Caso de estudio

Bioinnovacion y Liderazgo
Responsable’

Caso ganador “EFMD case study competition”

I :1 ambiente que reinaba en aquel vehiculo 4x4, con rumbo a la provincia caribefia de Limén, era mas que
animado. En él viajaban los 4 desarrolladores, ninguno mayor de 35 afios. Mas de dos afios habian pasado

desde que Felipe Koberg convocara a Marti Jiménez y a Eric Fullmer, y les expusiera la idea de desarrollar un
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innovador proyecto ecoturistico en la zona Caribe
costarricense?. Esa mafiana de diciembre de 2006,
se dirigfan al proyecto para evaluar el inicio de las
obras y reunirse con los asesores del Instituto Na-
cional de Biodiversidad (INBio). Aunque al final la
inversion total del proyecto habia llegado a U.S.$5,6
millones, los planes de financiamiento marchaban
bien. Recientemente METRO S.A., uno de los prin-
cipales inversionistas del proyecto, habia desembol-
sado el primer adelanto de U.S.$250 mil, dinero que
permitio iniciar los primeros movimientos de tierra
para la construccién del parque. Ademas, las ne-
gociaciones con el Banco Local habian transcurrido
de manera fluida y era casi un hecho que se daria la
aprobacién del préstamo de U.S.$3 millones.

Adn en el vehiculo, antes de llegar al proyecto,
Marti recibe una llamada del Banco Local. Al ter-
minar la llamada el panorama se habia vuelto des-
alentador. Las condiciones del préstamo habian
cambiado, y ademas el banco ofrecia un monto in-
ferior al solicitado. El banco estaba exigiendo aval,
no sélo de los desarrolladores, sino también sobre
la empresa METRO S.A., propiedad del principal
inversionista del parque.

Mucho fue lo que se discutié en las reuniones
posteriores, pues existia la necesidad urgente de
contar con financiamiento para el proyecto. Si este
inconveniente no se resolvia pronto, el parque no
podria abrir sus puertas en enero de 2008 y no po-
dria beneficiarse de la temporada alta de arribo de
cruceros. Si bien una posibilidad era la de hacer
un proyecto mas pequefio, existia el deseo por parte
de los desarrolladores de mantener el concepto y el
modelo de “investigacién y aventura”, que habian
ido creando y definiendo con el tiempo. La otra
alternativa consistia en incluir mas inversionistas,
decisién que tenia que tomarse con cautela, pues
ellos estaban seguros que parte del éxito de este

emprendimiento, radicaba en la amistad que, por

muchos anos, los habia unido a los cuatro. Por otra
parte, la empresa METRO esperaba la proteccién
de su inversién y una rentabilidad, pues ya habia
invertido U.S.$250 mil. Ademas, INBio no estaba
recibiendo apoyo econdmico, pues se habia acorda-
do que se cobraria un monto por entrada, cuando
estuviera el parque ya en operacion. Un atraso en
el financiamiento ponia en riesgo la construccién
del parque, la rentabilidad econémica de los socios
y aliados estratégicos, asi como la reputacion de los
desarrolladores.

Un parque natural de capital privado en Limén

Veragua Rainforest | Research & Adventure Park
abri6 sus puertas el 4 de julio de 2008. Ideado y
desarrollado por emprendedores costarricenses,
era el primer proyecto ecoturistico que combinaba
la aventura con la investigacion cientifica en Costa
Rica. El parque estd localizado entre las comuni-
dades de Rio Blanco y Peje (ver Anexo X), en las
cercanias del parque internacional La Amistad, que
a su vez forma parte del Corredor Biolégico Mesoa-
mericano (CBM)3.

Enclavado en un terreno de 1300 hectareas de
bosque tropical lluvioso, inicamente 77 hectdreas
son utilizadas como parque ecoturistico, de las cua-
les aproximadamente 4000m? corresponden a ins-
talaciones y edificios.

Los guias llevan a los excursionistas por un kil6-
metro de senderos®. En el camino pueden visitarse,

entre otras atracciones, un serpentario, un maripo-
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sario, un ranario diurno y otro nocturno, un jardin
al aire libre de colibries, un par de cataratas y un te-
leférico para viajar sobre el bosque. (Ver Anexo IX).

Antecedentes

La propiedad que actualmente ocupa el parque
Veragua, esta conformada por varias fincas aleda-
fas. Durante 30 afios el terreno estuvo destinado
a la industria maderera selectiva para exportacion.
Negocio en donde la familia de Felipe y varios so-
cios mds tenian participacion.

Desde 1985 se fueron adquiriendo fincas y te-
rrenos colindantes, con bosque primario y secun-
dario, hasta conformar el terreno actual de 1300
hectareas.

A mediados de los noventa, cuando Felipe re-
gresa a Costa Rica, después de concluir sus estu-
dios de Administracién de Empresas en University
of Southern Mississipi en Hattiesburg, esta con-
vencido de que el negocio con los recursos natu-
rales de la finca no esta en su extraccién sino en su
conservacion.

Segtn Felipe Koberg: “Con un arbol destinado
a la tala selectiva nos ganamos® entre U.S.$0,10
y U.S.$0,65 por pmt-r (pulgada maderera tica de
troza en pie), pero si el negocio se puede orientar
hacia lo ecolégico ese mismo arbol podria darnos
mucho mds rendimiento econémico”

Asi fueron surgiendo las primeras ideas pero es-
tas no llegaban a la fase de ejecucion. Por ejemplo,

en 1995 hubo conversaciones con la gente de“The

Original Canopy Tour”, para instalar un zip-line en
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la propiedad, pero no lograron concretar el negocio

y el tema quedé rezagado por mds de 9 afios.

Desarrollo del turismo en Costa Rica

Desde mediados de la década pasada, Costa
Rica se ha venido convirtiendo en un referente in-
ternacional en cuanto a turismo ecolégico y soste-
nible (Ver Anexo II). Para el afio 2004, el ingreso de
turistas a Costa Rica alcanz6 la cifra record de un
millén y medio de visitantes.

Desde el punto de vista de penetracion en el
mercado, la idea era tentadora, pues la zona Cari-
be representaba un mercado poco desarrollado y
poco explorado en proyectos de gran envergadura.
Ademas, si las proyecciones de arribo de cruceros
se mantenian, en los préximos anos el numero de
turistas que llegarian a Limén, ascenderfan a 165
mil para el afio 2006, y si de algiin modo se logra-
ra llegar a un acuerdo con las agencias de cruceros
y tour operadoras, entonces un proyecto turistico,
principalmente uno de corte ecolégico, tendria una
cuota de mercado casi asegurada. (Ver Anexo IV).

Histéricamente la provincia de Limén ha estado
rezagada socio-econémicamente frente al resto del
pais, enfrentado problemas de pobreza® y seguri-
dad, ademas la provincia no cuenta con la oferta
de servicios e infraestructura turistica, como si lo
tienen polos turisticos tales como Guanacaste o el
Pacifico Central.

Nace un proyecto

Este tipo de razonamientos hizo que a inicios de
2004 Felipe retomara la idea. Marti Jiménez y Eric
Fullmer, dos amigos de la adolescencia ambos con
grado de MBA de Harvard y de Kellogg respecti-
vamente, se incorporan al proyecto. Asi, juntos co-
mienzan a plasmar por escrito, lo que seria el con-
cepto de un parque ecoturistico en la provincia de

Limoén (ver Figura 1). El concepto original consistia,
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basicamente, en un parque que permitirfa al turista
contemplar y recorrer el bosque tropical lluvioso. El
parque llevaria por nombre Rainforest Adventure.
Las instalaciones incluirian senderos para realizar
paseos por el bosque, puentes colgantes que permi-
tieran ver el bosque desde la perspectiva de las aves,
un restaurante mirador desde donde se observaria
tanto la selva como el mar Caribe y una tienda de
artesania indigena de la zona.

Estas ideas eran mostradas, a familiares y ami-
gos, por medio de bocetos y modelos prototipos
realizados por Juan Ignacio Acufia, un arquitecto,
graduado del Instituto Tecnolégico de Monterrey,
que acompaid el proyecto desde sus inicios, y
quien mas adelante tuviera a cargo el disefio arqui-
tecténico definitivo de las instalaciones del parque’.

De acuerdo con el primer plan de negocio, la in-
versién de todo el proyecto rondaria los U.S.$250
mil. Capital que podria obtenerse, en parte, de
fondos propios de los tres amigos, y en este caso
accionistas, Felipe, Marti y Eric (mds adelante se
incorporaria Daniel Rubinstein como ejecutivo y
accionista del proyecto); y el saldo restante ideal-
mente se financiaria con deuda mediante la hipo-

teca del terreno, para lo cual tratarfan de convencer

a los duefios, o sino fondos de otros amigos que
quisieran invertir. Los clientes vendrian por medio
de agencias de viajes, que manejaban los pasajeros
de los cruceros que arribaban a Puerto Limén.

El potencial de los cruceros

Al estar el concepto totalmente dirigido al seg-
mento de cruceros, y al no conocer nada con res-
pecto a este tipo de turismo, la orientacién que se
pretendia dar al proyecto hacfa urgente contar con
un estudio de mercado. Esta tarea le correspondi6 a
Marti Jiménez, quien tuvo que aprender sobre la in-
dustria de cruceros en el Caribe y que en el proceso
presenté el proyecto y consultd con varias navieras
de cruceros en Florida.Y aunque para el momento
no se tenia ningun proyecto tangible desarrollado,
y las navieras no estaban interesadas en invertir, se-
gin Marti Jiménez, si se comprobé el potencial de
los cruceros:

“Comprobamos el potencial que habia, pues
para el 2004, la industria de cruceros estaba cre-
ciendo anualmente entre un 8% y un 10% en Costa
Rica.Y del total de visitantes de cruceros, aproxima-
damente dos terceras partes estaban llegando por
Limén”

En ese momento la idea de realizar un proyec-
to turistico de puentes colgantes resultaba mas que
atractiva: el arribo de turistas a Costa Rica iba en
aumento, las proyecciones del mercado de cruceros
en el Caribe para los afos siguientes era creciente,
y la zona cercana a Puerto Limén no contaba con
grandes proyectos turisticos. (Ver AnexoV).

Bajo esta perspectiva, para mediados de 2004
la decisién estaba tomada. La finca de mas de mil
hectareas, con bosque primario y secundario, de
donde se extrae madera para exportacién, locali-
zada en las cercanias de Limoén; se utilizaria para
crear y desarrollar un proyecto ecoturistico de ta-
mano mediano.
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Decisiones Estratégicas Preliminares: ;debe
continuarse segun lo originalmente planificado o
la idea debe evolucionar hacia un reto mayor?

Mientras el proyecto se encontraba todavia en
papel, se inicia una fase de disefio, que incluyd
muchos viajes a la zona. Se monta un plan de ne-
gocio elaborado y detallado, y muy enfocado hacia
lo ecolégico; el cual se somete a opiniones, criticas
y sugerencias por parte de miembros de la red de
contactos de los emprendedores.

Steven Lacayo, uno de esos contactos de con-
fianza, tenia experiencia internacional en este tipo
de iniciativas, y habia sido participe en desarrollos

ecoturisticos relacionados con el mercado de cruce-

Desde mediados de la década
pasada, Costa Rica se ha venido
convirtiendo en un referente
internacional en cuanto a turismo
ecologico y sostenible

ros en Costa Rica. Asi que luego de visitar el sitio
dentro de la finca en donde se pensaba construir
las instalaciones, y de escuchar detenida y silencio-
samente la propuesta, inicamente alcanzé a decir:

“Voy a ser franco con ustedes... no estoy con-
vencido con el concepto y el sitio elegido no es lo
suficientemente espectacular. Deberfan comenzar
con identificar un sitio diferente, y luego tratar de
crear una experiencia tinica...

...Por otra parte, el modelo de negocio tal como
estd ahora, no estd mal, y el negocio podria funcio-
nar. Pero si de verdad van a hacer algo, entonces
eso que se va a hacer debera ser mucho més espec-
tacular de lo que ya existe en el pais, sino, s6lo sera
un proyecto mas...”.

Esto cayé como agua helada para los jovenes
empresarios. No era de ninguna manera lo que

querian escuchar. La idea del proyecto ya estaba
desarrollada, y esta habia gustado a todo aquel que
la habia conocido. Sin embargo, la respuesta de esta
persona no dejaba de ser cierta. ; Valdria la pena en-
rumbarse en un proyecto igual a todos los demés?

En las siguientes semanas esta inquietud estu-
vo presente en cada reunién de los socios, lo cual
dio pie a nuevas preguntas. ;Si la oferta es igual a
otros proyectos ecoturisticos, entonces seria este un
lugar para recomendar? ;Por qué habrian de llegar
turistas a un lugar que no ofrece nada nuevo e in-
novador? ;Querfan ser inicamente los primeros en
llegar, o querian ser también los mejores? ;Si de
diferenciarse se trata, cudl seria ese elemento clave
que marcara realmente la diferencia?

La decisién fue dificil, la respuesta era simple, y
el reto... enorme, no sélo querian ser pioneros en
la zona, sino que también querian brindar al turista
algo que los diferenciara del resto de los proyectos,
no sélo de Costa Rica, sino también de todo el Ca-
ribe. Asi que visitaron y recorrieron los principales
proyectos ecoturisticos de Costa Rica, para obte-
ner ideas y captar areas de mejora. Esto sin lugar
a dudas representaba un replanteamiento de todo
el proyecto. No sélo en cuanto a ideas y elementos
diferenciadores, sino ademas en cuanto a costos.

La idea evoluciona

Se tenia presente que los U.S.$250 mil no serfan
suficientes para realizar un parque mas grande, y que
dada la estacionalidad del mercado de cruceros, el
atraso por empezar de nuevo significaria perderse
una temporada completa, por lo que se mantiene en
firme la decisién de seguir una estrategia de diferen-
ciacién por calidad. Una de las primeras implicacio-
nes de esta decision fue el descubrimiento de que
la ubicacién dentro de la finca, donde se pretendia
construir las instalaciones, no permitia la posibilidad

de ofrecer algo mas alla de lo inicialmente planteado.
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De acuerdo con Felipe Koberg: “Simplemen-
te llegamos a la conclusién de que ni la ubicacién
original ni sus alrededores nos eran convenientes,
porque no ofrecian nada mas que la posibilidad de
instalar puentes colgantes”

Ante esta situacion, y con la ayuda de un baquia-
no de la zona, se localiz6 una nueva catarata. Ade-
mds, un poco mas arriba en la montafia, desde una
de las laderas para llegar a la catarata, era posible
divisar el mar Caribe. De esta forma, se planea edi-
ficar el parque en ese sector de la finca, utilizando la
nueva catarata como referente. Asi, el turista podria
visitar los puentes, caminar por los senderos, y por
ultimo bajar la empinada pendiente para contemplar
el paisaje y finalmente llegar hasta la caida de agua.

Sin embargo esto ultimo significaba un tropiezo
alo que desde entonces ya era uno de los pilares del
parque: la accesibilidad. El problema no era trivial:
el parque estaba pensado y orientado para recibir
turistas de los cruceros que atracarfan en Puerto Li-
mon, estos turistas optarfan por comprar el tour y
visitar el parque. Las estadisticas indicaban que de
la totalidad de pasajeros de los cruceros que arriban
a Limén, el 60% son personas mayores a 55 afios,
por lo general gente retirada (Ver Anexo VI).Y esa
era una cuota de mercado que también se deseaba
captar, por lo que gran parte del atractivo de la ofer-
ta del parque, serfa que cualquier persona en cual-
quier condicién fisica, podria hacer uso de todas las
instalaciones.... y asi deberia ser también con el rio
y la catarata.

Asi, teniendo ya de forma definitiva el sitio don-
de se crearia y construiria el parque, se decide agre-
gar al plan maestro un teleférico, en adicién a los
puentes colgantes y senderos. El teleférico tendria
como funcién, el trasladar a los turistas ladera aba-
jo, a un punto desde donde podrian desplazarse,
caminando, para observar la catarata. Ademas de

ser un medio de transporte, el teleférico era por si

solo una atraccién, pues podria mirarse el bosque

lluvioso desde otra perspectiva, asi como el mar Ca-
ribe en la lejania.

La adiciéon de un teleférico de 500 metros im-
plicaba, realizar un proyecto que facilmente podria
llegar a costar U.S.$2 millones. Es asi, que toman-
do los costos de construir en la nueva ubicacion y
los costos de compra, transporte e instalacion del
teleférico; para diciembre de 2004, la inversién esti-
mada alcanzaba los U.S.$2,3 millones. Momento en
el que el nombre del proyecto sufre una variante, y

cambia de nombre a Veragua Rainforest.

Se profesionaliza la captacion de capital

El monto de inversién superaba, por mucho, la
estimacién de U.S.$250 mil que originalmente se
habia presupuestado. De ninguna manera era po-
sible que los U.S.$2,3 millones se obtuvieran me-
diante fondos propios. Se estaba pensando ya en
cifras importantes y sobretodo en fondos de terce-
ras personas, lo cual exigia mayor responsabilidad y
profesionalismo en el proceso. Es por esa razén que
Eric Fullmer y Marti Jiménez fundaron Novita Ca-
pital en enero de 2005. Esta empresa seria la encar-
gada del desarrollo del proyecto, incluyendo lograr
el financiamiento (mediante la administracion de la
captacion de inversionistas y de capital de riesgo),
asi como la obtencién de los permisos. Asi, se asig-
na a Daniel Rubinstein como Gerente del Proyecto
Veragua, quien a su vez, durante el proceso, obtuvo
el titulo de Chartered Financial Analyst.
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Tabla 1

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO - FEBRERO 2006

Activos US$000s Pasivos US$000s
Edificios y exhibiciones "vivas" 1.070 Banco Local 1.500 - 2.000
Sistema teleférico 837 Inter-Continental Inv. Corp. 1.000
Gastos pre-operatives 504 The Nature Conservancy 350 Sq“l?:yi'
Capital de trabajo 439 Conservation Intemational 350
Senderos, caminos & otras facilidades 290 ] ]
Puentes y plataformas 270 Patrimonio US$000s
Mobiliario, equipo & electronicos 135 Desarrolladores 200
Gastos de cancelacion 98 Inversionista 400
Total activos 3.643 Total Pasivos & Patrimonio 3.643

Con la direccién de Novita Capital enfocada en
la parte de estructuracién financiera y con Felipe
Koberg enfocado en la parte de conceptualizacién
y disefio, se termina de pulir la idea del parque. De
esta forma para febrero de 2006, los incrementos en
costo de materiales, las adiciones al master plan y el
afinamiento y detalle de los nimeros, hasta el mo-
mento estimados sin contemplar una construccién
sui-generis en la jungla, hicieron que la inversién
estimada pasara de U.S.$2,3 millones a U.S.$3,6
millones.

Como parte de la estructura de financiamiento,
se identificaron varios inversionistas y acreedores
potenciales. Entre ellos se incluyeron a las ONG
Conservation International y The Nature Conser-
vancy, organizaciones de primer orden, que entre
otras actividades de conservacién alrededor del

mundo, también se dedican a financiar proyec-

tos privados relacionados con el medio ambiente.
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Como parte del financiamiento, también se incluy6
inversion directa de cuasi capital, la cual fue solici-
tada a la Corporacion Continental de Inversiones,
institucién multilateral de inversiones pertenecien-
te a un Banco Inter Regional de Desarrollo. Den-
tro de la estructura, estaba ademas el presidente
y principal accionista de la empresa METRO S.A,
compafia costarricense dedicada a la importacién
de casas prefabricadas. Esta compafiia tendria un
porcentaje importante de participacién, por medio
de acciones comunes.

Tal como ilustra la Tabla 1, las negociaciones
preliminares entre Novita Capital y las dos ONG,
estipulaban un financiamiento de U.S.$350 mil por
parte de Conservation International y U.S.$350 mil
por parte de The Nature Conservancy. Ambas ges-
tionadas como inversiones de cuasi capital. Cor-
poracién Interamericana de Inversiones, por otra
parte, aportaria al proyecto U.S.$1 millén. Mien-
tras que la empresa METRO, aportaria U.S.$400
mil provenientes de fondos propios. Ademas, los
4 amigos emprendedores (ya para entonces Daniel
Rubinstein se habia unido ademas como inversio-
nista) acordaron anadir, a ese capital, U.S.$200 mil
también de fondos propios.
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INBIO: UN SOCIO CIENTIFICO
La necesidad que los obligd a innovar

“En esta etapa, la propuesta de valor que que-
rfamos ofrecer era un proyecto turistico, en donde
turistas nacionales y extranjeros pudieran, en un
par de horas y en un mismo lugar, vivir las principa-
les experiencias ecoturisticas que existen en Costa
Rica”. Felipe Koberg

Partiendo de este hecho, se afiaden al plan del
proyecto un ranario, un mariposario y un reptilario,
y se descarta la idea de lo que, hasta ese momen-
to, era uno de los pilares del concepto original: los
puentes colgantes.

Se estaba pensando ya en atracciones con es-
pecies vivas, sin embargo, en este aspecto habia
un problema: todos los involucrados en el proyec-
to eran empresarios. El bosque tropical lluvioso, es
una de las zonas del planeta con mas concentra-
cién de biodiversidad, y no habia dentro del grupo
ningin miembro con conocimientos sobre el tema
biolégico o ecoldgico.

De acuerdo con Eric Fullmer:“En algtin momen-
to se contempl6 la posibilidad de incluir un bidlogo
en la planilla del parque, que nos ayudara a identifi-
car las especies de flora y fauna... pero entendiamos
que el tema biolégico implicaba una serie de retos
que iban mas alla de simplemente limitarse a poner
rétulos con nombres cientificos a las especies.”

En junio de 2005 se piensa en el Instituto Na-
cional de Biodiversidad (INBio) como asesor cien-
tifico. Se les expone el proyecto y el resultado fue
sorpresivo: INBio propone no limitar la relacién a
Unicamente una asesoria puntual, sino, formalizar
una especie de colaboracién de largo plazo. Siendo
este el inicio de una relacién sin precedentes en-
tre una empresa de capital privado y el Centro de
Bioinnovacién de INBio.

Segtn Felipe Koberg: “El espacio, lo amplio del

terreno, y la riqueza en flora y fauna de la zona, fa-

“Para nosotros como
empresarios, la participacion del
INBio en el proyecto constituye
una garantia de que el plan
cumple con altos estandares de
proteccion al medio ambiente.”

vorecian las condiciones para ser innovadores. Tal
vez un joint venture con una organizacion como
INBio nos permitiria incorporar un aspecto total-
mente nuevo en este tipo de proyectos: la investi-
gacién en biodiversidad.”

Durante las negociaciones, personeros de IN-
Bio mostraron a los emprendedores el prototipo de
estacién de parataxénomos e investigacion ubica-
da en el INBioparque. En ese momento surgi6 el
acuerdo de tener una estacioén similar en Veragua.

De esta forma, Veragua Rainforest fue uno de
los primeros proyectos turisticos privados que se
construirfan en el pais bajo la asesoria del INBio.
La estacién de Parataxénomos seria la primera en
localizarse en una propiedad privada y la primera
de su clase en el Caribe costarricense. El Centro
de Bioinnovacion de INBio acompafiaria a Veragua
Rainforest durante el disefio y construccion del par-
que, y participaria en su operacién principalmente
en las exhibiciones de especies y en la apertura de
una Estacion Biologica de Investigacion.

La participacion de INBio abarcaria, ademas, as-
pectos como la capacitacion de los guias turisticos
que trabajaran en el complejo, obedeciendo al ob-
jetivo de hacer que los visitantes reciban informa-

cién muy detallada y cientifica de las especies que
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alberga el parque, pero de una forma “digerible”.

De esta forma se ofreceria al turista una interpreta-
cion efectiva y educativa del bosque.

Previo a la apertura del parque, y durante la eta-
pa de disefio, INBio dio su aporte de forma gratuita,
bajo términos de referencia de que una vez inaugu-
rado el parque, un monto sobre el precio de cada
entrada, seria destinado a INBio.

Segin Daniel Rubinstein: “Para nosotros como
empresarios, la participacién del INBio en el pro-
yecto constituye una garantia de que el plan cum-
ple con altos estandares de protecciéon al medio
ambiente.”

Desde la perspectiva de INBio, la Estacién Bio-
légicaVeragua, representa un punto de recolecta, en
una zona de Costa Rica que no contaba con presen-
cia cientifica. De esta forma INBio puede, en un la-
boratorio natural, documentar y clasificar especies
(taxonomia), lo que en un futuro podria derivar en
investigar qué virtudes se pueden obtener de esas
especies (bioprospeccién)®. Por otra parte para Ve-
ragua es una forma de labor de marketing. La Es-
tacion Bioldgica seria por si sola una atraccioén para
los turistas. Esta formaria parte del recorrido, y una
vez alli, los visitantes podrian interactuar con los
investigadores y conocer de primera mano, los ulti-
mos descubrimientos y aportes de la biodiversidad
de la zona, a la ciencia. (Ver Anexo VIII).

De acuerdo con Felipe Koberg: “El turista se lle-
va la impresién de que hay investigacién, de que se
estudia y se conserva el bosque. Se pretende dar la

10 INCAE BUSINESS REVIEW

interaccion con el visitante y el investigador. Porque
se genera valor en el bosque. Porque verlos hacer el
trabajo es parte del atractivo”.

Asi contando con el apoyo cientifico de INBio,
el proyecto Veragua Rainforest, cambia nuevamente
de nombre a Veragua Rainforest | Research & Ad-
venture Park. Agregando la investigacién en biodi-
versidad como factor clave, a su estrategia de dife-
renciacion. (Ver Anexo VII).

El reto del impacto ambiental

Entre los multiples requisitos y permisos de
construccion que las leyes de Costa Rica, otorgan a
este tipo de proyectos, se encuentra la presentaciéon
de un Estudio de Impacto Ambiental ante la Secre-
taria Técnica Nacional Ambiental (SETENA).

Definitivamente SETENA podria echar por la
borda todo lo alcanzado hasta el momento.Y es que
en un pais como Costa Rica, con normativas defi-
nidas en materia ambiental, el obtener los permisos
para construir en bosque primario, cerca de cata-
rata, en una zona con especies endémicas; puede
marcar la diferencia entre materializar el proyecto
o“engavetarlo”.

De acuerdo con Marti Jiménez:“La clave fue ha-
ber sido proactivos, responsables y transparentes
en comunicar lo que se pretendia construir.”

Previendo cualquier objecién y rechazo por par-
te de las autoridades, se contrataron los servicios
de ECO-Consulting, una consultora especializada
en temas relacionados con el medio ambiente. Esta
consultora prepard un estudio de impacto ambien-
tal” en donde estaban contemplados todos los as-
pectos que SETENA podria objetar.

El estudio de impacto ambiental menciona que
para la instalacion del teleférico se debian cortar
aproximadamente 60 drboles identificados como
importantes (el censo excluye arbustos y arboles

menores a cierto didmetro y altura).
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Segtn Daniel Rubinstein:”Como medida de mi-
tigacién se nos exigié sembrar en las zonas defo-
restadas de la finca 10 veces esa cifra (600 arboles).
Este afio (2009) se terminé el primer proyecto de
reforestacion de Veragua Rainforest con aproxima-
damente 900 arboles cumpliendo con el requisito
de SETENA. Respecto a las otras areas de construc-
cién, los edificios de Veragua fueron construidos
sobre antiguas trochas madereras, por lo que el im-
pacto en corta de drboles, aparte del teleférico, fue
minimo y SETENA no tuvo objeciones”

Se invierte capital, se inician los movimientos
de tierra... Y el préstamo de U.S.$3 Millones se
complica

Para el dltimo trimestre de 2006, dos afios y me-
dio desde que los 4 emprendedores tomaran la de-
cisién firme de crear un proyecto en Limén, y con-
tando ya con todos los disefios y planos, teniendo en
regla todos los permisos de construccién, teniendo
al INBio como socio cientifico, habiendo conseguido
aumentar las ofertas indicativas de las dos ONG de
U.S.$350 mil a U.S.$500 mil cada una y con ahorros

personales comprometidos; atn no habia sido con-

firmado por el Banco Local, la autorizacién final del
préstamo® de U.S.$3 millones. El aumento en los
costos de construccion y el tipo de atracciones del
parque, hicieron que para entonces la inversion total
estimada llegara a los U.S.$5,75 millones.

En noviembre de 2006, el presidente de la em-
presa METRO, quien seria el principal inversionista
con aporte de fondos propios, da el si. Su participa-
cién seria de U.S.$500 mil, de los cuales se desem-
bolsaria U.S.$250 mil al momento del cierre del tra-
to y los otros U.S.$250 mil una vez aprobado el cré-
dito de U.S.$3 millones por parte del Banco Local.
Con la participacién de los U.S.$500 mil, METRO
S.A., esperaba obtener una tasa interna de retorno
de 34%. De esta forma la estructura de capital era la
siguiente (ver tabla 2).

Asi, mientras se terminan de negociar y forma-
lizar los créditos, para principios de diciembre de
2006, METRO desembolsa los primeros U.S.$250
mil (la mitad de su participacién). Con este dine-
ro fue posible iniciar el movimiento de tierras y dar
comienzo a las obras de construccién del parque.

Dos semanas después a mediados de diciembre,

camino a Limén, en un viaje de inspeccién de avan-

Tabla 2 ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO - NOVIEMBRE 2006

Activos US$000s Pasivos US$000s

Edificios (incluyendo Estacion Bioldgica) 3.740 Banco Local (deuda a largo plazo) 2.750

Sistema teleférico 850 Inter-Continental Inv. Corp. 1.100 :

Gastos pre-operativos 560 The Nature Conservancy 500

Capital de trabajo 250 Conservation International 500

Equipamiento 350 Banco Local (linea de crédito) 250

Patrimonio US$000s

Desarrolladores 150
Inversionista 500

Total activos 5.750 Total Pasivos & Patrimonio 5.750
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ce de movimientos de tierras y encontrandose en
compafiia de Felipe, Eric y Daniel, Marti recibe una
llamada del Gerente de Crédito del Banco Local. En
dicha llamada, se le informa que no se aprob¢ el
crédito de U.S.$3 millones. El Banco Local, por su
parte, propone una oferta de unicamente U.S.$1,75
millones, y agrega una garantia que implica el aval
ilimitado de MERO S.A. y de los socios de Novita
Capital.

Aunque METRO estaba dispuesta a entrar en
el proyecto arriesgando el capital invertido, desde
el principio habia dejado claro que no aceptarfa un
aval ante ningin banco pues la responsabilidad
ante los acreedores debia recaer en los desarrolla-
dores iniciales.

Segin Marti Jiménez, Presidente de Novita
Capital: “Habia mucha presiéon en general pues
la constructora exigia fondos, TNC podia reducir
o retirar la oferta porque existia un plazo, habian
ahorros personales invertidos, y sobretodo estaba
en juego nuestra reputacién ante socios externos
apenas en el primer intento.”

Con la opcién del préstamo reducida a poco més
de la mitad, habia un déficit de financiamiento de
U.S.$1,25 millones. No era una cifra facil de reponer
en la estructura de financiamiento y el idear cémo
levantar dinero rdpidamente era clave. Ante la gra-

vedad del asunto, y como primera medida, los so-

cios deciden recortar la inversion total de U.S.$5,75
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millones a U.S.$5 millones. Sin embargo esto no era
suficiente.

Daniel Rubinstein, Gerente del Proyecto Veragua:
“Levantar dinero no es facil, especialmente de parte
de unos jévenes sin track record en turismo. Requi-
ri6 idear algo atractivo y generar mucha confianza en
los inversionistas por parte de los gestores.”

Para lograr conseguir capital, Novita Capital re-
queria disefiar un instrumento financiero que pu-
diera ser atractivo a los inversionistas potenciales.
El resultado fue la creacion de varios”paquetes” pe-
quetios de inversion. De esta manera y como me-
dida de contingencia, se agrega a la estructura de

capital U.S.$500 mil en acciones preferentes.

Decision

Mucho fue lo que se discuti6 en las reuniones
posteriores. Principalmente, el andlisis se enfoc6 en
la proporciéon accionaria, la tasa interna de retorno
(TIR) esperada (para los desarrolladores y para ME-
TRO S.A.) y los riesgos asumidos. Sin embargo, no
solo se debia considerar el futuro riesgo operativo,
sino que también debia contemplarse el riesgo de
no llegar a materializar el proyecto y perder lo in-
vertido hasta la fecha. Finalmente, después de un
analisis riguroso, se barajaron cuatro posibles alter-
nativas de captacion de capital.

Una primera opcién era la de aceptar la oferta de
los $1,75 millones del Banco Local. Esto dependia
de la decision de METRO S.A. ya que requeria de
su aval ilimitado. Estimaciones realizadas por No-
vita Capital mostraban que de aceptar esta opcién,
METRO S.A obtendria una TIR de 33%. Esto impli-
caba el convencer a METRO S.A., de que unaTIR de
33%, aun era motivo suficiente como para entrar en
el aval junto con Novita Capital.

Sin embargo, al no contar con la garantia de que
METRO S.A. aceptara la alternativa anterior, Novi-

ta Capital propone reducir el préstamo solicitado a
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U.S.$750 mil. Lo cual obligaba a reponer el millon
de dolares restante mediante més capital acciona-
rio: ya fuera con un segundo paquete de acciones
preferentes, o un segundo paquete de acciones co-
munes. METRO S.A también tenia injerencia en
estas decisiones, pues dependiendo de la cantidad
de socios nuevos que se incorporaran al proyecto,
su participacion iba a diluirse en menor o mayor
medida, al igual que su peso relativo de control cor-
porativo y su TIR esperada.

En el caso de que se optara por un segundo pa-
quete de acciones preferentes, la TIR para METRO
seria de 26%. Estas acciones se repartirian en va-
rios paquetes pequefios de inversion relativamente
sencillos de colocar entre personas conocidas. Ante
esta opcidn, si bien los accionistas comunes origi-
nales obtendrian una mayor proporcién accionaria
(que si se hubiera ofrecido nuevas acciones comu-
nes), estos asumirian mas riesgo en sus dividendos
comunes ya que quedarian subordinados a los divi-
dendos preferentes'.

Por otro lado, mediante un segundo paquete
de acciones comunes el retorno para METRO seria

de un 20%. La TIR era menor, ya que al no tener

Tabla 3 POSIBLES ESCENARIOS DE DECISION

los nuevos accionistas comunes ninguna prioridad
de pago de dividendos, se tendria que otorgar mas
participacién por el mismo monto. Unicamente se-
ria necesario la incorporacién de una o dos empre-
sas o accionistas importantes, dispuestos a invertir
en conjunto U.S.$1 millén.

Finalmente, la tltima alternativa planteada era
la de mantener intacta la estructura de capital, pero
eliminando cualquier tipo de préstamo del Banco
Local. De elegir esta opcién, no seria necesario un
levantamiento extra de capital, ni la incorporacién
de nuevos socios o instrumentos financieros; si no
que Unicamente recortaria atin mas la inversion
total, dejandola en U.S.$3,25 millones. Sin embar-
go, implicaria labores importantes de redisefio, la
modificacion de planos, la eliminacién de algunas
atracciones y la reduccién de instalaciones y edifi-
cios. Asi, de las cuatro alternativas, esta estrategia
representaba la mayor probabilidad de riesgo de
atraso en la apertura del parque; lo cual incluso
podria hacer perder la oferta de financiamiento de
una de las ONG. Bajo este escenario METRO S.A.
obtendria una tasa interna de retorno de un 30%.

La decisiéon tomada debe contemplar que el

Alternativa 1 Alternativa 2 Alternativa 3 Alternativa 4
Aporte Participacion Aporte Participacion Aporte Participacion Aporte Participacion Aporte Participacion
US$000s accionaria US$000s accionaria | US$000s accionaria | US$000s accionaria | US$000s accionaria
METRO 500 40% 500 34% 500 21% 500 14% 500 34%
Desarrolladores 250 60% 250 50% 250 31% 250 20% 250 50%
Preferentes 0 0% 500 16% 500 16% 500 16% 500 16%
Preferentes 2 0 0% 0 0% | 1.000 32% 0 0% 0 0%
Comunes 2 0 0% 0 0% 0 0% | 1.000 50% 0 0%
ONG's 2.000 n.a. 2.000 na. | 2000 na. | 2.000 na. | 2.000 n.a.
Banco Local 3.000 n.a. 1.750 n.a. 750 n.a. 750 n.a. 0 n.a.
TOTAL 5.750 100% | 5.000 100% | 5.000 100% | 5.000 100% | 3.250 100%
TIR METRO S.A 34% 33% 26% 20% 30%
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proyecto estima una fase de construcciéon de un
afo. Atrasar la inauguracién implicaria desaprove-
char la temporada 2008-09 de cruceros del Caribe.
Ademas, la empresa METRO esperaba rentabilidad,
ya habia invertido U.S.$250 mil, dinero que se habia
utilizado en dar inicio al movimiento de tierras. Por
otra parte INBio no estaba recibiendo apoyo econd-
mico, pues lo pactado era que se cobrarfa un monto
sobre cada entrada vendida, una vez estando el
parque en operacion. De la decision tomada depen-
de que el proyecto se inaugure de acuerdo al con-
cepto y modelo que se ha ido puliendo con el tiem-
po. Asi como también de que el parque abra sus
puertas en enero de 2008 y pueda beneficiarse de la
temporada alta de arribo de cruceros 4

Referencias

'Caso ganador del 2010 Case Writing Competition de la Euro-
pean Foundation for Management Development EFMD, en la
categorfa de Responsible Leadership. Este caso titulado Veragua
Rainforest: Biolnnovacién y Liderazgo Responsable fue escrito
por el investigador Ing. Andrey M. Elizondo, MIB, bajo la super-
visién del profesor Juan Carlos Barahona, Ph.D, en colaboracién
con M.Sc. Natalia Zamora, Directora de Gestién Empresarial del
Instituto Nacional de Biodiversidad. En su elaboracién se conté
con la colaboracién de los ejecutivos de Veragua Rainforest | Re-
search & Adventure Park®: Eric Fullmer, Marti Jiménez, Felipe
Koberg y Daniel Rubinstein. La investigacion, escritura del caso
y de la nota de ensefanza se realizaron con fondos de la Catedra
de BATCCA de Responsabilidad Social Empresarial.

Este material es reproducido por el INCAE para servir como base
de discusion en clase, no como ilustracion del manejo eficaz o
ineficaz de una situacién administrativa. Revisado en setiembre
del 2009.Todos los Derechos Reservados. Publicado en octubre
del 2009. Ninguna parte de este material puede ser reproducida,
almacenada en sistemas recuperables o trasmitidos en cualquier
forma o sentido electrénico, mecanico, fotocopia, cinta u otros,
sin la autorizacién del INCAE.
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2Costa Rica es considerado uno de los 20 paises con mayor bio-
diversidad del mundo (cerca del 4% del total de las especies es-
timadas a nivel mundial). Los diversos microclimas, son algunas
de las razones que explican la riqueza natural con que cuenta
el pais. Fuente: Instituto Nacional de Biodiversidad (INBio) de
Costa Rica http://www.inbio.ac.cr/es/biod/bio_biodiver.htm

°El CBM es un sistema de ordenamiento territorial, compuesto
por la interconexién de las areas protegidas desde el sudeste de
México hasta Panama, entrelazando ecosistemas naturales, co-
munidades indigenas, poblados y tierras cultivadas. Brindando
un conjunto de bienes y servicios ambientales a la sociedad cen-
troamericana y mundial, y promoviendo la inversién en la con-
servacion y el uso sostenible de los recursos naturales. Fuente:
Sistema de Informacién de los Recursos Forestales de Costa Rica
(SIREFOR).

“Los senderos, salvo un sendero opcional, pueden ser recorridos
por personas en silla de ruedas.

°Precios de referencia de la madera en Costa Rica 2008. Oficina
Nacional Forestal. Costa Rica.

Segtin el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC) de
Costa Rica, en 2007 la provincia de Limén registré un 20,7% de
pobreza y un 5,6% de desempleo abierto, frente a una media
nacional de 16,7% de pobreza y 4,8% de desempleo.

’En 2008, el disefio arquitecténico de Veragua gané el Premio
Metalco en la IX Bienal Internacional de Arquitectura. Segtin el
arquitecto Acufia “La temadtica arquitecténica del parque, estd
basada en la metamorfosis de las mariposas: conforme el turista
avanza de forma guiada entre las diferentes edificaciones, estas
se asemejan primero a una larva, luego a una pupa (en donde
se encuentran el ranario y el mariposario) y finalmente a una
mariposa (representada en el teleférico)”.

La infraestructura se caracteriza por ser una edificacion bio-
climatica especialmente disefiada para el clima caluroso, htim-
edo y lluvioso de la zona. Ademas, se emplearon materiales y
técnicas poco dafiinas con el medio ambiente: madera de re-
forestacién importada de Canada, prefabricados en acero, y no
fueron realizadas mezclas de cemento en el sitio.

Fuente: Periédico La Nacién, seccién Bienes Raices, 8 de junio
de 2008, Costa Rica. http://www.nacion.com/ambitos/2008/ju-
nio/07/br1561801.html

8Actualmente la Estacion Biolégica de Veragua se dedica, de for-
ma exclusiva, a labores de taxonomia.

’Ademds como complemento, antes de que el estudio de im-
pacto ambiental pudiera ser revisado y evaluado en SETENA, se
pidi6 audiencia con la Comisién Plenaria de dicha institucion y
se explico la totalidad de la obra, haciendo énfasis en el aspecto
social-ambiental. La detencién de la actividad maderera, la can-
tidad de puestos de trabajo directos e indirectos que se generar-
fan con la operacién y construccion del parque, activacién de la
economia del lugar, educacién y capacitacién en materia ambi-
ental a los vecinos de la zona, y trabajo conjunto con escuelas y
colegios de la regién y del pais; fueron parte de los argumentos
utilizados para respaldar la propuesta.

0E] préstamo de $3 millones, inicamente habia sido aprobado
por comités preliminares.

"Las acciones preferentes tienen prioridad de pago.
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Anexo I: El turismo sigue credendo alrededor del mundo

De 1990 al 2002, el turisme en América Central habila crecido al
doble del promedie mundial, superada solo par Medio Oriente
Tabla 4, Crecimiento del turlsmo a mundial

‘Workd

Adricy

Aremcan a0 1380 (T 4w 1A%
Phort Rararica nr L1 #2 LT L%
Ll it ALE] g LLE AL R T
Conral hmericn 18 ET i LT T
S Arercs T8 "y 132 134 1%

MeiiiePaelie ar (L1 L] 5y L

Eane e all k. a e 1%

Aaass Baw L (1] 4 e L% |

Fugnte: Wodld Teurier Depaviganios

Anexo Il: Costa Rica es un destino preferido por turistas

Recuadro 1. En 2004, Costa Rica estd en boga come desting
eroturistica y de aventura

An annual study performed among G000 specialists in bunery travels, by the
Independent travel agendies’ network Vintuass, shows that bast year their clients
favored Costa Rica as the best adventure destisation (17% Costa Rica, 9% Hawaii,
BM Africa): the clients are of high purchasing power who nccess first class services
In wivichever coundry they wisin,

The same study showed that Travelers wanted 1o come Lo Costa Rica a3 first place
this wear, Tollowed by Alrica, Awstrale and New Zealand. South America, awd
Wietnam.

The country was selected a3 the best destination for honeymoons on a recent issue
of the U5 magasine Modem Sride.

This year the web page snundiowiaes.com seected Costa Rica as best ashventures
and spams destination wosldeice,

Between April 2002 and March 2004, International flights per week grew from 232
ke 313 and aiines arriing to Costa Rica waet from 13 e 20 (badors
asnawncoments of additional flights frem Celta, Amaerican, Iberia, and Alr Madrid).

The Costa Rican Tourism Board [ICT) expocts the cverall towdst growth to maintain
255 average annual growth rate through 2009,

Anexo lli: Arribe de turistas internacionales a Costa Rica

Grifico 1. Arribo turistas internacionabes a Costa Rica 2000-2007
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Anexo 1V: Bl nimero de excursionistas de crucero al pais ha
estado creciendo a casi 10% anual y Limdn representa mds de
la mitad

Grifico L. Proyeccidn de crecimiento de excursionistas de
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Anexo V: Correlacidn amribo de excursionistas de crucere a Costa
Rica con Ingreso per Capita en Estados Unidos

Grifico 3. Correlacién entre el arribo de excursionistas de crucero a
Costa Rica y el Ingreso per CApita en Estados Unidos 1993-2004

AD000.00
000,00
il cillen]
25.000,00
2000000
15.000,00
1000000

5.000,00

Ingren par Chpdta (USS) on
Estaios Unidos.

SO0Dd M0 1500 N0 FS000 300000 350000

¥ =AML SLn{x] - 6011
= o
Fuenle. Dabirwiidn propia con datis ded Deiimocveno hieme [sedo de li Macks es
Bemarredio Hurans Soonitlc, Caats Alca 3008, ¥ dal Cortar for Inforaaticns] Comparisoas of

Fendurtioe, lrcnme and Pricex de |a Ushooredsd de Fannayvaala, 2006
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Anexo Vi: perfil del turista que visita Costa Rica en erucens

El turista promedic gue visita Costa Rica por medio de cruceros, es
srovenlente de Estado Unidos, cagada, y de mediada a tercera edad.

Grafico 4. Perfil del turista que visita Costa Rica &n crucera

T
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Anexo VIi: Modelo de desarrollo sostenible del plan de negocio de Veragua Rainforest

profitability

= The gupectabon of positive economic resulls
Is necessary in onder 1o camy oul the progect

Environmental conservation

= By dafinition, the project s SCONSMICS ard
based and depend on consarvation

» Encowage protecton of nature among

VisIlONs, emMpioyess, and nearty Communties

in & preventivis and parlicipatv way

Plant and care for plants in T commurnity

Cffer environmental coursas to lacal

aducalonal cenlers

Support the national totechnakogical research

Social development

= Lanhdbn 5 ooy OF thes podrest areas of Costa
Rica, unamploymant of 18%

= Create dinact and indirect jobs

+ Company culiune of COnbnUOEs impnovement,
milbal keannng, and absoluls rsspact in all
direchons

« Cammunity support in aducabonal facilibes,
technolo@cal connecly, Iobbying for
Improvernant in infrastruciure, among other

*

"
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Anexo VI Investigacidn en Biodiversidad como forma de marketing
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Anexo IX: Fotos Parque Veragua
Fecha: 16 de diciembre de 2008

="

Foto 2: Masipcsasia Foto 3: Leborotorio de Parstandnomas

Fatna & Labarataria  de  Parstawdnomos Fotn 5 Eviackin Rioldglca de INAin Foto 6: Senderas por ¢l basque

NOTES Jubib o jovas o L i, s LA (Sigena B L0 BORE Ul Igreid
o proyeic comn pEta an b conitncoisn del parges. Moy da parscRe
17 lan ireastigacioren e parstastnoman.

Fata 7: Taends d Sauanirs Fota B: Vists desce of telnfdrica: Fota B Catarats
Eosgque tropical Tuvicso y el st
Caribe al fonco.
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