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Resumen

La valoracion financiera de un proyecto a través de un Project Finance busca promover una iniciativa que desde
el punto de vista financiero genere confiabilidad. Se trata de un modelo de inversion que se basa en la obtencion
de flujo de caja que permite cubrir sin problemas los créditos otorgados para su ejecucion lo cual garantiza la
solvencia. La construccion de un parque tematico en el Meta busca generar un impacto positivo en la economia
regional suponiendo el desarrollo de un sector no explorado a nivel departamental. El panorama mundial y
nacional muestra que este sector tiene un alto impacto econémico cuando se organiza y desarrolla de forma
estructurada y con una vision de competitividad y sostenibilidad en el tiempo. Los estudios validan el alto
crecimiento mundial y nacional de este sector y la proyeccion econémica que genera la implementacion de este
tipo de turismo. Hoy existen muchos documentos que hablan de los grandes beneficios que se generan al
desarrollar un parque tematico en una region, sumado a la cantidad de parques existentes. Colombia cuenta con
400 parques de este tipo, destacandose 15 de ellos. Sin embargo, para este estudio se tomara como referente el
Parque Agroindustrial Panaca, que por su estructura tiene un modelo de funcionamiento similar a lo que se
espera del parque que se construiria en el Depratamento del Meta. En este sentido, se realizard un modelo
financiero que permita garantizar los flujos de caja y se demostrara la importancia que tiene hacer un modelo
mixto con inversion publica y privada, teniendo en cuenta los montos de dicha inversion y la rentabilidad
esperada en el proyecto.

Palabras clave: Flujos de caja, turismo como eje de desarrollo, parque tematico, turismo natural, rentabilidad
esperada.

Abstract

Financial valuation of a project through Project Finance seeks to promote an initiative that from a financial
standpoint generates trustworthiness, the project finance is an investment model based on finding a cash flow
that cover without problems the credits associated for its execution therefore warranting solvency, as for the
construction of a theme park in the Department of Meta seeks to generate a positive impact in the regional
economy assuming the development of a yet to explore level of the Department, world vision and national shows
that this sector nas a high positive impact when is organized and developed in a structured manner with sight
in competitiveness and time sustainability. Studies show the high global and national growth of this sector and
the economic projection that generates the implementation of this type of tourism. Today there are many
documents that show de great benefits that are generated when developing a theme park in a region, this added
to the number of parks existing today, only Colombia has 400 parks of this type, with about 15 the most
outstanding. For this study will be based on the park called “Panaca”, which by its estructure has a model of
operation similar to what expected from de park, a financial model will be made to guarantee cash flows and
demonstrate the importance of a mixed model with public and private investment considering the amounts of
such investment and the expected profitability in the project.
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1. Introduccion

El sector del Turismo a lo largo del tiempo se ha convertido en un sector relevante de la
economia mundial. Segun datos de la Organizaciéon Mundial de Turismo, es el 9% del PIB y
genera uno de cada once puestos de trabajo, lo cual muestra una participacion importante en
los ingresos de paises desarrollados y subdesarrollados. Se espera un crecimiento del sector
en los proximos diez afos del 4,4% del PIB.

En Colombia los avances en el sector de turismo también han sido significativos. A la fecha
existe una reglamentacion mas organizada sobre el tema, teniendo una guia organizada y
estructurada como el Plan Sectorial de Turismo 2014 — 2018 y la Ley 300 de 1996 con
sucesivas reformas de las leyes 1101 de 2006 y 1558 de 2012. En este pais el incremento del
sector muestra un incremento acelerado que se ve reflejado en el aumento de ingresos por
viajes y actividades turisticas en la balanza de pagos.

Actualmente se cuenta con 400 parques tematicos distribuidos por todo el pais, en tanto que
a nivel mundial, los mas destacados se encuentran en Norteamérica con aproximadamente
1.500 sitios de este tipo.

Por su parte, en el departamento del Meta se encuentra una amplia oferta de atractivos
turisticos con biodiversidad de flora y fauna no explotada y con un potencial muy importante
para trabajar en esta clase de proyectos, maxime si se tiene en cuenta que solo tiene un 1,3%
de participacion del PIB dedicado al sector del turismo.

Financieramente ademas el Meta esta pasando por una situacion dificil, consecuencia de la
caida de los precios de los comodity, principal actividad economica del Departamento, por
lo que se hace inminente desarrollar otros sectores como el turismo que tienen un alto
potencial.

Un parque tematico en el Meta representaria una accion concreta en materia turistica y busca
abrir y potencializar un sector que puede traer grandes beneficios a la region. De ahi, la
necesidad de hacer una investigacion sobre la validacion de la solvencia econémica en la
construccion del parque tematico bajo la implementacion de un esquema Project finance que
garantice la correcta implementacion y sostenibilidad en el tiempo.

La financiacion de proyectos de este tipo puede realizarse acudiendo a diferentes
instrumentos financieros. Sin embargo, para el objeto de este estudio se ha optado por el
Project Finance. Este mecanismo de financiacién se suele utilizar para la ejecucion de
grandes proyectos, en donde la multiplicidad de entes y partes involucradas exige una
operacion que atienda los intereses de todos ellos.

El estudio se desarrollard desde la perspectiva de la determinacion por parte del privado de
los flujos de caja 6ptimos que debe tener este proyecto a lo largo del tiempo para solventar
deudas con entidades financieras, teniendo en cuenta una participacion mayoritaria de aporte
de recursos y especie del sector publico como apuesta para generar en el sector turismo un
eje de desarrollo y “jalonador” de la economia regional. La estructura 6ptima de financiacion
por parte del privado ejecutada mediante la metodologia de Project finance sera la que se
determine de encontrar una tasa interna de retorno igual o superior al costo financiero de
deuda adquirida para la implementacion de este parque tematico.



2. Presentacion Situacion de Estudio

2.1. Antecedentes y Definicion de Project Finance

El Project Finance nacié en la ultima década del siglo XX, generando una tendencia
creciente a escala mundial. Ha tenido una amplia aplicacién en Estados Unidos y en
Inglaterra, donde se encontraron los primeros marcos regulatorios. En Estados Unidos
con la denominada PURPA (Public Utility Regulatory Power Act) en 1987 y en Inglaterra
con la Sociedad Britanica de iniciativas privadas (Private Finance Iniciative, PFI) en
1992.

De otra parte, una alianza Publico Privada es un acuerdo entre al menos un actor del
sector Publico y uno del sector privado para la prestacion de un servicio publico.

Project finance se puede definir como la financiacion de inversiones que se sustenta tanto
en la capacidad del proyecto para generar flujos de caja que permitan la devolucion del
préstamo, asegurando la rentabilidad del proyecto. Pero también, se hace referencia a un
proyecto en el cual el prestamista o acreedor obtendra el pago de su crédito, contando
con flujos de caja en efectivo y con los activos o unidad econémica del proyecto como
garantia.

Con el paso del tiempo han aumentado las grandes inversiones especialmente en
infraestructura y la tendencia de los gobiernos estd dada a la reduccion de niveles del
déficit presupuestario. Con estos proyectos se permite a las administraciones publicas y
a las empresas privadas a emprender proyectos con inversiones elevadas de capital.

Esta modalidad de financiacion ha sido implementada especialmente en el sector de
comunicaciones. Sin embargo, estd tomando fuerza en sectores como el eléctrico o el de
transporte, con proyectos que estan desplazando grandes inversiones historicamente
publicas hacia el sector privado, teniendo una legislacion actual que permite asegurar una
generacion de flujos previsible y suficiente que sostenga el pago de las cuotas crediticias.

Las caracteristicas basicas de un Project finance incluye:

e Unacuerdo para proveer los fondos necesarios para construir y operar el proyecto.

e Un acuerdo de adquisicion del producto producido, lo que garantiza el
cubrimiento al iniciar de sus obligaciones.

e Acuerdos que garanticen que, en caso de problemas con efectivo, exista los
fondos disponibles para reactivar el proyecto.

En este contexto, lo que garantiza la viabilidad de un Project Finance es la proyeccion de
flujos de efectivo. Aqui no serian tan relevantes los activos de la compatiia porque al final
lo que se busca con este tipo de proyectos es asegurar siempre que se disponga de
suficiente flujo de efectivo que permita cubrir los créditos. Esto lo debe tener muy



presente el prestamista al momento de calcular los ingresos futuros, pues de ello depende
en gran medida el cobro del crédito.

Normalmente este tipo de proyectos requieren garantias ofrecidas por un tercero porque
practicamente ningin proyecto es capaz de autofinanciarse, teniendo en cuenta que
ademas que a las entidades financiera no les interesa asumir riesgos renunciando al
recurso contra el deudor — la garantia.

2.2. Estructura del Project Finance
Las caracteristicas principales del Project finance son las siguientes:

e Se constituye una sociedad especifica para el proyecto, que puede denominarse
sociedad con propositos especificos (sociedad vehiculo).

e El gestor o promotor del proyecto generalmente aporta un gran parte del capital,
incluyendo terrenos.

o Lasociedad del proyecto realiza contratos con los diferentes participantes, entre los
cuales se encuentran el constructor, el proveedor, los clientes y la entidad
financiera, entre otros.

e Lasociedad opera con altos niveles de endeudamiento sobre recursos propios.

o Estos contratos de garantia permiten que al finalizar el proyecto resulte rentable y
que pueda satisfacer los intereses de todos los participantes. En la etapa inicial del
proyecto la exigencia es mayor teniendo en cuenta que en esta etapa los gastos son
muy elevados y no hay ingresos. Por ello, generalmente se toma en garantia los
contratos de construccion de las maquinas y otros.

o Serealiza la creacion de un fondo de reserva con los excedentes en los flujos de caja
que permitiran cubrir las posibles contingencias negativas durante la vida del
proyecto.

La estructura general de todo Project
Finance comprende a los participantes
identificados en el siguiente grafico:

Promotores
Capital de riesgo Asesores Deuda

Contratistas P_ra]e-ct Gobierno
Finance
Operador Proveedores Compradores

2.3. Ventajas y Desventajas de un Project Finance



Cuando se habla del Project Finance como un instrumento de financiacion se piensa en un
resultado muy atractivo desde varias perspectivas. La primera que se puede contemplar es la
contable, donde la transaccion se encuentra fuera de los balances contables del sponsor o
promotor, lo cual es contrario y diferencial a las formas tradicionales de financiacion. De esta
manera, la capacidad crediticia de los promotores se mantiene sin afectacion, preservando la
posibilidad de utilizar otros mecanismos de financiacion.

La segunda es el hecho de que la solvencia y la liquidez de la compafiia son totalmente
independientes de la situacidon financiera de la firma matriz o holding, por lo que el
otorgamiento de este tipo de financiacion no estd basada en informacién crediticia pasada.
Por el contrario, en el Project finance son determinantes las proyecciones respecto a la
viabilidad y rentabilidad del proyecto que esta siendo financiado.

Como desventaja puede mencionarse que se trata de un mecanismo de financiacion muy
costoso que especialmente en paises en via de desarrollo genera niveles de endeudamiento
muy altos, presiona a los gobiernos a producir al maximo los bienes resultantes del proyecto,
teniendo en cuenta que de ello depende el pago de las obligaciones con los proveedores de
financiacion.

2.4. Modelo Tipico del Project finance

Para poder definir el modelo se deben mencionar los actores del mismo. El primero sera el
ente interesado en la realizacion del proyecto, ejemplo en los proyectos de infraestructura
seran los gobiernos estatales, que inician el proceso de planeacion del proyecto definiendo,
el tipo de proyecto, las especificaciones técnicas y econdémicas que debe cumplir, el periodo
para su ejecucion y subsiguiente explotacion. Asi mismo, las condiciones técnicas y
financieras que tendran la calidad de proponentes y eventualmente concesionarios o
licenciatarios.

Los segundos actores son los proponentes y eventuales concesionarios, que son los
interesados en la ejecucion del proyecto y su explotacion para la obtencion de utilidades. Este
actor en la primera etapa se debe limitar al cumplimiento de los requisitos establecidos en el
pliego de condiciones del proceso de licitacion.

Cuando ya se termine el proceso de licitacion y se otorgue la licencia se seguiran los
requisitos previamente establecidos. Esto se hace con el fin de que se ejecute el proyecto bajo
las condiciones técnicas, economicas y temporales que estén previstas, garantizando asi la
explicacion y el mantenimiento.

Existe un ente que entra en la ejecucion del proyecto y es la denominada Compaiiia Vehiculo,
que serd la encargada de la celebracion de todos los contratos necesarios para la construccion,
explotacion y mantenimiento del bien objeto del proyecto. Este sera entonces el tercer actor
dentro de la estructura del Project finance.



Resulta importante mencionar que la compaiia vehiculo debe estar autorizada por la ley para
ejecutar la actividad de que trate el proyecto. Igualmente, esta compaiiia tendra que cumplir
con un estudio previo que evalua la capacidad negociar y la organizacion interna, en la
ejecucion del proyecto y en el sistema de toma de decisiones al interior de la misma.

En resumen, se puede decir que las partes que intervienen en un Project finance son:

e El promotor del proyecto ( sponsor )
Es el que identifica el proyecto y lo desarrolla, se ocupa de conseguir los préstamos,
inversionistas, proveedores y compradores y destinarlos al proyecto. Adicionalmente
participa en la consecucion de la compaiiia vehiculo. Por lo general el promotor es un
accionista del proyecto o tiene algin privilegio en la distribucién de utilidades. Se
trata del protagonista del Project finance y es el punto donde convergen todas las
relaciones juridicas con los proveedores, contratistas, inversionistas, garantes,
etcétera.

e El Operador
Sera el que opere y mantenga el proyecto durante un periodo o todo el tiempo. Es
elegido debido a su experiencia en la industria o la capacidad para ejecutar dicha
tarea.

e Compradores ( off takers )
Son los que se comprometen a pagar por el producto o servicio del proyecto. También
se habla del off taker como la entidad del gobierto que contrata y paga el proyecto al
promotor o compaiiia del proyecto.
Los compradores son parte fundamental de la financiacion del proyecto, pues estos
contratos aseguran un flujo de caja que garantiza el pago del servicio de la deuda.

e Prestamistas
Estos pueden ser inversionistas internacionales que lo hacen a través de bonos
emitidos en mercado de capitales o pueden ser bancos comerciales

e EIl Gobierno
Puede intervenir en proyectos de interés publico, por concesion de explotacion de
recursos naturales o de infraestructura.
Su participacion puede ser como inversionista de Capital, con préstamos de lineas de
crédito de fomento o como parte del contrato de concesion.

2.5. Informacion General Departamento del Meta

El departamento del Meta se ubica en la region central de Colombia que limita al norte
con los departamentos de Cundinamarca y Casanare, al sur con los departamentos de
Caqueta y Guaviare, al este con Vichada, al oeste con Bogota Distrito Capital y el
departamento del Huila. La capital es Villavicencio y administrativamente esta dividido
en 29 municipios



SUBREGIONES DEL DEPARTAMENTO DEL META

Eje central de Piedemonte

La extension del departamento es de 85.635 kildmetros cuadrados, siendo el cuarto con
mayor extension de los 32 departamentos del territorio nacional. Sus 29 municipios se
agrupan en cinco regiones naturales: region del Piedemonte, region de San Martin y
Mapiripan, region rio Meta, region rios duda- guayabero y region del Ariari.

2.5.1. Analisis poblacional

Desde el punto de vista demografico, y de acuerdo con las proyecciones del
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), en 2017 la poblacion del
departamento del Meta fue de 998.162 personas. La distribucién por sexo del total
general fue equilibrada: 498.252 hombres y 499.910 mujeres. Ademas, la mayoria de los
habitantes se concentraban en areas urbanas: 760.130 personas y 238.032 personas
habitaban zonas rurales. En el departamento del Meta, la estructura poblacional por sexo
y edad se ha modificado profundamente en los ultimos cincuenta afios. La base de la
piramide poblacional se ha reducido paulatinamente, y la participacion de las edades
adultas y avanzadas se increment6 de manera paralela. Estos cambios en la base de la
piramide tienen implicaciones en la definicion de la inversion publica y en la atencion de
las necesidades a diferentes segmentos poblacionales. En este orden de ideas, la
estructura poblacional del Meta muestra una participacion creciente de adolescentes y
adultos jovenes, es decir, quienes estan entre 15 y 39 afios.

Respecto a la movilidad poblacional se puede decir que la tasa de migracion neta del
departamento pasd de tener un signo negativo a finales de los afios ochenta, a tener un
signo positivo en el presente quinquenio. Esto aporta indicios de que el Meta dejo de ser
un departamento expulsor de poblacion a uno receptor. En el cuatrienio anterior, la
poblacion que llega a residir aqui, lo hace principalmente para beneficiarse de la actividad



petrolera y comercial. La poblacion joven y adulta ha sido la principal protagonista del
cambio de tendencia en la migracion en el departamento.

2.5.2. Economia del Departamento

El Meta es uno de los mas importantes proveedores de bienes y servicios del centro del
pais. Se exportan productos agropecuarios como arroz, platano, frutales y ganado en pie.
Asimismo, se erige como uno de los productores mas destacados de aceite de palma,
sorgo y soya. Sigue teniendo un puesto especial su produccion de petrdleo y gas. También
figura como uno de los emplazamientos mas destacados de cultivos ilicitos y
abastecimiento de coca. Este departamento tiene a Bogotd como su principal centro de
negocios, aprovechando su cercania geografica (86,2 kilometros), lo que es positivo
porque le asegura un mercado en constante crecimiento, pero, consecuentemente, le ha
restado posibilidades a la exploracion de mercados internacionales. El modelo productivo
rural que estd en marcha es intensivo en tierra y mano de obra poco calificada. Por
ejemplo, la actividad ganadera se centra en la cria, levante y engorde de ganados vacuno,
porcino, equino, caprino y ovino. La actividad agroindustrial se ha venido concentrando
en la extraccion y refinacion de aceite de palma y trilla de arroz. Gran parte de la
produccion industrial tiene que ver con la extraccion de petroleo y gas.

De acuerdo con datos levantados por el DANE, los sectores productivos segin su
participacion en el PIB departamental a 2016 son: Minas y canteras (54.46%),
Agricultura (8.67%), Servicios sociales y comunales (7.83%), Construccion (5.52%),
otros (23.52%). El sector agropecuario ha tenido un comportamiento descendente durante
los ultimos 20 afios, aunque sigue haciendo parte de los principales componentes del PIB.
La produccion en el campo se concentra en arroz, palma, soya, platano, yuca, maiz y
algodon.

Villavicencio presentd una variacion en el IPC de 6,6%, con un crecimiento de 3,3 %
2014 vs 2015, ubicandose por debajo del nivel nacional en 0,2%.

El comportamiento observado para el periodo 2009-2015 evidencid que esta capital
mantuvo una tendencia paralela a la nacional, ubicdndose por encima en los periodos
2009-2013, pero por debajo entre 2014 y 2015, donde las series alcanzaron su maximo
indicador.

2.5.3. Turismo en el Departamento

De acuerdo con datos del Instituto de Turismo del Meta, el crecimiento presentando en
el flujo vehicular por la principal via terrestre que comunica los Llanos Orientales con el
centro del pais (via Bogota-Villavicencio) crecid en 8,25%, pasando de un milléon 600
vehiculos en 2012 a un millon 800 vehiculos en 2016. Esto representa un incremento en
la tasa de visitas de turistas al departamento, representado en un 12,20% entre 2012 y
2016, con un crecimiento del 50% en la ocupacion hotelera entre 2012 y 2016.



Tabla 1.Flujo vehicular carretera Bogota-Villavicencio

TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL
2012 2013 2014 2015 2016
1.669.683 1.775.498 1.803.442 1.889.808 1.807.450

Fuente: Instituto de Turismo del Meta

El nimero de turistas que visitan el Departamento del Meta también ha tenido un
importante comportamiento creciente durante los ultimos cinco afios, pasando de
3.290.000 visitantes en 2012 a cerca de 3.700.000 en 2016, lo que representa un
incremento del 12,46%, apalancado principalmente por mejoras en los tiempos de
desplazamiento desde Bogota, por el incremento en la oferta de sitios turisticos, fincas
de recreo, sitios de interés general y reestructuracion de ferias y fiestas en sus diferentes

municipios.

Tabla 2. Numero de turistas promedio Departamento del Meta 2012-2016

ANO ANO ANO ANO <
2012 2013 2014 2015 ANO 2016
3.290.622 3.330.036 3.556.197 3.760.629 3.692.379
Fuente: Instituto de Turismo del Meta
Tabla 3. Ocupacion Hotelera en Villavicencio 2012-2016
Ocupacion hotelera Variacion
% % % %
ANO 2012 | ANO 2013 | ANO 2014 | ARO 2015 | ARO 2016 Variacion |Variacién [Variacion |Variacion
2016 - 2016 - 2016 - 2016 -
2015 2014 2013 2012
40,52 57,08 67,5 61,43 61,18 -041 -9,37 7,17 50,99
Fuente: Instituto de Turismo del Meta
Tabla 4. Visitas de turistas a Parques en Villavicencio 2012-2016
CONSOLIDADO ENERO 2012/2013/2014/2015/2016
PARQUES 2012 2013 2014 2015 2016
LAS
MALOCAS 148.148 184.665 99.068 181.327 98.467
LLANURA 53.893 60.553 66.631 96.989 100.470
OCARROS 144.010 84.885 105.197 188.736 138.042
TOTAL 346.051 330.103 270.896 467.052 336.979

Fuente: Instituto de Turismo del Meta




2.5.4. Plan de desarrollo Economico y Social del Departamento

Mediante la Ordenanza 902 de 2016, la Asamblea Departamental adopto el Plan de
Desarrollo Economico y Social del Departamento del Meta para el periodo 2016-2019,
denominado: El Meta, Tierra de Oportunidades. Inclusion - Reconciliacion — Equidad,
compuesto por cinco ejes tematicos, denominados: desarrollo humano incluyente y
equitativo; infraestructura para las oportunidades; sustentabilidad econdmica y del
territorio; paz y reconciliacion y fortalecimiento institucional.

Estos ejes guardan congruencia con los postulados del Plan Nacional de Desarrollo 2014-
2018, acogiendo los mandatos constitucionales y legales, en el marco de las competencias
del departamento para dirigir la administracion del territorio.

Eje 1. Desarrollo humano incluyente y equitativo. Pretende acoger los postulados
conceptuales de desarrollo humano para indicar que las personas deben tener una larga
vida, saludable, educada y con niveles dignos de existencia. Este eje trabaja
prioritariamente en temas de educacion y salud, buscando que en estos dos sectores se
privilegie el acceso, aumenten las coberturas de atencion y haya una adecuada prestacion
de los servicios. De igual manera, pretende beneficiar de los bienes publicos a los
diferentes grupos poblacionales, especialmente aquellos grupos que se consideran como
vulnerables, bien sea por su condicidon socio econdmico, su género, su raza, preferencias
sexuales, ubicacion territorial u ocupacion. Otros aspectos como el deporte, la cultura,
recreacion y vivienda son tenidos en cuenta en este eje dada su importancia como
aglutinadores sociales y fortalecimiento de la unidad familiar.

Eje 2. Infraestructura para las oportunidades. El departamento del Meta considerado en
el ambito nacional como uno con grandes potencialidades en el pais gracias a su posicion
geografica, sus riquezas naturales, la produccidn agropecuaria, el desarrollo progresivo
del sector agroindustrial y el turismo, entre otros, necesita desarrollar y modernizar la
infraestructura de transporte en cada uno de sus modos.

La inversion en infraestructura en transporte permite al departamento generar un alto
impacto en el desarrollo de la economia metense, contribuyendo a una comunicacion mas
rapida con la capital de la republica, el centro del pais y mercados internacionales.

De igual forma, el mejoramiento de la infraestructura de servicios publicos para ampliar
cobertura, satisfacer la demanda efectiva y potencial, mejorando las condiciones de vida
de la poblacion.

Eje 3. Sustentabilidad econdémica y del territorio. La “petrolizacién” de la economia
departamental le gener6 un dafio muy grande al territorio, por la dependencia de politicas
cambiantes al régimen del sistema general de regalias en cuanto a su distribucion y por
los choques externos con base en las caidas en los precios internacionales del petrdleo.
Esto desencadend en una fuerte contraccion del PIB departamental en los tltimos dos
aflos teniendo en cuenta que gran parte del andamiaje productivo, comercial, inmobiliario




gira alrededor de la industria petrolera, lo que genera riesgos de sostenibilidad econémica
y fiscal en momentos de crisis del sector.

Es por ello que el departamento del Meta debe apuntar a la diversificacion de su estructura
productiva desde la ejecucion de un plan que permita consolidar varios sectores
economicos capaces de reemplazar el petroleo en el momento que este deje de tener
importancia que hoy tiene en el producto interno bruto local.

La actual crisis del sector petrolero ha dejado como consecuencias aumento del
desempleo, disminucion del capital circulante, cierre de negocios, crecimiento de la
cartera vencida en todo tipo de establecimientos, incumplimientos contractuales, bajas
ventas en el comercio y precaucion extrema de los inversionistas en la ejecucion de sus
proyectos.

El gobierno actual pretende fortalecer el potencial agricola y pecuario con el fin de
ampliar los mercados, mejorar la productividad y desarrollar valores agregados a través
de una agroindustria dindmica e innovadora. Por otro, lado se estad impulsando al
turismo como principal sector jalonador de la economia, buscando convertir en
productos turisticos las potencialidades que en esta materia tiene el departamento.

Eje 4. Paz y reconciliacién. El Meta es uno de los departamentos mas golpeados por el
conflicto armado colombiano, es por ello que se tienen implementadas estrategias de
alineacion con el gobierno nacional para dar cumplimiento a la Ley 1448 de 2011, la
Politica Nacional de Seguridad y Convivencia Ciudadana de 2011 y el Decreto 4100 de
2011. Para la Gobernacion del Meta, la construccion de paz territorial y la preparacion
para un eventual escenario de posconflicto es un asunto prioritario en la agenda publica.
Este eje le apuesta al fortalecimiento institucional, a la articulacion con las diferentes
organizaciones de la sociedad civil, comunidad internacional, entidades publicas en todos
sus niveles para generar unas politicas de sustentabilidad del tema del postconflicto que
incluye una politica a las victimas, una politica de garantias de goce y proteccion de
derechos humanos y derecho internacional humanitario y una politica de seguridad,
convivencia, participacion ciudadana y gestion del riesgo.

Eje 5. Fortalecimiento institucional. Ajustes administrativos internos para atender
prioridades reacomodando cargas laborales, actualizando las funciones, modificando
procesos y procedimientos y definiendo los énfasis en materia de contratacion son
aspectos fundamentales para un adecuado fortalecimiento de la institucionalidad
departamental.

Lo anterior ligado a un mejoramiento de las finanzas publicas, mejorando recaudos,
eficiencia del gasto, desarrollando estrategias de mercado de unidades de negocio,
suscripcion de APP y la gestion de recursos ante entidades de nivel nacional e
internacional.

La integracion regional sera una estrategia de este eje para fortalecer proyectos
regionales, aprovechamiento de recursos naturales, transporte, energia, innovacion,



agricultura, biocomercio, ecoturismo y ordenamiento territorial. Todo lo anterior
trabajando en el fortalecimiento de la integracion regional con la amazorinoquia y la
RAPE- region central cuya importancia socio demografica y econdémica en el pais es
indiscutible, pues permite la interaccion la capital de la republica, Cundinamarca,
Boyaca, Tolima y Meta.

Esto se logra mediante una politica de modernizacion y fortalecimiento de la
administracion publica, una politica de cooperacioén para generar oportunidades para el
desarrollo, una politica de buen gobierno que se construye a partir de acuerdos sociales y
el manejo responsable de los recursos publicos, una politica de ordenamiento territorial
y fortalecimiento regional y subregional, entre otros.

2.6. Parques Tematicos en Colombia

“Parque tematico es el nombre genérico que se utiliza para denominar a un recinto con
un conjunto de atracciones, espacios para el ocio, entretenimiento, educacion y cultura,
normalmente organizadas en torno a una linea argumental que les sirve de inspiracion.
Precisamente, por ello un parque tematico es algo mucho mas complejo que un parque
de atracciones o una feria. Esto también implica que vaya ligado a un proyecto
empresarial mas solido y con importantes inversiones econémicas”

El primer parque tematico que tuvo Colombia fue el Parque Nacional Cueva de los
Guécharos inaugurado en 1960, y que sirvid para que desde entonces se hayan inaugurado
varios sitios similares a lo largo del territorio nacional.

Dentro de los mdas importantes se encuentran el Parque Nacional de la Cultura
Agropecuaria — Panaca, Mundo Aventura, Parque y Zoologico Jaime Duque, Parque
Nacional del Café, Multiparque, Parque Nacional del Chicamocha, Salitre Mégico,
Maloca, entre otros. Especificamente, en el Meta se encuentran el Parque Tematico las
Malocas y el Zooldgico los Ocarros.

Los productos y servicios que ofrecen los parques tematicos en Colombia son variados
ya que depende de la tematica y las instalaciones. Sin embargo, se pueden encontrar
algunos en comuin como son los senderos ecoldgicos, actividades recreativas al aire libre,
actividades con animales, atracciones mecanicas, zonas de camping, servicios de comida,
piscinas.

Para el desarrollo del objetivo general de este trabajo se tomard como fuente de
informacion el Parque Panaca, el cual abri6 sus puertas al publico el 7 de diciembre de
1999 y se considera que tiene condiciones similares a lo que se espera podria tener la
propuesta de parque temadtico en el Meta.

El comienzo de Panaca no fue facil, las circunstancias del entorno representaban muchas
amenazas ¢ incertidumbre, adicional se debia conseguir una inversion de
aproximadamente 8 mil millones de ddlares como apoyo financiero para iniciar el
proyecto.


https://es.wikipedia.org/wiki/Atracci%C3%B3n_tur%C3%ADstica
https://es.wikipedia.org/wiki/Ocio
https://es.wikipedia.org/wiki/Entretenimiento
https://es.wikipedia.org/wiki/Educaci%C3%B3n
https://es.wikipedia.org/wiki/Cultura
https://es.wikipedia.org/wiki/Parque_de_atracciones
https://es.wikipedia.org/wiki/Parque_de_atracciones
https://es.wikipedia.org/wiki/Feria
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Aunque los bancos Ganadero y Cafetero de aquel entonces le cerraron la puesta a este
proyecto, gracias a contactos politicos y a la coyuntura social del momento en la zona, el
creador del proyecto Jorge Ballén consigui6 inversion en entidades estatales como el
Instituto de Fomento Industrial - IFI, el Fondo Nacional de Desarrollo Empresarial -
FONADE y el Banco Agrario.

En la lista de entidades vinculadas a Panaca estaban el Ministerio de Agricultura, el de
Comercio Exterior, Medio Ambiente y Educacion, ademas de importantes entidades
como el ICA (Instituto Colombiano Agropecuario), varios fondos gremiales y 62
empresas comerciales. El objetivo de este parque es la interaccion con la zoologia
doméstica, buscando recuperar la esencia de lo elemental.

Se trata de un negocio familiar que nacidé en una finca cafetera y con solo con la
conviccion de llevar el campo a cada uno de sus visitantes, con su lema “sin campo no
hay ciudad”.

En Quimbaya a 45 minutos de Armenia estdn las 103 hectareas que conforman Panaca,
46 destinadas al parque, 6 para el hotel y 51 para cultivos.

En minimo seis horas se recorre el sendero ecoldgico de 2,8 kilémetros que cuenta con
10 estaciones tematicas y 4500 animales domésticos donde los visitantes pueden conocer
procesos ganaderos, de especies menores y en general todo lo que tiene que ver con
trabajo en el campo. Recibe aproximadamente 28 mil visitantes al mes y el sostenimiento
del parque estd en manos de 57 empresas y 18 gremios generando mas de 200 empleos
directos.

2.6.1. Factores Claves del éxito de Panaca

La filosofia (sin campo no hay ciudad) donde estd presente un concepto de vida, una
filosofia empresaria, de re-naturalizacion del hombre, busca que los habitantes urbanos
comprendan la trascendencia del sector agropecuario en el desarrollo econdémico y social
del pais.

Decisiones para posicionar la marca basados en el desarrollo de la identidad de marca, el
slogan y la mascota.

Conocimiento y experiencia en el tema agropecuario.

La capacidad creativa.

La dindmica y evolucion frente al cambio.

Constancia, perseverancia e insistencia.

El recurso humano.

La diversificacion en su portafolio.



2.6.2 Formas de Financiacion de Panaca

El funcionamiento y operacion del parque es posible gracias a la generacion de ingresos
a través de:

Patrocinios asociados: provenientes de empresas que financian una parte de la operacion
a cambio de publicidad en el parque. Se encuentran empresas como Solla, fabricantes de
concentrados animales, Purina, Cipa, enre otros.

Patrocinios agroindustriales: Son suministrados por empresas que pagan por tener una
muestra de su proceso productivo.

Patrocinios institucionales: Son empresas que no estan directamente relacionadas con la
parte agricola, pero que pagan por publicidad en el parque.

Concesiones: Arrendamiento de espacios a empresas interesadas en comercializar
alimentos, artesanias, souvenirs y otros articulos.

Teniendo en cuenta el éxito que ha tenido Panaca, el Quindio se ha posicionado como
uno de los departamentos con mejor aprovechamiento de turismo en Colombia. El sector
de turismo y hotelero segiin el DANE ha crecido un 11,9 en promedio, ubicandose muy
cerca al promedio nacional (12,5 por ciento) e incluso del Departamento del Atlantico
(12,7 por ciento).

El Turismo en el Quindio pas6 de generar 120 mil millones en el 2010 a 178 mil millones
en 2014, apalancado principalmente por parques como Panaca y el Parque Nacional del
Cafe.

En los ultimos cinco anos la inversion extranjera directa en el sector de Comercio,
restaurantes y hoteleria crecidé un 180%.

El Ministerio de Industria, Comercio y Turismo indica que en el 2000 ingresaron a
Colombia 600 mil visitantes, mientras en 2014 el nimero ya llegaba a 1.900.000 con
crecimiento constante todos los afios.

3. Justificacion y Formulacion de la pregunta

En los ultimos afios el Departamento del Meta ha sufrido los embates de la crisis del
sector petrolero, deteriorando la economia regional que basaba gran parte del desarrollo
y sostenibilidad en la produccion de este commodity. Se trata de un departamento con
gran potencial en materia turistica por la belleza de sus paisajes naturales y que necesita
disponer de unas condiciones especiales que motiven a las personas a visitar este paraje
de la geografia nacional, cuya gran ventaja se presenta debido al desarrollo de la
infraestructura vial dada en los ultimos afios en el pais mediante la construccion de la
doble calzada Bogota-Villavicencio que conecta a estas dos ciudades en 90 minutos, y
convierten al Departamento de Meta en una buena opcion para la implementacion de este
proyecto.



La ejecucion de un parque de diversiones tematicas en la region se convierte en una
importante actividad por el desarrollo de la economia y la cultura regional. Se crean
espacios de esparcimiento para los nifos, adolescentes y familias, basados en atracciones
mecanicas de ultima tecnologia y cuya escenografia sea acorde al desarrollo de la cultura
llanera que le permita al Departamento del Meta el reposicionamiento en materia
turistica. Pero también, se busca que se convierta en motor de desarrollo de la economia
local, generando mas puestos de trabajo y jalonando otros sectores.

La estructuracion financiera optima de la construccion del parque de diversiones tematico
para el Departamento del Meta determinara las condiciones para la implementacion y su
sostenibilidad en el tiempo, asi como la de proponer estrategias para resolver la pregunta
mas obvia para cualquier inversionista “;Es viable desde el punto de vista econdmico-
financiero y sustentable en el tiempo la construcciéon de un parque de diversiones
tematico en el Departamento del Meta?”.

La respuesta a esta pregunta se explicard mediante la implementacién de técnicas de
determinacion de solvencia econdémica basada unica y exclusivamente en los recursos
que generara el mismo proyecto, de manera que los flujos de caja y el valor de sus activos
puedan responder por si solos como garantia de reembolso de la financiacion recibida,
aun en los peores casos predecibles técnica o econdmicamente que pudieran ocurrir
durante la vida del proyecto.

4. Objetivos

4.1. Objetivo General

Evaluar una propuesta financiera de Project Finance para la construccion de un parque
tematico de turismo natural en el Departamento del Meta.

4.2. Objetivos Especificos

e Mostrar los fundamentos tedricos basicos de la implementacion de un Project
Finance.

e Evaluar las condiciones socio-econdmicas del Departamento del Meta para la
implementacion de un parque tematico.

e Conocer las diferentes experiencias y dindmicas de parques tematicos en
Colombia.

e Determinar los flujos de caja 6ptimos por parte del privado para desarrollar el
proyecto por medio de un Project Finance.



5. Marco de Referencia

Para Cuenca y Aguilar (2009), el término ocio hace referencia a una capacidad que poseen
todos los seres humanos, pero que solo desarrollan algunos. No es un patrimonio universal
al que se accede por el solo hecho de existir, al igual que el tiempo, donde el hecho de nacer
que permite a las personas a acceder a un tiempo propio, pero que no los hace necesariamente
conscientes de su importancia, ni se capacita para su uso.

La preferencia de las personas por ciertas formas de diversion estd determinada por su
preparacion fisica y mental, su nivel cultural, edad, sexo, temperamento. Es por esto que el
concepto de recreacion se caracteriza por la variedad de formas en que se conciba, a fin de
satisfacer a todas las personas.

La recreacion se da a través de la generacion de espacios en la que las personas pueden
participar libremente de acuerdo con sus intereses y preferencias. La nocion basica de
recreacion se da cuando cada uno encuentra lo que mas placer le genera, logrando sentirse
comodo y haciendo de ella la mejor experiencia posible.

Para Gonzalez et al. (2003), se ha comprobado que no siempre una mayor disponibilidad de
tiempo lleva implicito un mejor empleo, esto significa que no basta lograr un aumento de
dicho tiempo, incluso no es suficiente propiciar un sistema de ofertas en contenidos ricos en
variedad, intentando garantizar las condiciones objetivas. También, se tienen que operar las
condiciones subjetivas intentando despertar en los individuos necesidades e intereses hacia
ofertas y formar una actitud favorable hacia ellos.

Para Sosa (2003) el tiempo es una categoria socioldgica, que parte del tiempo de
reproduccion en la cual el grado de obligatoriedad de las actividades no es de necesidad y en
virtud de tener satisfechas las necesidades vitales humanas en un nivel basico, se puede optar
por cualquiera de ellas.

Sin embargo, actualmente se presenta un conflicto en la sociedad mundial, que surge de las
dificultades crecientes que los ciudadanos tienen porque no disponen de lugares de recreacion
y contacto con la naturaleza. La construccion de espacios de recreacion para una determinada
comunidad, es una tarea de suma importancia que deberia interesar a los gobiernos por el
establecimiento de lazos de contacto y pertenencia mucho mas solidos, asi como la
disminucion de violencia, estrés y el aislamiento. También, es de importancia para
inversionistas privados que ven en este tipo de negocios una buena opcion de desarrollo
teniendo en cuenta la creciente demanda mundial por actividades de ocio y recreacion en el
caso particular de lugares de la geografia nacional, donde la diversidad de recursos naturales
se convierte en uno de sus activos mas importantes como lo es el del Departamento del Meta.

El turismo natural ha crecido continuamente durante décadas convirtiéndose en uno de los
incrementos mas acelerados del mundo. Segun la Organizacion Mundial del Turismo
(O.M.T), el turismo se define como “un fenémeno social, cultural y econémico relacionado



con el movimiento de las personas a lugares que se encuentran fuera del lugar de su residencia
habitual, por motivos personales o de negocios/profesionales”.

Para Benavides (2015), el turismo en Colombia ha venido tomando fuerza como una
alternativa importante de negocios, teniendo en cuenta la planeacion estratégica, presencia
institucional en el sector, generacion de un marco regulador, mecanismos de incentivos y la
fuerte atraccion de la inversion extranjera. Esto se demuestra con el aumento de los ingresos
por conceptos de viajes y turismos en la balanza de pagos. En cuanto a la planificacion, el
Estado actia como una institucion que ayuda a proyectar el desarrollo turistico a destinos
conocidos y nuevos a desarrollar.

Desde el punto de vista de la planificacion, el plan sectorial de turismo 2014-2018 plantea
que por medio del Articulo 339 de la Constitucion Politica de Colombia determind a nivel
nacional la obligacion de elaborar un plan nacional de desarrollo y, a nivel regional,
establecid que las entidades territoriales deberian elaborar y adoptar de manera concertada
entre ellas y el gobierno nacional, planes de desarrollo, con el objeto de asegurar el uso
eficiente de sus recursos y el desempefio adecuado de las funciones que les hayan sido
asignadas por la Constitucion y la ley. Igualmente, en el Articulo 300 se establecid que
corresponde a las Asambleas Departamentales, por medio de ordenanzas, entre otras, expedir
las disposiciones relacionadas con la planeacion, el desarrollo econémico y social, el apoyo
financiero y crediticio a los municipios, el turismo, el transporte, el ambiente, las obras
publicas, las vias de comunicacion y el desarrollo de sus zonas de frontera.

En el desarrollo de este marco normativo en 1995 dentro el Plan Nacional de Desarrollo
aprobado por la Ley 188, en el Articulo 20 de esta Ley se establecio que las acciones que se
desarrollen en el sector turismo se encaminarian a fortalecer la competitividad, de tal manera
que se generen condiciones favorables para su desempefio con clara preservacion de los
valores sociales, culturales y ambientales del pais.

Con la expedicion de la Ley 300 de 1996 se determind que el turismo es una industria esencial
para el desarrollo del pais y en especial para las entidades territoriales, regiones y provincias
y, debe contener los elementos que permitan fortalecer la competitividad del sector, con el
objetivo de que el turismo encuentre condiciones favorables para su desarrollo en los &mbitos
social, econdmico, cultural y ambiental. A nivel regional se establecid que corresponde a los
Departamentos, a las Regiones, al Distrito Capital, a los Distritos, Municipios y a las
comunidades indigenas, la elaboracién de Planes Sectoriales de Desarrollo turistico con
fundamento con lo establecido en la mencionada Ley que debe seguir el mismo mecanismo
establecido en el Articulo 9°, Numeral 1°, de la Ley 152 de 1994 para la conformacion del
Consejo Nacional de Planeacion. En materia de planificacion dispuso la armonizacion de las
actividades turisticas con el plan sectorial de turismo, el cual debe formar parte del plan
nacional de desarrollo. También, establecio que la preparacion del Plan Sectorial de Turismo
debe seguir el procedimiento establecido en el Articulo 339 de la Constitucion Nacional, que
se coordinara con el Departamento Nacional de Planeacion y con las entidades territoriales y
formard parte del Plan Nacional de Desarrollo, previa aprobacion del CONPES.



De acuerdo con lo anterior, y segun lo dispuesto en Articulo 7 del Decreto 2785 de 2006,
corresponde al Ministerio de Comercio, Industria y Turismo “coordinar la elaboracion del
Plan Sectorial de Turismo de acuerdo con los articulos 1, 2, 16, 29, 30 y 33 de la Ley 300 de
1996 y deméas normas que la modifiquen”.

Segin el documento Conpes 3397 (2015) aunque Colombia dispone de magnificos
escenarios naturales y variados recursos culturales para el desarrollo turistico, esto no
representa grandes ventajas en el momento de hacer nuevos productos turisticos, con
encuestas realizadas mas del 70% de los encuestados indica que la inseguridad es un
elemento predominante en los turistas internacionales.

Algunos factores transversales que menciona el documento son:

e Infraestructura y transporte. El pais tiene deficiencias importantes en temas de
transporte de todo tipo (fluvial, maritimo, aéreo y aeroportuario).

e Deficiencias en la planta turistica. En algunas regiones del pais la capacidad turistica
es limitada o no existe, lo cual dificulta la llegada de visitantes internacionales.

e Financiacion. Acceso limitado para adquirir recursos destinados al desarrollo del
sector de turismo.

e Inseguridad y situacion de orden publico. Se trata de una de las preocupaciones mas
grandes y uno de los mayores limitantes para el visitante internacional.

e Promocion y comercializacion del producto. Existen muchas deficiencias al momento
de disenar y crear productos, adicional a que no existe unificacién de productos y de
conceptos de turismo.

e Carencia y discontinuidad en los Planes de Desarrollo Turistico Regional. Hay
difucltades en los planes regionales de turismo, o en el peor de los casos, no existen.

e Deficiencias en la formulacion y ejecucion de politicas de turismo, ausencia de
politicas publicas especialmente a nivel regional.

e Falta de encadenamiento de los prestadores de servicios turisticos. Lo habitual es que
no hay trabajo en conjunto de los actores de servicios turisticos.

e Programas de calidad. Ausencia de programas de control de calidad y proteccion al
turista.

e Educacion y capacitacion. Falencias de capacitacion en el recurso humano que presta
los servicios turisticos, ausencia de un segundo idioma y pocos programas
estructurados de educacion formal sobre el tema.

e Sensibilizacion turistica. No existe cultura turistica y conciencia de lo que esto
significa.

Para Secal (2001) parque tematico por definicion es un recinto cerrado, que tiene plantas y
con finalidad recreo. Cuando se habla de tematico, remite a una motivacioén o tema que hace
homogéneo todo el conjunto del parque, pretende que los visitantes, ademas de divertirse se
relajen y se sientan en otro espacio y lugar.

El parque tematico es un lugar especializado en la satisfaccion de la demanda de ocio y
diversion buscando que el visitante viva una experiencia en un mundo magico hecho realidad



a través de los sentidos. Asi mismo, generando al visitante a una serie de emociones fisicas
mediante atracciones y juegos en un lugar que tiene caracteristicas basicas que den el
calificativo de parque tematico, como belleza natural, limpieza, orden, seguridad, aislamiento
y muchas otras que podrian incluirse.

Es importante tener en cuenta que las atracciones deben poder divertir a toda la familia desde
nifios hasta ancianos, debe tener atractivos para cualquier grupo de edad y satisfacer ademas
necesidades basicas de alimentacion y posible alojamiento.

Textualmente Secal termina definiendo parque tematico como

“un recinto cerrado de gran extension, en el que se pretende fundamentalmente la
diversion de sus visitantes por medio de la vivencia de un mundo «magico» y del
disfrute de un conjunto de atracciones mecanicas especialmente organizadas entorno
a una o varias ideas o ejes temdticos que dan homogeneidad al conjunto™

Los parques con caracteristicas similares nacen a finales del XIX en Norteamérica, con uno
inaugurado en 1887 en Conney Island (Nueva York). Es primer espacio dio paso a que se
abrieran diferentes parques con acceso de tranvias y trolebuses, lo que hizo que se visitara
zonas periféricas poco habitadas con anterioridad.

Como resultado de esa politica a finales de la segunda década del siglo XX existian unos
1500 parques con tales caracteristicas por toda Norteamérica, muy similares a los que se
conocen actualmente.

Ya en 1955 se construy6 en California el primer parque tematico moderno: Disneyland,
dando vida a los personajes de Disney en un lugar fuera, simulando un cuento de hadas,
logrando tener atracciones vestidas con los decorados de las peliculas de dibujos animados,
puso precios fijos para las atracciones y se convirtid en modelo para muchos parques
tematicos que se crearian a futuro.

La creacion de este parque abrid la puerta para una nueva forma de turismo a través de
parques tematicos, teniendo un espacio dotado completamente de alojamiento, restaurantes,
comercios y en general toda una infraestructura creada para recibir millones de visitantes.

Secal menciona las diferentes caracteristicas que deben tener los parques tematicos las cuales
relacionan a continuacion:

e Los parques temdticos son atractivos para toda la familia con diversiones para todos
los grupos de edad.

e Contienen uno o mas entornos tematicos, y cada uno de ellos se suele encontrar
alrededor de un nticleo central de servicio.

e Los parques tematicos tienen entretenimientos ambientales como musicos
ambulantes, actores, disfraces y en general actuaciones y espectaculos gratis para
generar un ambiente especifico.



e Presentan un fuerte nivel de inversion por viaje, es decir, que solo grandes compaiiias
pueden estar en disposicion de hacer este tipo de inversiones.

e Por ultimo, suelen tener una politica de precio tinico, donde por un solo valor se tiene
acceso a todas las atracciones.

6. Método de solucion

Para cumplir con el estudio del Project Finance se realizaron unas proyecciones financieras
sobre las cuales el objetivo es identificar la capacidad de pago del endeudamiento con los
recursos provenientes de la operacion.

Con el modelo se intent6 identificar el periodo sobre el cual se logra el punto de equilibrio,
entendido como el nimero de asistentes que logra que la utilidad neta sea cero.
Adicionalmente, y luego de verificar que el flujo de caja fuese positivo, se identifican los
pagos de deuda potenciales con el fin de analizar la solvencia del Project Finance.

Se proyectara el estado de pérdidas y ganancias, flujo de efectivo y evaluacion financiera del
proyecto, donde finalmente se calculan unos covenants que dan la garantia de que el proyecto
cubre los pagos.

El presente capitulo tiene como objetivo desarrollar y sustentar los resultados de la

elaboracion del modelo de Project finance para la implementacion del parque tematico.

6.1 Supuestos de proyeccion.

6.1.1 Plazo de tiempo de evaluacion.

e Periodo de construccion y pre-operativos de tres (3) afios.

e E] periodo explicito de evaluacion es de veinte (20) afios posterior de finalizada la
construccion del parque.

e Al final del periodo explicito los activos revierten al participante publico.

6.1.2 Detalles macroeconomicos

e Las proyecciones macroeconomicas se obtienen de Investigaciones Econdmicas de
Bancolombia

Tabla 5. Variables macroeconomicas
2015 2016 ‘ 2017 ‘ ‘ 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
I'ndicedepreciosalconsumidor 6.8% 5.8% 3.90% 3.10% 3.60% 3.40% 3.00% 3.00% 3.00% 3.00% 3.00% 3.00%

2027
3.00%



indice de precios al consumidor 126.15 133.40 138.60 14290 148.04 153.08 157.67 162.40 167.27 172.29 177.46 182.78
DTF 5.22% 6.86% 5.35% 6.80% 6.50% 5.80% 6.00% 6.00% 6.00% 6.00% 6.00% 6.00%
PIB 3.10% 2.00% 2.60% 3.40% 4.00% 3.60% 3.70% 3.70% 3.70% 3.70% 3.70% 3.70%
TRM 3,149 3,001 2,950 2,860 2,770 2,700 2,650 2,650 2,650 2,650 2,650 2,650

188.27
6.00%
3.70%
2,650

Fuente: Bancolombia, investigaciones economicas
https://www.grupobancolombia.com/wps/portal/empresas/capital-inteligente/investigaciones-economicas/publicaciones/informe-anual-proyecciones

6.1.3 Supuestos de proyeccion de ingresos

Basado en datos obtenidos del Instituto de Turismo del Meta -que registro visitas a parques
menores de la region (Parque La Llanura, Parque Los Ocarros, Parque Las Malocas)- se
registraron en 2016 un promedio por parque de 112 mil asistentes.

Para el proyecto se asumi6 una rampa de posicionamiento que crece a medida que el parque
aumenta su popularidad. Se inicia con 108 mil asistentes en el 2021 (equivale a 300 por dia)
hasta alcanzar un nivel estable esperado de 396 mil asistentes en el 2025, equivalente a 1.100
asistentes por dia.

Tabla 6. Proyeccion de asistentes
[ 2021 [ 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 2028 @ 2029

Asistentes por dia 300 500 700 900 1,100 1,100 1,100 1,100 1,100 1,100 o 1,100
Asistentes por mes 9,000 15,000 21,000 27,000 33,000 33,000 33,000 33,000 33,000 33,000 88353 33,000
Asistentes por afio 108,000 180,000 252,000 324,000 396,000 396,000 396,000 396,000 396,000 396,000 HEH 396,000

Fuente: Supuestos propios, cifras en millones de pesos.

Se establecio un precio de ingreso de treinta mil pesos por asistente ($ 30.000) que
incrementa con inflacion. Este precio es inferior al de otro parque comparable como Panaca,
donde el ingreso es de 66 mil pesos. El objetivo es incrementar el turismo en la regiéon con
las externalidades positivas asociadas.

Tabla 7. Proyeccion de ingresos

2021 2022 2023 ‘ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Asistentes por afio 108,000 180,000 252,000 324,000 396,000 396,000 396,000 396,000 396,000 396,000  ::: 396,000
::]siite deingresoen 50500 30900 31,827 32,782 33,765 34778 35822 36896 38003 39,143 52,605
Ingresos esperados 3240 5562 8020 10,621 13,371 13,772 14,185 14,611 15049 15501  ::: 20,832

Millones de pesos

Teniendo en cuenta la politica departamental de turismo implementada en el eje 3 del plan
de desarrollo departamental 2016-2019, denominado “Sustentabilidad econdmica y del
territorio” se le encomendo al sector turismo una importante participacion en la economia
regional como agente dinamizador de otros sectores econdmicos. Se espera que el Parque
genere externalidades positivas en actividades de consumo, crecimiento del empleo,
crecimiento de la construccion, incremento en ocupacion hotelera, y crecimiento del
comercio en general.

6.1.4 Supuestos de proyeccion de egresos

e Una (1) persona de staff por cada dos mil (2.000) asistentes.



Reciben salario minimo con incremento de inflacién mas un punto porcentual (inflacion
+ 1%).

Factor de seguridad social se proyecta en 1.5x.

Honorarios de veinte millones ($ 20.000.000) de honorarios en revisoria fiscal y
consultores externos.

Seguros de quinientos millones ($ 500.000.000) que cubririan hasta 50 mil millones de
responsabilidad (1% de tasa implicita).

Los gastos de personal de administracion se proyectan en seiscientos dos millones ($
602.000.000) anuales equivalentes a $ 50 millones mensuales.

Los gastos de comerciales y personal de ventas se proyecta en $ 90 millones anuales.

A publicidad y mercadeo se destinan $ 400 millones.

Gastos de viajes se asumen en $ 12 millones.

Tabla 8. Proyeccion de egresos

Cifras en millones 2018 2019 2020 | 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
De personal 0 0 0 814 1,412 2,055 2,748 3,493 3,633 3,778 3,929 4,087 4,250 = 6,291
Honorarios 20 21 21 22 23 23 24 25 26 26 27 28 29 = 39
Z;g:::i'g;'::tos v 0 0 0 420 433 446 459 473 487 502 517 532 548 = 736
Seguros 0 0 0 500 515 530 546 563 580 597 615 633 652 877
5;?:'e”a' aseo,gastosde o 40 4 11 11 12 12 12 13 13 14 14 14 =a 19
Depreciacion 0O 0 0 275 275 275 275 275 275 275 275 275 275 275
Total costos operacionales 30 31 32 2,042 2,668 3,341 4,065 4,841 5,013 5,191 5377 5569 5,769 8,237
De personal 602 630 658 684 712 740 770 800 832 866 900 936 974 1,441
Gastos de administracion 602 630 658 684 712 740 770 800 832 866 900 936 974 ::: 1,441
De personal 90 94 98 102 106 111 115 120 124 129 135 140 145 =z 215
Publicidad y mercadeo 400 414 428 441 455 468 482 497 512 527 543 559 576 774
Gastos de viaje 2 12 13 13 14 14 14 15 15 16 16 17 17 um 23
Gastos de ventas 502 521 540 557 575 593 612 631 651 672 694 716 739 2 1,012

Fuente: Supuestos propios, cifras en millones de pesos.

6.1.5 Supuestos de proyeccion de inversion en Propiedad, Planta y Equipo.

Las inversiones de capital del proyecto (Capex) seran de $ 70 mil millones de pesos
repartidos entre 2018, 2019 y 2020.

Tabla 9. Proyeccion de inversion en Propiedad, Planta y equipo.

Cifras en millones

Vias internas 5,000

Decoracion e infraestructura 10,000

Montafia rusa (Atraccién 1) 10,000 10,000 10,000
Atraccion 2 3,333 3,333 3,333
Atraccion 3 1,667 1,667 1,667
Atraccion 4 833 833 833
Atraccion 5 833 833 833
Atraccion 6 833 833 833
Carrusel 833 833 833
Inversion en propiedad, planta y equipo 33,333 18,333 18,333

Fuente: Supuestos propios, cifras en millones de pesos.

Tabla 10. Inversion en Propiedad, Planta y equipo ajustada por participacion sector

publico.

Cifras en millones

2018

2019

2020



Inversidn en propiedad, planta y equipo 33,333 18,333 18,333
Financiacion del sector puablico 70% 70%
Financiacion del sector privado 30% 30% 30%
Inversidn en propiedad, planta y equipo 10,000 5,500 5,500

Fuente: Supuestos propios, cifras en millones de pesos.

Se determind un aporte del gobierno departamental para la implementacion del proyecto
expresado en una contribucion de 100% de los terrenos y el 70% del Capex, entregando al
privado el aporte del 30% restante.

6.1.6 Modelacion de deuda

e Se corre el modelo con una deuda con tasa de interés proyectada en DTF + 6 puntos.

e Los recursos que el privado requiere como deuda son $ 28.000 millones de pesos,
estimados como: $ 21 mil millones para su parte del Capex y $ 7 mil millones para cubrir
pérdidas de primeros afos.

e Se asume que los socios aportan $ 10.200 millones. (26% del total de recursos:

10,2/(28+10.2).

Tabla 11. Deuda Project Finance.

2018 2019 2020
Saldo inicial 0 12,000 22,000
Nueva deuda Project Finance 12,000 10,000 6,000
Amortizacion de capital - Project Finance 0 0 0
Saldo acumulado de deuda 12,000 22,000 28,000
Intereses 1,536 2,750 3,304
Interés 12.8% 12.5% 11.8%

Fuente: Supuestos propios, cifras en millones de pesos.

6.1.7 Proyecciones

Tabla 12. Pérdidas y Ganancias.
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Ingresos 0 0 0 3240 5562 8020 10,621 13371 13,772 14,185 14,611 15,049 15501
Costos 30 31 32 2,042 2,668 3341 4065 4,841 5013 5191 5377 5569 5,769
L’::;:ad 30 31 32 1,198 2,894 4679 6557 8530 8759 8994 9234 9480 9,732
Gastos de 602 630 658 684 712 740 770 800 832 866 900 936 974
Admon.
S:;:::de 502 521 540 557 575 593 612 631 651 672 694 716 739
Utilidad

‘ 1,134 -1,182 -1,230 -43 1,608 3,346 5175 7,099 7,276 7456 7,640 7,828 8,020
operacional
Egresos
Breso 1,536 2,750 3,304 3,360 3,360 3,360 3,000 2,640 2,220 1716 1212 672 0
financieros
Utilidad
antes de 2,670 -3,932 -4,534 -3,403 -1,752 -14 2,175 4,459 5056 5740 6428 7,156 8,020
impuestos
Impuestos 0 0 0 0 0 0 805 1,650 1,871 2,124 2,379 2,648 2,967

Utilidad Neta -2,670 -3,932 -4,534 -3,403 -1,752 -14 1,370 2,809 3,185 3,616 4,050 4,508 5,052

Fuente: Supuestos propios, cifras en millones de pesos.

e El punto de equilibrio se encuentra en el 2024.

Tabla 13. Flujo de caja.
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Utilidad Neta -2,670 -3,932 -4,534 -3,403 -1,752 -14 1,370 2,809 3,185 3,616 4,050 4,508 5,052



(+) Depreciacién 0 0 0 275 275 275 275 275 275 275 275 275 275

(-) Inversiones 10,000 5,500 5,500

(FTr)]:‘n“ci"a deudaProject 15 500 10,000 6,000

g;:i::i:::::“al 3,000 3,000 3,500 4,200 4,200 4,500 5,600
(+) Aporte de socios 1,200 1,000 2,000 6,000

Flujo de caja del periodo 530 1,568 -2,034 2,872 -1,477 261 -1,355 84 -40 -309 283 -273
Flujo de caja inicial 0 530 2,097 64 2,935 1,458 1,719 365 449 409 225 508

Flujo de caja final 530 2,097 64 2,935 1,458 1,719 365 449 409 100 508 236

Fuente: Supuestos propios, cifras en millones de pesos.

e Se va cancelando la deuda a medida que el flujo de caja del proyecto lo permite,
finalizando en el 2030.

e Se valida en el modelo que no quede saldo de caja final.

Tabla 14. Tabla de deuda - Project Finance
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Saldo inicial 0 12,000 22,000 28,000 28,000 28,000 28,000 25,000 22,000 18,500 14,300 10,100 5,600

Nueva deuda

Project 12,000 10,000 6,000

Finance

Amortizacion

de capital - 0 0 0 0 0 0 3,000 3,000 3,500 4200 4200 4500 5600

Project

Finance

Saldo

acumulado de 12,000 22,000 28,000 28,000 28,000 28,000 25,000 22,000 18,500 14,300 10,100 5,600 0

deuda

Intereses 1,536 2,750 3,304 3,360 3,360 3,360 3,000 2,640 2,220 1,716 1,212 672 0

Interés 12.8% 12.5% 11.8% 12.0% 12.0% 12.0% 12.0% 12.0% 12.0% 12.0% 12.0% 12.0% 12.0%

Fuente: Supuestos propios, cifras en millones de pesos.

Tabla 15. Indicadores de cubrimiento de deuda

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

(=) Utilidad Neta 2670 -3.932 -4534 -3.403 -1.752 -14 1370 2.809 3.185 3.616 4.050
(C;)n'::(freses para evitar doble 1536 2750 3304 3360 3360 3.360 3.000 2640 2220 1716 1212
(=) Utilidad Neta antes de 1134 -1.182 -1.230 -43 1608 3.346 4370 5.449 5405 5332 5.262
intereses
) B e 0 0 0 275 275 275 275 275 275 275 275
(=) Flujo de caja para pago de 1134 -1.182 -1.230 232 1.883 3.621 4.645 5724 5.680 5.607 5.537
interés y capital
5 e il 4 e 0 530 2097 64 2935 1458 1719 365 449 409 100
(+) Capitalizacion de socios 1.200 1.000 2.000 6.000 0 0 0 0 0 0 0
) Flui - disoomibl
[FRMDEB R LRI 66 347 2.868 6.295 4.818 5079 6365 6.08 6.129 6.016 5.637
pago de deuda
() Interés 1536 2750 3.304 3360 3.360 3.360 3.000 2.640 2220 1716 1.212
(-) Capital 0 0 0 0 0 0 3.000 3.000 3500 4.200 4.200
(=) Servicio de la deuda 1536 2750 3.304 3.360 3.360 3.360 6.000 5.640 5720 5.916 5.412
Cobertura de servicio de deuda 0,0 01 0,9 19 14 1,5 1,1 1,1 1,1 1,0 1,0

2029
4.508

672

5.180

275

5.455

2030
5.052

0

5.052
275
5.327

508

5.836

5.600
5.600
1,0

Fuente: Elaboracion propia autores

Tabla 16. Términos de la deuda



Tabla de deuda

Monto del crédito 28.000.000.000
Tasa de interés DTF + 6 Puntos
Fecha inicial 1-ene-18
Fecha ultimo pago 31-dic-30

Plan de amortizacion

Abonos de Interés +

Ao Saldo inicial Nueva deuda capital Saldo final Interés Capital

2018 0 12.000.000.000 0 12.000.000.000 | 1.536.000.000 1.536.000.000
2019 12.000.000.000 10.000.000.000 0 22.000.000.000 | 2.750.000.000 2.750.000.000
2020 22.000.000.000 6.000.000.000 0 28.000.000.000 | 3.304.000.000 | 3.304.000.000
2021 28.000.000.000 0 0 28.000.000.000 | 3.360.000.000 | 3.360.000.000
2022 28.000.000.000 0 0 28.000.000.000 | 3.360.000.000 | 3.360.000.000
2023 28.000.000.000 0 0 28.000.000.000 | 3.360.000.000 | 3.360.000.000
2024 28.000.000.000 0 3.000.000.000 | 25.000.000.000 | 3.000.000.000 | 6.000.000.000
2025 25.000.000.000 0 3.000.000.000 | 22.000.000.000 | 2.640.000.000 | 5.640.000.000
2026 22.000.000.000 0 3.500.000.000 | 18.500.000.000 | 2.220.000.000 | 5.720.000.000
2027 18.500.000.000 0 4.200.000.000 | 14.300.000.000 | 1.716.000.000 | 5.916.000.000
2028 14.300.000.000 0 4.200.000.000 | 10.100.000.000 | 1.212.000.000 | 5.412.000.000
2029 10.100.000.000 0 4.500.000.000 | 5.600.000.000 672.000.000 5.172.000.000
2030 5.600.000.000 0 5.600.000.000 0 0 5.600.000.000

Tabla 17. Sensibilidad a precios de entradas para la TIR del proyecto

Precio TIR
$30.000 12.3%
$45.000 20.6%
$60.000 26.7%

Fuente: Elaboracion propia autores

El andlisis de sensibilidad que muestra la tabla 16 muestra variaciones en rentabilidad

esperada como resultado en aumento de precios de entradas.

Tabla 18. Sensibilidad a precios de entradas para el pago de deuda




18.1 Se evalua el Flujo de caja disponible para la deuda con un precio de entrada de $ 45.000.

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

(=) Utilidad Neta -2.670  -3.932 -4.534 -1.783 648 2,518 4.716 7.021 7.523 8.085 8.652 9.249 9.935

(+) Intereses para evitar
doble conteo

(=) Utilidad Neta antes de
intereses

(+) Depreciacién 0 0 0 275 275 275 275 275 275 275 275 275 275
(=) Flujo de caja para pago
de interés y capital

(+) Saldo inicial de caja 0 530 2.097 64 4,555 5.478 8.271 10.262 14.558 18.856 23.016 27.744 32.767
(+) Capitalizacion de socios 1.200 1.000 2.000 6.000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(=) Flujo de caja disponible

1.536 2.750 3.304 3360 3.360 3.360 3.000 2.640 2.220 1.716 1.212 672 0

-1.134 -1.182 -1.230 1.577 4.008 5.878 7.716 9.661  9.743 9.801 9.864 9.921 9.935

-1.134 -1.182 -1.230 1.852 4.283 6.153 7.991 9.936 10.018 10.076 10.139 10.196 10.210

P A 66 347  2.868 7.915 8.838 11.631 16.262 20.198 24.576 28.932 33.156 37.939 42.978
(-) Interés 1536 2750 3304 3360 3.360 3.360 3.000 2.640 2220 1716 1212 672 0
() Capital 0 0 0 0 0 0 3000 3.000 3500 4200 4200 4500  5.600
(=) Servicio de la deuda 1536 2750 3.304 3.360 3.360 3.360 6.000 5640 5720 5916 5412 5172  5.600
szzz:“ra de servicio de 0,0 01 0,9 24 26 35 2,7 36 43 4,9 6,1 7,3 7,7

Con el aumento de precio aumenta la cobertura de 2,4 en 2021 a 7,7 en 2030.

18.2 Se evalua el Flujo de caja disponible para la deuda con un precio de entrada de $60.000.

2018 2019 2020 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

(=) Utilidad Neta 2670 3.932 4.534 -163 2400 5.044 8.062 11.233 11.861 12.553 13.255 13.989 14.818

(+) Intereses para evitar
doble conteo

(=) Utilidad Neta antes de - - -
intereses 1.134 1.182 1.230
(+) Depreciacion 0 0 0 275 275 275 275 275 275 275 275 275 275
(=) Flujo de caja para - - -
pago de interés y capital 1.134 1.182 1.230

1.536 2.750 3.304 3.360 3.360 3.360 3.000 2.640 2220 1.716 1.212 672 0

3.197 5.760 8.404 11.062 13.873 14.081 14.269 14.467 14.661 14.818

3.472 6.035 8.679 11.337 14.148 14.356 14.544 14.742 14.936 15.093

e 0 530 2097 64 6175 8851 14170 19.507 28.014 36.651 45279 54.609 64.373
g;)ci(ip'tal'zac"’”de 1200 1.000 2.000 6.000 O 0 0 0 0 0 0 0 0

(=) Flujo de caja

disponible para pago de 66 347 2.868 9.535 12.211 17.530 25.507 33.654 42.371 51.195 60.021 69.545 79.466
deuda

(-) Interés 1.536 2.750 3.304 3.360 3.360 3.360 3.000 2.640 2.220 1716 1.212 672 0
(-) Capital 0 0 0 0 0 0 3.000 3.000 3.500 4.200 4.200 4.500 5.600
(=) Servicio de la deuda 1.536 2.750 3.304 3.360 3.360 3.360 6.000 5.640 5.720 5.916 5.412 5.172 5.600

Cobertura de servicio de

0,0 0,1 0,9 2,8 3,6 5,2 4,3 6,0 7,4 8,7 11,1 13,4 14,2
deuda

Con el aumento de precio aumenta la cobertura de 2,8 en 2021 a 14,2 en 2030.

19. Conclusiones



El objetivo del modelo de Project Finance es identificar inicialmente cuanta deuda se va a
requerir considerando el Capex asociado al proyecto, las pérdidas de los primeros afios
previos al punto de equilibrio y la capitalizacidon de los socios.

Posteriormente, cuando el proyecto ha alcanzado el punto de equilibrio y el flujo de caja libre
antes de financiacion es positivo, se realizan los pagos de la financiacion total.

En este proyecto se identifica que la deuda de $ 28 mil millones, terminara de ser cancelada
finalmente en el afio 2030.

Desde el andlisis del estado de resultados se puede concluir que la implementacion de este
parque tematico obtendria punto de equilibrio en el afio 2024 cuando pase a generar una
utilidad neta de 1370 millones de pesos.

Desde la perspectiva financiera y bajo la metodologia Project finance, es posible la
implementacion de un parque tematico en el Departamento del Meta que logre dinamizar la
economia regional, que dé al sector turistico una participacion mayoritaria del PIB
departamental y que logre generar en sus pobladores unas mejores condiciones de vida via
externalidades (aumento del empleo, construccion, hoteleria, comercio en general, etcétera).
El proyecto para ser exitoso, requiere de una colaboracion publica aportando los terrenos, el
70% del Capex y un grupo de inversionistas dispuestos a capitalizar en $10.200 millones.

A medida que los precios de la entrada del parque puedan incrementarse por encima de
$30.000 garantizando el volumen de visitantes, los indicadores de cobertura de deuda
aumentaran llegando a niveles muy superiores al nivel de equilibrio de 1x, lo que garantizaria
el pago del Project Finance.
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