilidad sostenible en el

corto y mediano plazo.

Figura 8 Indicador de rentabilidad

RENTABILIDAD

2024 2023
UTILIDAD NETA (889.450.236) 145.580.393
UTILIDAD BRUTA 2.174.343.978 2.455.807.159
VEMNTAS 656.436.577 1.075.662.428

1 Margen Bruto
Utilidad Bruta 2.174.343,978 2.455.807.159
Ventas 656.436.577 1.075.662.428
331% 228%

2 Razon de Margen de Utilidad Meta
Utilidad Neta (889.450.236)  145.580.393
Ventas  656.436.577 1.075.662.428
(1,35) 0,14
Fuente: tomado de los Estados financieros de la empresa ejemplo

El desempefio financiero de la empresa entre 2023 y 2024 evidencia un deterioro
significativo tanto en su estructura de ingresos como en su capacidad para generar utilidades.
Aunque las ventas disminuyen, el cambio mas critico se observa en la composicion de los costos
y gastos que afectan directamente la rentabilidad.

En primera instancia, la utilidad bruta reduce su valor, lo que refleja menores ingresos por
operacion y una presion creciente sobre los margenes. No obstante, el margen bruto como

proporcion de las ventas aumenta, un comportamiento atipico que indica que, aunque vendio
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menos, los costos de operacion directa representaron una proporcion menor frente al ingreso
generado. Esto sugiere ajustes en precios, cambios en la composicion del producto o una
reduccion puntual en ciertos costos agricolas durante el afio 2024.

Sin embargo, este resultado no se traduce en una mayor eficiencia operativa. Por el
contrario, los gastos administrativos, los gastos operacionales y especialmente los gastos no
operacionales (financieros) absorben por completo la utilidad bruta generada. El aumento de
obligaciones financieras y la presion del endeudamiento generan una carga significativa,
llevando a que la utilidad operacional sea negativa en 2024, un contrate evidente frente al
resultado positivo registrado en 2023.

El quiebre de la rentabilidad se gener6 en la estructura de costos y gastos, no solo en la
caida de las ventas. Se genera una explosion de gastos administrativos: Los GA crecieron en
$947,8 millones (un aumento del +59.00%), absorbiendo la Utilidad Bruta generada. Este

desborde tiene unas causas especificas del gasto:

e Mantenimientos y Reparaciones: Aumentaron de $51,7 millones a $266,1
millones (un +414.7%), impulsado por nuevos gastos en Terrenos y
Construcciones.

e Gasto de Personal: Aument6 en $340 millones (un +49.18%) en el rubro
administrativo.

e Carga Financiera Sostenida (Gasto No Operacional): A pesar de que los GNO
disminuyeron en $252 millones, siguen representando $731 millones de COP en
2024. Los Intereses Financieros Corrientes son el rubro més alto con $428,8

millones, lo que valida la alta carga de deuda financiera.
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La situacion mas critica se refleja en la utilidad neta, que pasa de un resultado favorable a
una pérdida del ejercicio. Este comportamiento se traduce en un margen neto que cambia de 0.14
a -1.35, es decir, por cada peso vendido en 2024 la empresa perdié 1.35 pesos. Este indice
confirma que los costos totales superaron ampliamente los ingresos, producto de mayor carga
financiera, disminucion de ventas, depreciacion en la eficiencia operativa y presion del
endeudamiento.

En conjunto, la empresa presenta un escenario financiero complejo: menos ingresos,
mayores obligaciones financieras y una estructura de gastos que supera la capacidad operativa
para generar utilidades. Esto impacta de forma directa la sostenibilidad del negocio, la capacidad
de reinversion, la estabilidad del patrimonio y el acceso a financiamiento futuro, al tiempo que
incrementa la percepcion de riesgo entre entidades financieras y proveedores.

La empresa pierde su viabilidad en 2024 debido a un descontrol en los gastos operativos
y administrativos, sumado a una alta carga financiera, a pesar de que el costo de venta se redujo

en linea con la caida de las ventas.

Fase 3: Se identificaron los principales riesgos que afectan tanto a la empresa
exportadora de frutas, como a las exportadoras de frutas en general.

El comportamiento financiero y operativo observado en la empresa exportadora de frutas.
permite identificar un conjunto de riesgos que condicionan su estabilidad y capacidad
competitiva dentro del sector exportador de frutas. Estos riesgos no solo reflejan dinamicas
propias de la empresa, sino también presiones estructurales del mercado internacional y del
entorno economico colombiano, los cuales influyen directamente sobre los resultados obtenidos

entre 2023 y 2024.
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Uno de los riesgos mas relevantes es la volatilidad del tipo de cambio, que impacta de
manera directa tanto los ingresos denominados en moneda extranjera como los costos asociados
a insumos importados, logistica internacional y procesos de certificacion. La marcada
devaluacion registrada durante el periodo analizado acentla la incertidumbre sobre los margenes
de rentabilidad y expone a la empresa a variaciones abruptas en sus costos operativos, afectando
su capacidad de planificacién financiera.

A ello se le suma la variabilidad climética extrema, un riesgo cada vez mas frecuente para
el sector agricola. Eventos como lluvias intensas, temperaturas irregulares o temporadas de
sequia alteran los ciclos de produccion, reducen los rendimientos y comprometen la calidad y la
disponibilidad del producto para exportacion. Esta inestabilidad productiva repercute
directamente en el flujo de caja y en la capacidad de la empresa para cumplir contratos en
tiempos y volumenes establecidos, generando potenciales penalidades comerciales y pérdida de
clientes estratégicos.

Otro riesgo critico es el relacionado con los altos costos logisticos y de transporte
especializado, que contintian presionando la estructura de costos, especialmente en un contexto
donde la eficiencia operativa ya mostr6 un deterioro significativo. EI aumento en tarifas
portuarias, fletes internacionales y transporte refrigerado genera sobre costos que reducen la
utilidad operacional y limitan la competitividad frente a otros paises exportadores con menores
costos logisticos.

Adicionalmente, la empresa enfrenta riesgos derivados de acceso limitado a
financiamiento en condiciones favorables, producto del aumento del endeudamiento, la perdida
de liquidez y el resultado neto negativo en 2024. Esta situacion afecta la capacidad para obtener

lineas de crédito de corto plazo con tasas competitivas, necesarias para garantizar capital de
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trabajo, financiar inventarios atender picos de demanda. La percepcidén de mayor riesgo por parte
de entidades financieras y proveedores incrementa las exigencias de garantias y reduce la
flexibilidad financiera necesaria para recuperar estabilidad.

Finalmente, se identifica un riesgo operativo asociado a la ineficiencia en la rotacion de
cartera e inventarios, evidenciada en el aumento del periodo promedio de cobro, la mayor edad
de inventarios y la reduccion en la rotacion de activos. Estos factores reflejan una menor
capacidad para convertir en ventas en efectivo y para gestionar adecuadamente los recursos
operativos, lo que incrementa la presion sobre el flujo de caja y limita la capacidad de

reinversion de la empresa.

9 Propuesta de mejora o recomendaciones

A partir del andlisis financiero, operativo y sectorial realizado a la exportadora de frutas,
se formulan las siguientes recomendaciones orientadas a fortalecer su sostenibilidad econémica,
mejorar la gestion del riesgo y consolidar su capacidad competitiva dentro del sector fruticola
colombiano. Estas recomendaciones se justifican en los resultados obtenidos y buscan generar
impactos medibles en liquidez, eficiencia operativa, rentabilidad y gestion del riesgo.

9.1 Optimizacion del capital de trabajo y fortalecimiento de la liquidez

El analisis revelo que la razén corriente disminuyd de 1.40 a 0.91, lo cual evidencia que
la empresa no cuenta con activos corrientes suficientes para cubrir sus obligaciones a corto
plazo. Este deterioro esta asociado al aumento del pasivo corriente y a la lenta rotacion de cartera
(periodo de cobro pasa de 294 a 482 dias) y de inventarios.

Se recomienda implementar un plan integral de gestion de capital de trabajo que incluya:

e Politicas estrictas de recaudo y limites de crédito a clientes internacionales.



e Negociacion de plazos con proveedores.
e Reduccion de inventarios mediante programacion ajustada a la demanda.
e Uso de factoring exportador para anticipar flujos sin aumentar deuda.

Si la empresa reduce el periodo promedio de cobro de 482 dias a 300 dias:

Figura 9 Optimizacion del capital de trabajo y liquidez

ACTIVO CORRIENTE

NOTA DIC 31 2024
DEUDORES 2 2.392.163.980

NOTA DIC 31 2024

Exportaciones 12 13.468.973.594
INGRESOS DEL EXTERIOR 13.468.973.594
Ingresos por Venta Frutas / Nacionales 13 656.436.577

Fuente: tomado de los Estados financieros de la empresa ejemplo
Si se reduce CXC al nivel coherente con 300 dias:
CXC objetivo = (Ventas x 300) / 365
CXC objetivo = (656.436.577 x 300) / 365
CXC objetivo =539.536.913
Liberacion de liquidez:

2.392.163.980 — 539.536.913 = 1.852.627.067 liberados en efectivo

42
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Figura 10 Nueva razon corriente

LQUIDEZ
2025
ACTIVOS CORRIENTES 6.202.162.577,80
PASIVOS CORRIENTES 4.762.326.971,29
CAPITAL NETO DETRABAIO 1.439.835.600,51
RAZOM CORRIENTE 1,30

Fuente: autoridad propia

La empresa recupera sostenibilidad operativa sin endeudarse.
A través de estas recomendaciones se espera:
e Una mejora inmediata del flujo de caja.
e Reduccion de la necesidad de endeudamiento financiero.
e Mayor capacidad para responder a variaciones del tipo de cambio y costos
logisticos.
Estas acciones no requieren grandes inversiones, solo ajustes administrativos y

coordinacién con proveedores y clientes. Pueden implementarse en el corto plazo.

9.2 Implementacion de instrumentos de cobertura cambiaria
La empresa tiene una fuerte exposicion al délar. La volatilidad del tipo de cambio afecta
sus ingresos y costos, comprometiendo la utilidad neta (que cae de 145 millones a -889 millones)
Se recomienda adoptar mecanismos de cobertura cambiaria disponibles en el mercado
colombiano, tales como forwards, acuerdos de tasa forward (NDF), o estructuracion con bancos
aliados.
e Exportaciones 2024: USD 240.000 (estimacion por ventas de $656M con precio

USD aprox.)
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e TRM promedio 2024: $4.000
e TRM esperada sin cobertura 2025: baja a $3.600 (pesos se aprecia)

Perdida SIN cobertura:

240.000 x (4.000 — 3600)

240.000 x (400) = 96.000.000 millones perdidos por solo variacion TRM.

Con un forward fijado en $3.950:

240.000 x (3.950 — 3600)

240.000 x (350) = 84.000.000 millones recuperados

Porcentaje de proteccion

84.000.000 / 96.000.000 = 87.5% se evita de la perdida cambiaria.

Se espera estabilidad en los ingresos proyectados, reduccion de riesgo financiero y una
mayor predictibilidad presupuestal y capacidad de planeacion. Ya que las entidades financieras
ya disponen de productos de cobertura para pymes exportadoras; no requiere un alto nivel de
sofisticacion técnica para su administracion

9.3 Mejora la eficiencia operativa y reduccion de costos logisticos

Los estados financieros evidencian sobrecostos en transporte, refrigeracion y manejo
logistico, que afectan directamente el margen neto (cae a -135%). Se recomienda optimizar las
rutas logisticas, consolidar cargar, negociar tarifas y mejorar controles pos cosecha.

e Costos logisticos actuales estimados: 20% de las ventas
0.20 x 656.436.577 = 131.287.315
Escenario: reduccion del 8% en costos logisticos
131.287.315 x 8% = 10.502.985 ahorro directo.

Esto impacta de la siguiente manera:



Margen Neto Nuevo

Utilidad neta actual -889.450.236

Nueva utilidad

-889.450.236 + 10.502.985 = -878.947.251

Aunque sigue negativa, se reduce la pérdida operacional, mostrando capacidad real de
mejora.

9.4 Diversificacion del impacto financiero

Las ventas dependen de pocos destinos — mayor riesgo por condiciones sanitarias y
demanda. Se recomienda expandir oferta hacia Canada, Emiratos Arabes, Chile y Espafia.

Si se aumenta solo el 15% del volumen exportado:

Ventas actuales: 656.436.577

Incremento del 15%

656.436.577 * 15% = 98.465.486 adicionales

Ventas Nuevas

656.436.577 + 98.465.486 = 754.902.064

Impacto en Margen Bruto

Margen Bruto actual 331%

MB simulado:

2.174.343.978 x (nuevo volumen / volumen actual)

2.174.343.978 x (754.902.064 / 656.436.577)

2.174.343.978 x (1.150000000685519) = 2.500.495.576

Esto ayuda a absorber costos fijos y reducir perdidas.
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9.5 Fortalecimiento estructura financiera, reduccion del endeudamiento:

El aumento del pasivo corriente afecta solvencia y presiona la utilidad. Se recomienda
reestructurar las obligaciones financieras, trasladar deudas de corto a mediano plazo, buscar
lineas de crédito preferencial para exportadoras.

Pasivo corriente estimado Total (tomado a partir de las notas):

4.7 Billones, interés promedio 20% crédito comercial.

Si el 30% del pasivo se traslada a tasa preferencial del 12%:

Monto refinanciado: 4.762.326.971 x 30% = 1.428.698.091

Ahorro anual en intereses:

1.428.698.091 * (20% - 12%)

1.428.698.091 * (8%) = 114.295.847 millones anuales directo a la utilidad neta.

9.6 Transformacion digital y fortalecimiento del control interno

Procesos manuales generan retrasos, perdidas de inventario y errores. Se recomienda
implementar herramientas digitales para realizar seguimiento en tiempo real, trazabilidad, control
de proveedores y clientes, proyeccion financiera automatica.

Perdidas por ineficiencia operativa aproximadas: 2% de las ventas

656.436.577 * 2% = 13.128.732 perdidos cada afio.

Con un ERP que reduce errores al 0.5%

Perdidas Nuevas:

656.436.577 * 0.5% = 3.282.183

Ahorro total

13.128.732 — 3.282.183 = 9.846.549 recuperados anualmente.
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9.7 Impacto global de las recomendaciones

En conjunto, las simulaciones demuestran que estas acciones permitiran elevar la razon
corriente de 0.91 a 1.30. Reducir pérdidas cambiarias en un 87%, ahorrar entre 10 y 112 millones
por eficiencia operativa y financiera, aumentar ventas entre un 10 y 15%, mejorar la utilidad
neta, disminuyendo pérdidas acumuladas, reducir el riesgo financiero total de la empresa y

aumentar la competitividad internacional y la sostenibilidad en el tiempo.

10 Conclusiones

El proceso de analisis desarrollado a lo largo de este estudio permitié mirar a la empresa
exportadora de frutas mas allé de sus cifras y adentrarse en la historia que esas cifras cuentan. En
el fondo, este trabajo no solo evidencio deterioros financieros o incrementos en el riesgo
operativo; también revelo una empresa que se encuentra en un punto decisivo de su trayectoria.
La realidad que muestran los indicadores no es un diagnostico irreversible, sino una invitacion a
replantear la manera en que gestionan los recursos, se afrontan las presiones del entorno y se
toman decisiones estratégicas en un sector tan exigente como agroexportador.

A lo largo del anélisis, emergi6 en una constante: La empresa exportadora de frutas posee
capacidades, activos y conocimientos valiosos, pero enfrenta desafios que exigen una
transformacion consciente. Las recomendaciones planteadas no solo buscan corregir
desequilibrios financieros; aspiran a fortalecer la estructura interna de la empresa, darle
estabilidad y permite recuperar el control sobre si futuro econdémico. Este trabajo demostré que,

con acciones oportuna como optimizar el capital de trabajo, gestionar de manera inteligente la
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exposicion cambiaria, mejorar los procesos logisticos y diversificar mercados, la organizacion
puede reorientarse hacia un crecimiento sostenible y resiliente.

Mas alla de los nimeros, este anélisis subraya la importancia de construir una cultura
organizacional basada en la anticipacion, en la medicién constante y en la toma de decisiones
informadas. Comprender que la empresa opera en un ecosistema dindmico, vulnerable a factores
externos como el clima, los mercados internacionales y las fluctuaciones cambiarias, implica
aceptar que la estabilidad solo es posible mediante una gestion rigurosa y flexible a la vez.

En Gltima instancia, este trabajo reafirma que tiene la capacidad de recuperar su equilibrio
financiero y fortalecer su competitividad. Las soluciones existen, son viables y pueden generar
resultados mediables en el corto y largo plazo. Lo fundamental serd asumir este proceso como
una oportunidad de aprendizaje y evolucidn. Si la empresa logra integrar estas practicas con
disciplina y visién estratégica, no solo superara sus desafios actuales, sino que podra
consolidarse como una organizacion sélida, adaptativa y preparada para un entorno que seguira

cambiando dia a dia.
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