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Resumen Ejecutivo 
 
Para llevar a cabo el proyecto es necesario contar con una inversión inicial total de 

$384,077.98 que servirán para poner en marcha el negocio incluyendo los 

$30,000.00 destinados para el capital de trabajo. Dicha inversión contaría con el 

53% de aporte por los accionistas y el resto mediante un préstamo a la CFN con 

un crédito a 3 años. 

 
En el primer año de actividades se espera vender un total de $1164,356.54. La 

planta estaría trabajando al 73% de capacidad productiva. Con esto se prevé 

cualquier tipo de incremento en la demanda. 

 

Este análisis financiero esta desarrollado a 10 años. La TIR se estima en 67% y se 

recupera la inversión en un lapso menor a 2 años. El VAN resulta en  

$1568,797.77. 
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1. Introducción. 

 

En este proyecto se busca sustentar financieramente la introducción del 

aguardiente artesanal Pájaro Azul de producción nacional en el mercado de 

la ciudad de Guayaquil. 

 

Para llegar a este punto se tuvo que contar con la revisión del estudio del 

“Proceso de embotellamiento y comercialización del aguardiente Pájaro Azul 

en la ciudad de Guayaquil: investigación de mercado” realizada por Liliana 

Bermeo en el presente año para poder conocer que segmento de mercado 

puede llegar a adquirir este producto, tanto como el comportamiento del 

consumidor y la demanda a satisfacer. 

 

De igual manera se consultó el proyecto de “Proceso de embotellamiento y 

comercialización del aguardiente Pájaro Azul en la ciudad de Guayaquil: plan 

de mercadeo y plan operativo” desarrollado por Luis Vayas en el año en 

curso para obtener información relevante acerca del precio del producto de 

introducción, canales de venta, especificaciones en el plan de marketing y de 

operaciones así como va a funcionar y a estar estructurada la empresa 

TRADICION S.A.  

 

A continuación se detallara un plan financiero en el cual respalda la viabilidad 

de este proyecto de tesis, con cronogramas de trabajo específicos, tipos de 

apalancamiento y amortización del préstamo, cuadros de producción de 

venta con su punto de equilibrio, escenarios de venta e indicadores 
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financieros entre otros, necesarios para concluir en implementar el proyecto 

en la vida práctica. 

 

Se resaltan diversos planes de contingencia para ciertos puntos en los que se 

puede mejorar o estar precavido por algún imprevisto que ponga en riesgo el 

desempeño del negocio. 

 

2. Antecedentes. 

 

Pájaro Azul, es un aguardiente específicamente de la provincia de Bolívar 

ubicada en la sierra ecuatoriana. 

Realmente no se conoce el origen exacto del nombre de este aguardiente, 

aunque en una entrevista al diario Metropolitano de Quito, realizada a Gabriel 

Galarza, presidente actual de la Casa de Cultura en Guaranda; mencionó que 

aproximadamente a finales de la década de los años 30 un grupo de 

personas salió en busca de un “Pájaro Azul” que habían visto en su ciudad, 

Guaranda. Al no encontrarlo, decidieron brindar con la frase “Tomate un 

Pájaro Azul” 

A partir de ese momento es que este aguardiente toma este nombre. 

El Pájaro Azul actualmente es el sustento de aproximadamente 5000 familias 

que se dedican a diario a su producción. Su fama se debe al carnaval de 

Guaranda ya que muchas personas de diferentes partes del país llegan a 

esta ciudad para celebrar estas fiestas anualmente. 



 
3 

 

Como antecedente referente hacia el plan financiero se puede mencionar que 

este aguardiente mueve cientos de miles de dólares gracias a la venta 

informal y en varias ocasiones sin los cuidados mínimos de higiene.  

 

Es por esto que existe una gran oportunidad de negocio partiendo del punto 

de vista del control de calidad y en el ofrecer un producto conocido por 

mucho con una nueva presentación y al alcance de todos por su precio y 

lugar de expendio. 

 

Otro punto importante de mencionar es el incremento en la demanda de 

bebidas alcohólicas nacionales en el último lustro por encima de las 

extranjeras en vista de las constantes barreras arancelarias y no arancelarias 

que se les aplica. 

 

3. Justificación del tema. 

 

El aguardiente de acuerdo a la investigación llevada a cabo por Liliana 

Bermeo indica que el 70% de las personas encuestadas conocían el 

producto. 

El mercado de aguardientes cuenta con más del 60% de participación en su 

categoría de espirituosos a nivel nacional. 

La TIR es del 56%. Esto debido a que la rotación en la industria de bebidas 

alcohólicas es alta así como el margen con el que se manejan en este tipo de 

productos también lo hace muy seguro en cuanto al riesgo del inversor. 
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Al utilizar menos del 75% de la capacidad productiva de la planta, se cuenta 

con suficiente respaldo por si algo inesperado ocurriera. 

Dada las facilidades para la obtención de créditos públicos se puede acceder 

a financiamiento fácilmente.  

 

4. Descripción del negocio. 

 

El negocio básicamente consiste en obtener el aguardiente Pájaro Azul por 

medio de productores que se dedican a la actividad artesanal de producir 

esta bebida alcohólica. 

 

En una planta ubicada en la parroquia rural de Guanujo se procederá al 

embotellamiento y posteriormente en la ciudad de Guayaquil únicamente por 

ahora se procederá a la venta en diferentes puntos, desde supermercados 

hasta tiendas de abarrotes. 

 

Lo que diferencia a la empresa TRADICION S.A. es que no interviene en la 

producción del aguardiente, únicamente realiza controles de calidad previos 

al embotellamiento certificando que cumpla con los ingredientes necesarios y 

en las cantidades correctas acordadas previamente con los productores. Con 

esto se mantiene el carácter de artesanal y por lo tanto de contribuye con el 

productor nacional asegurando la venta de su aguardiente. 
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5. Objetivos del Proyecto. 

 

• Determinar el mejor tipo de financiamiento para el desarrollo del 

proyecto. 

• Identificar los costos reales directos e indirectos al proceso de 

embotellamiento del aguardiente Pájaro Azul. 

• Realizar diversas pruebas con diferentes factores exógenos en 

distintos escenarios financieros para estar preparados para cualquier 

tipo de inconvenientes en el transcurso de la implementación del 

negocio. 

• Estimar el tiempo de recuperación de la inversión realizada y proyectar 

las ventas posibles durante la siguiente década. 
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6. Plan de Evaluación Financiera. 

  

6.1. Inversiones a realizarse. 

 

En el siguiente cuadro se detallan los rubros en los que tendrá que incurrir la 

compañía TRADICIÖN S.A. para la ejecución del proyecto: 
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7. Cronograma de las inversiones. 

 

Para las inversiones antes presentadas la empresa TRADICION S.A. ha 

propuesto el siguiente cronograma de desarrollo de su inversión, con la 

finalidad de arrancar la ejecución del proyecto en el menor tiempo posible. 

Teniendo así que desde la concepción del proyecto, hasta su puesta en 

marcha toma tiempo de un año. 

 

. 
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Tabla #2B: Cronograma de inversión. Elaborado Andrés Rabascall. 

 

 

7.1 Capital de trabajo. 

 

El capital de trabajo designado por la empresa para este proyecto,  $30.000 

será el valor necesario para cubrir las primeras compras de Aguardiente al 

proveedor, de tal manera contra restar el saldo negativo del primer mes.  El 

detalle de este rubro se podrá observar más adelante en el desarrollo del flujo 

de caja de la empresa. 

 

7.2 Fuentes de financiamiento. 

 

Para la ejecución del proyecto,  los socios de la empresa han escogido 2 

fuentes de financiamiento: 
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• Aporte de accionistas: Los socios de la compañía aportarán 

$204,077.98. La participación de los 3 accionistas está dividida de la 

siguiente manera:  

o Primer Accionista 33.34% 

o Segundo Accionista 33.33% 

o Tercer Accionista 33.33% 

• Crédito institución Financiera: el valor restante de la inversión se la 

financiará a través de la Corporación Financiera Nacional  (CFN), que  

otorga créditos al sector empresarial al 10% (a octubre 2011)1, siendo 

un interés más conveniente versus los créditos otorgados por los 

bancos privados.   

En la siguiente tabla de amortización  se muestran el valor solicitado por 

crédito de $150.000, el plazo escogido de pago (3 años) y los pagos 

trimestrales.  

 

                                                        
1 Ver Anexo #1, financiamiento Corporación Financiera Nacional 
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8. Proyección de la producción y ventas de cajas. 

 

La comercialización de las cajas se hará en 2 presentaciones, cajas de 12 botellas de 750ml y cajas de botellas de 375 ml. Por lo 

cual la proyección de producción  y sus respectivas ventas se ha estipulado en las mismas unidades.  

 

Para determinar esta proyección,  se ha considerado los precios que pagan los diferentes clientes (canales de distribución) de la 

empresa. La siguiente tabla muestra los precios de venta por canal: 
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En base a estos precios se determino la proyección de ventas considerando, ventas más bajas al inicio del ejercicio y logrando un 

mayor crecimiento a partir del cuarto mes. Es importante tener en cuenta que para el tipo de producto (aguardiente) hay 

estaciones en el cual el consumo se incrementa hasta el doble, estos son los meses de mayo, octubre, noviembre y diciembre.  

 

A partir del primer año del proyecto se ha considerado un crecimiento sostenido promedio del 7% durante los próximos 10 años, 

sin incluir una posible diversificación de producto.  
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9. Costos directos e indirectos de producción 

 

9.1 Costos directos 

 

El costo más significativo es el costo del licor artesanal. Se ha considerado una media de compra anual de 232500 litros.  Como la 

comercialización se hará en cajas de 2 presentaciones diferentes, el costo por litro se lo traslado a costo por cajas de botellas 750 

ml y cajas de botellas de 375 ml, es decir que los 232500 litros expresados en cajas son: 

• Cajas de 750 ml: 10333.33  
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• Cajas de 375 ml: 15500 

 

En la siguiente tabla se muestran los rubros que afectan directamente a la producción del aguardiente Tradición, de Pájaro Azul.  

La proyección anual de los costos se la hizo teniendo en cuenta la inflación acumulada a octubre del 2011 que es del 4.31%,  
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9.2 Costos indirectos 

 

A continuación, se muestran los costos indirectos en los que incurre tanto la planta en Guanujo, como la bodega/oficina ubicada en 

Guayaquil.  Estos costos son: Gastos administrativos (sueldos personal administrativo, gastos básicos y gastos operativos), 

Gastos de Representación (considerados como gastos de ventas), Gastos de Mercadeo, y Gastos financieros que básicamente es 

el manejo de la cuenta corriente de la empresa.  Los costos están proyectados a 10 años considerando la misma inflación que 

afectan a los costos directos: 4.31% 



 
15 

 

 

En la siguiente tabla, siendo costos indirectos igual, se  muestran los gastos operativos en los que incurre tanto la planta como la 

bodega/oficina: 
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Finalmente como costos indirectos, presentamos la inversión que se hará en mercadeo (detallada en el Capitulo2), los gastos de 

representación de los vendedores, llamados gastos de venta, y el gasto financiero por manejo de cuenta bancaria. 

 

 

 

 

 

 

 



 
17 

 

10. Calculo del punto de equilibrio 

 

En la siguiente tabla, se muestran  las cajas necesarias para cubrir los costos fijos en los que incurre la empresas. Según las 

ventas proyectadas en la tabla 5 y 5A, y a la capacidad instalada de la plante en Guanujo,  el punto de equilibrio se lo cumple y 

supera.  

Es importante mencionar, que la planta está trabajando a un 66% de su capacidad, por lo tanto la empresa tiene la capacidad de 

respuesta ante posibles aumentos en la demanda del producto. 
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11. Estados financieros 

 

11.1 Estados de Resultados proyectados a 10 años. 
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11.2 Balance General  TRADICION S.A. proyecto a 10 años 
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11.3 Flujo de Caja proyectado a 10 años 

Antes de determinar el flujo proyectado a 10 años, se desarrollo el flujo mensual de dinero para la empresa, la cual da la pauta 

para realizar la proyección: 
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En base al flujo mensual del primer año, se realizó la  proyección para los 10 años siguientes. Como se observa en los años 4, 5 y 

6 se coloca en negativo los valores de las maquinas embotelladora, etiquetadora y selladora respectivamente. Esto es debido a la 

reinversión de estos activos. 
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12. Índices de Evaluación Financiera 

 

Para poder evaluar financieramente el proyecto, y en base a la solicitud de los accionistas se han tomado dos escenarios: 

• Escenario 1; Inversión  mixta, es decir los socios aportan con $ 204,077.98, y el valor restante es decir los $180,000 a 

través de crédito dado por la CFN. 

• Escenario 2: el proyecto es 100% financiado por capital de los accionistas. 
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12.1 Período de Recuperación, TIR 

 

Como se observó en las tablas 12 y 12A, el periodo de recuperación de la inversión varía según provenga el financiamiento del 

proyecto.  En el caso que la inversión sea mixta (crédito CFN y aporte de socios) el periodo de recuperación se da en el periodo de 

2 año con 7 meses. Mientras que en el escenario que la inversión sea 100% aporte de los socios, la recuperación es más rápida, 

llegando a tener flujos positivos a partir del tercer año.  En ambas circunstancias se obtiene una tasa de retorno positiva, 56% y 

60%, respectivamente; situación  a la par con la realidad de la industria de licores ecuatorianos NO IMPORTADOS, donde como 

se mencionó en el primer capítulo de este proyecto.  

 

12.2 Valor  del proyecto en el presente, VAN  

 

Para determinar el VAN del proyecto expuesto, se determino una tasa de descuento obtenida por medio  del método CAPM (Costo 

Promedio Ponderado de Capital). 

La fórmula para determinar esta  tasa es la siguiente: 

 

CAPM = Rf + β (Rf-RM) + Riesgo País.  

En donde, 
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Rf = tasa libre de riesgo (2.96%) 

β = riesgo de la industria 

(Rf-RM) = premio por riesgo 

 

Según la tasa de interés de los bonos emitidos por el estado USA, se determino la tasa libre de riesgo para el presente proyecto. 

Estos valores son encontrados en el portal web de la casa del tesoro de Estados Unidos. Por efectos de la proyección del proyecto 

se consideraron bonos a 10 años plazo. Obteniendo así un Rf del  2.96% 

 

Tabla 12B. Tasa libre de Riesgo  

 

 

 

 

Pese a no existir datos sobre el riesgo del industria de licores en el país se escogió un riesgo (β) del 1.09 que es el riesgo en la 

industria de bebidas.  

 

El premio al riesgo asumido considero el promedio aritmético entre los años de 1928 y 2007 calculado para lo T.Bonds de USA; 

así Rf-RM = 5.68%. 
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Finalmente, en base al sitio web del Banco Central del Ecuador, el riesgo país del Ecuador se ubica en 881 puntos (al día 19 de 

octubre del 2011) es decir 8,12% de la ponderación oficial.  

 

De esta manera, reemplazando los datos en la fórmula del CAPM se obtuvo  una tasa de descuento del  17.27%, para la industria 

ecuatoriana, dando un VAN positivo para el proyecto  en los 2 escenarios de inversión planteados.  
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13. Análisis de Sensibilidad 

 

Para determinar la sensibilidad del proyecto, hemos escogido dos escenarios posibles que puedan afectar negativamente al 

proyecto: 

• 1er Escenario: El Precio de Venta de los licores nacionales cae en un 15% (por precio de la competencia) 

• 2do Escenario: El Costo de Compra del aguardiente artesanal aumenta en un 25% 

 

13.1 Análisis del 1er escenario: 

 

Para este 1er escenario, se ha considerado una disminución de precio de venta final en un 15%. Este factor puede darse debido a 

los precios impuestos por la competencia, o a una posible baja demanda del producto, por factor PRECIO.  

En la siguiente tabla, se muestran los nuevos precios a los que se comercializarían las 2 presentaciones en el caso de una 

disminución de precios.  
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Debido a esta reducción de precios de venta, el proyecto se afecta en su flujo de caja, dando nuevos resultados financieros: 
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De esta manera observamos en la tabla 14 como el TIR y el VAN tienen una reducción considerable. Pese a esto el proyecto sigue 

siendo rentable. 

Pese a este panorama  financiero positivo, en una posible disminución de precios, la empresa tendrá que tomar la decisión de 

producir más cajas, de tal forma bajar los costos fijos y poder cubrir el nuevo punto de equilibrio que se presentaría en este 

escenario 1.  

 

 

13.2 Análisis del 2do. Escenario: 

 

En un segundo escenario, hemos considerado la probabilidad  de cambios en las negociaciones con el proveedor de aguardiente 

artesanal, más que nada por la informalidad de ciertos productores. Considerando esto, presentamos en las tablas a continuación 

como afectaría un aumento del 25% en el costo de compra del aguardiente artesanal:  

 

En la siguiente tabla se presenta el nuevo costo de la caja de 9 lts. de aguardiente artesanal: 

 

 

 



Pág. 29 
 

 

 

 

 

 

Estos nuevos costos en la compra del aguardiente artesanal, afectan de la siguiente manera al flujo de caja y a los resultados 

financieros: 

 

Un incremento en el costo del litro de aguardiente artesanal, retarda la recuperación de la inversión a 4 años, y reduce el TIR en 

35%. Al igual que el escenario # 1, el incremento en el costo reduce ganancias pero mantiene el positivo de los resultados 

financieros. Pese a esto, este incremento en el costo deberá trasladarse inmediatamente en una subida de precios de venta final 

de las cajas, caso contrario el punto de equilibrio se eleva, teniendo que producir más a mayor costo.   
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14. Análisis FODA. 

 

Tabla 17: FODA 

Fortalezas 

 Utilizar a penas el 6% de 

abastecimiento máximo que el 

proveedor ofreció en un principio. 

 Recuperación inmediata de la 

inversión inicial (menos de 18 

meses). 

 Tener la suficiente infraestructura 

para incrementar la producción si 

la demanda incrementa. 

 No existe un aguardiente artesanal 

comercializado con una marca 

propia en el mercado de 

Guayaquil. 

Debilidades 

 Poca producción en la relación a la 

competencia directa.  

 Dependencia de un único 

proveedor del aguardiente Pájaro 

Azul. 

 Falta de tecnología en el proceso 

de embotellamiento, sellado y 

etiquetado del aguardiente. 

Oportunidades 

 Incentivos por parte del gobierno 

(Créditos CFN, BNF). 

 Fomento por parte del gobierno 

por el consumo de lo nacional, 

implementando barreras 

arancelarias y no arancelarias a 

Amenazas 

 Incremento de los costos directos. 

 Disminución del PVP de la 

competencia. 

 Retraso en el abastecimiento de 

los proveedores. 

 Nuevas regulaciones estatales que 
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bebidas alcohólicas extranjeras. 

 La tendencia al alza en la 

participación de los aguardientes 

dentro del consumo de bebidas 

alcohólicas. 

 

encarezcan el desarrollo del 

negocio. 

Elaborado por: Los Tesistas 

 

15. Plan de contingencia e impacto económico, social y 

ambiental. 

 

 Incremento en el precio del aguardiente: A pesar de mantener una relación 

laboral formalizada mediante un contrato, existen muchos productores que no 

son responsables al momento de realizar la entrega. Es por esto que desde el 

inicio de la actividad de la empresa se buscaran nuevas alternativas para no 

depender de un solo proveedor. 

El proveedor actual cuenta con más de 30 años de experiencia en este 

negocio. 

 Aumento en los costos variables: Al tener  el 73% de la capacidad total del 

planta en uso, es posible aumentar la producción para disminuir costos durante 

el tiempo específico en que ocurra esa variable en el precio de algún costo 

indirecto. 
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 La venta artesanal de aguardiente se prohíbe: En este posible caso se debería 

incurrir en invertir para poder adquirir las tierras así como los utensilios 

necesarios para la producción propia del Pájaro Azul. 

 

16. Conclusiones. 

 

Las siguientes conclusiones son de acuerdo a los objetivos del proyecto 

propuestos al inicio del mismo: 

 La producción nacional de bebidas alcohólicas en los últimos años ha 

tenido un crecimiento frente a las de importación debido a las 

reformas tributarias que han encarecido su precio con impuestos. 

 El segmento de aguardiente que cuenta con un 70% de participación 

en la categoría de espirituosos puede seguir creciendo al tener un 

mercado aun extenso de compradores. 

 Comparado con la competencia, el precio sugerido en esta tesis es 

competitivo ya que su principal atributo es el carácter de artesanal que 

posee. 

 Por ser bajos, los costos directos no constituyen una amenaza al 

precio porque el margen de contribución permite lidiar con cualquier 

imprevisto sin verse afectado el consumidor. 

 La TIR de este proyecto de tesis indica que el negocio de la 

producción artesanal de aguardientes está en aumento en vista de los 

motivos señalados anteriormente. 

 La inversión para poner en marcha este proyecto, y su recuperación al 

ser a corto plazo son atractivos suficientes para iniciarlo. 
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 Existe la ausencia de apoyo por parte del gobierno a los productores 

artesanales, capacitándolos y otorgándoles créditos para que puedan 

competir frente a los productores con poderío económico y técnico en 

la industria. 

 

17. Recomendaciones. 

 

 Para poder conseguir mejores negociaciones en un futuro, habría que 

tener presente el aumentar el número de proveedores alternos del 

aguardiente. 

 Concientizar mediante estrategias de comunicación el uso de 

productos nacionales, así como el consumo de aguardientes 

artesanales ecuatorianos para contribuir al desarrollo de los pueblos 

en donde se los produce. 

 Evaluar el invertir en la compra de tierras a largo plazo para producir 

el aguardiente por parte de TRADICION S.A. con el fin de obtener una 

provisión segura del aguardiente. 

 Expandir la línea de productos para penetrar en nuevos segmentos de 

mercados, precisamente enfocándose en una clase Premium. 

 Seguir de cerca los procesos mediante controles periódicos para 

poder mejorarlos, reducirlos y con esto disminuir los costos 

obteniendo un margen mayor sin necesidad de aumentar el precio de 

venta. 

 Posicionarse en el largo plazo como un producto de identidad 

ecuatoriana en importantes mercados internacionales. 
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