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Study on the Valuation and Market Prefeasibility of
the Carbon Capture Ecosystem Service in Livestock
Farms Located in the Rio Platano Man and Biosphere
Reserve (RHBRP), Honduras

Abstract- Carbon sequestration in livestock farming is essential for mitigating climate change and promoting sustainable production
practices. In Honduras, the livestock sector occupies 78% of agricultural land and accounts for approximately 9% of greenhouse gas (GHG)
emissions. The MI Biosfera project, funded by the European Union, is being implemented across several livestock farms in the municipality
of Dulce Nombre de Culmi. This study aims to characterize livestock farm management, estimate their carbon sequestration potential, and
assess their viability for entering carbon markets. To do so, a literature review was conducted on carbon sequestration potential in humid
tropical forests and productive livestock systems. Based on this, carbon sequestration scenarios were developed according to the type of
vegetation cover present in ten project farms. Productive and financial analysis showed that farms with greater tree cover or silvopastoral
systems achieved higher sequestration rates and greater profitability. In addition, it was found that the regulated carbon market of the
European Union offering a reference price of USD 70.00 per ton of carbon in February 2025 represents the most favorable option, provided
that a Monitoring, Reporting, and Verification (MRV) system is implemented.

Keywords-- Carbon market, livestock farming, sustainability.
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Resumen— La captura de carbono en la ganaderia es esencial
para mitigar el cambio climdtico y promover prdcticas productivas
sostenibles. En Honduras, el sector ganadero ocupa el 78% de la
tierra agricola y genera cerca del 9% de las emisiones de gases de
efecto invernadero (GEI). El proyecto MI Biosfera, financiado por
la Union Europea, se implementa en diferentes fincas ganaderas
del municipio de Dulce Nombre de Culmi. Este estudio tiene el
objetivo de caracterizar el manejo de fincas ganaderas, estimar su
capacidad de captura de carbono y evaluar su viabilidad para
ingresar a mercados de carbono. Para ello se realizo una revision
de literatura de potencialidad de captura de carbono en bosques
tropicales humedos y sistemas productivos ganaderos, posterior a
esto se realizaron escenarios de captura de carbono de acuerdo con
la cobertura vegetal presente en 10 fincas del proyecto. El andlisis
productivo y financiero evidencio que las fincas con mayor
cobertura arborea o sistemas silvopastoriles logran mejores tasas de
secuestro y rentabilidad. Asimismo, se identifico que el mercado
regulado de la Union Europea, con un precio referencial de USD
70.00 por tonelada de carbono en febrero de 2025, representa la
mejor opcion, sujeto a la implementacion de un sistema de
Monitoreo, Reporte y Verificacion (MRV).

Palabras clave-- Ganaderia, mercado de
sostenibilidad.

carbono,

I. INTRODUCCION

El calentamiento global, impulsado por el efecto
invernadero y la presion humana sobre los ecosistemas, ha
intensificado la degradaciéon ambiental y la pérdida de
biodiversidad a escala global [1,2]. En este contexto, la
deforestacion se posiciona como un desafio critico por su
relacion con la erosion del suelo, la alteracion de los ciclos
hidrologicos y la reduccion de la captura de carbono [3]. A
nivel mundial, se pierden cerca de 10 millones de hectareas de
bosque cada afio, con 70 millones de hectareas afectadas por
incendios [4]. En América Latina se registraron pérdidas de 36
millones de hectareas entre 2000 y 2010, mientras que en
Honduras se superaron las 36,000 hectareas entre 2016 y 2018
[5, 6].

El crecimiento del sector ganadero ha incrementado la
conversion de bosques a pastizales, contribuyendo a la
degradacion del suelo y a las emisiones de gases de efecto
invernadero. Actualmente, este sector ocupa gran parte de la
tierra agricola mundial y genera alrededor del 12% de las
emisiones antropogénicas, con el ganado vacuno como
principal fuente [7,8]. Estudios evidencian que mas del 90%

de estas emisiones provienen de fuentes directas como la
fermentacion entérica y el manejo del estiércol [9].

El Protocolo de Kioto marcd un avance en la regulacion
de emisiones y dio origen a los mercados de carbono, que
asignan valor econoémico a la reduccion o captura de GEI [10].
Los mercados regulados exigen reportes obligatorios ante
organismos internacionales [11]. mientras que los voluntarios
permiten la compensacion de emisiones [12]. El mercado
europeo destaca por su alcance y estabilidad, regulando cerca
del 40% de las emisiones de la Union Europea [13]. y
promoviendo confianza mediante procesos transparentes [14].

En Honduras, la aprobacion de la Ley Especial de las
Transacciones de Carbono Forestal ha fortalecido el marco
normativo para estos mercados, exigiendo sistemas de
Monitoreo, Reporte y Verificacion [15]. Aunque el mercado
nacional se estima en 32 millones de dolares [16]. los precios
en mercados voluntarios rondan los 2 USD por tonelada [17].
en contraste con mercados regulados que superan los 70 USD,
ofreciendo mayores incentivos [18].

La ganaderia es un sector clave en Honduras, aportando el
13.9% del PIB agricola y una proporcion relevante del empleo
rural, aunque genera el 9% de las emisiones nacionales. El
predominio de sistemas extensivos ha degradado entre 2 y 2.5
millones de hectareas y promovido la deforestacion [19]. En la
Reserva del Hombre y Biosfera del Rio Platano, la pérdida
anual de bosque oscila entre 2,600 y 2,700 hectareas, con
incrementos recientes asociados a limitaciones institucionales
[20].

El proyecto MI Bidsfera, financiado por la Unién
Europea, impulsa la gestion sostenible del paisaje en Dulce
Nombre de Culmi mediante asistencia técnica, restauracion de
areas degradadas y fortalecimiento del manejo ganadero [21].
En este contexto, la investigacion busca valorar el servicio
ecosistémico de captura de carbono, analizar su insercion en
mercados de carbono y evaluar su prefactibilidad como
mecanismo para promover practicas productivas sostenibles.

A. Metodologia

El estudio se desarrolld en un conjunto de diez fincas
monitor del proyecto Mi Biodsfera, ubicadas en el municipio de
Dulce Nombre de Culmi, departamento de Olancho, Honduras
(Visualizar figura.l). La informacion analizada proviene de
datos primarios generados por el proyecto, incluyendo planes
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de manejo, registros productivos y financieros del afio base
2024 [22].

z Departamento de
g Ambiente y Desarrolio

Fig. 1 Ubicacion de las fincas del proyecto MI Biosfera 2025

La investigacion se estructurd en tres componentes: i)
caracterizacion de las fincas [23, 24, 25], ii) estimacion de la
captura de carbono y construccion de escenarios [26, 27, 28,
29, 19]. y iii) evaluacion de prefactibilidad financiera para la
participacion en mercados de carbono.

En la fase de caracterizacion, se aplico un analisis
estadistico descriptivo exploratorio con el fin de identificar
patrones productivos, ambientales y financieros. Se analizaron
variables como cobertura arbdrea, cobertura vegetal, sistema
productivo, ingresos, egresos y utilidad neta. Los datos fueron
organizados en matrices y procesados mediante herramientas
de hoja de calculo, lo que permitié identificar tendencias
centrales y variabilidad entre las unidades productivas.

Para la estimacion de la captura de carbono, se realiz6 una
revision bibliografica de estudios publicados entre 2000 y
2024 en Dbases de datos académicas, priorizando
investigaciones en sistemas tropicales comparables [30, 31]. A
partir de esta revision, se definieron tasas promedio de captura
expresadas en tCOze/ha/afio para cada tipo de cobertura
presente en las fincas, incluyendo bosque, sistemas
silvopastoriles, pasturas con arboles, guamiles y pasturas
intensivas. Estas tasas fueron asignadas a las areas
correspondientes en cada finca para estimar la captura total
anual.

Con base en esta informacion, se construyeron tres
escenarios de captura y valoracion econdmica: i) escenario
base sin ingresos por carbono, ii) escenario con captura de
carbono considerando Unicamente pasturas y sistemas con
arboles, y iii) escenario integral que incorpora la captura total
incluyendo areas de bosque. Esta estructura permitié evaluar
el efecto incremental del componente forestal en la generacion
de ingresos.

La evaluacion financiera se realiz6 mediante la
construcciéon de flujos de caja descontados a partir de los
ingresos, egresos y costos de produccion registrados. Se
calcularon tres indicadores: Tasa Interna de Retorno [32].
Valor Actual Neto [33] y Relacion Beneficio Costo [34]. Los
flujos fueron proyectados bajo un horizonte temporal de diez

afios, asumiendo condiciones productivas constantes y sin
cambios estructurales en el sistema de manejo.

La tasa de descuento utilizada fue del 7% anual,
seleccionada como una aproximacion al costo de oportunidad
del capital en sistemas productivos ganaderos en contextos
latinoamericanos. Este valor se fundamenta en tasas de
financiamiento observadas en el sector agropecuario, asi como
en referencias utilizadas en evaluaciones econdmicas de
proyectos rurales, donde suelen emplearse rangos entre 5% y
10%.

La eleccion de una tasa del 7% responde a un criterio
intermedio que incorpora el riesgo inherente a la actividad
ganadera, incluyendo la variabilidad climatica, la volatilidad
de precios y las limitaciones de acceso a financiamiento. De
esta forma, se adopta un enfoque conservador que permite
evaluar la rentabilidad de los sistemas bajo condiciones
realistas, sin sobreestimar los beneficios economicos
asociados [35, 36].

El precio del carbono se fijé en USD 70 por tonelada de
CO: equivalente, tomando como referencia el mercado
regulado de la Union Europea. Este valor se utiliz6 para
estimar los ingresos potenciales derivados de la venta de
créditos de carbono en cada escenario.

Con el fin de evaluar la robustez de los resultados, se
realizé un analisis de sensibilidad considerando variaciones en
variables clave. Se analizaron tres niveles de precio del
carbono (USD 30, 50 y 70 por tCOze), tres tasas de descuento
(5%, 7% y 10%) y ajustes en los costos asociados a la
implementacion de sistemas de monitoreo, reporte y
verificacion.

La implementacion de sistemas de Monitoreo, Reporte y
Verificacion constituye un requisito fundamental en mercados
regulados de carbono, donde su estructura suele estar definida
y parcialmente respaldada a nivel institucional. En este
contexto, una parte de los costos asociados puede ser asumida
o facilitada por el Estado o por programas internacionales, lo
que reduce la carga directa sobre los productores.

No obstante, persisten costos operativos vinculados a la
generacion de informacion, mantenimiento de registros y
cumplimiento de estdndares, los cuales pueden incidir en la
rentabilidad, especialmente en sistemas de pequefia escala. Por
tanto, aunque el MRV fortalece la transparencia y validez de
los créditos, también representa un componente econdmico
que debe considerarse en la evaluacion financiera.

Adicionalmente, se consideraron elementos de riesgo
asociados al contexto del estudio, incluyendo la variabilidad
del precio del carbono, los costos de certificacion y las
condiciones institucionales necesarias para acceder a
mercados regulados. Estos factores fueron integrados en la
interpretacion de los resultados financieros.

II. RESULTADOS Y DISCUSION

A. Descripcion de la zona y del sistema productivo
La Reserva del Hombre y Biosfera del Rio Platano
(RHBRP) comprende extensas areas distribuidas entre Gracias
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a Dios, Colon y Olancho, organizadas en zonas de
amortiguamiento, cultural y nucleo. Esta estructura busca
regular el impacto humano, aunque en la zona nticleo persisten
actividades no permitidas como ganaderia y caza, junto con la
pérdida de cobertura forestal [37]. Para 2013, la zona de
amortiguamiento habia perdido cerca del 61 % de su bosque,
la zona cultural un 36.4 % y la zona nucleo un 1.9 % [38].
Estas tendencias reflejan la fuerte presion antrépica asociada
al crecimiento poblacional y a la expansion de actividades
productivas, especialmente la ganaderia, principal fuente de
ingresos en los territorios aledafios [39]. A nivel nacional, este
sector representa el 13 % del PIB agricola, aunque enfrenta
limitaciones competitivas debido a la distancia entre centros
de produccion y puntos de comercializacion [40].

El analisis de las fincas vinculadas con MI Biosfera
muestra que predominan pastos como Urochloa brizantha,
Megathyrsus maximus y Cynodon nlemfuensis. Las fincas
integradas al proyecto presentan mayor uniformidad en el
desarrollo forrajero, atribuida a un manejo mas eficiente del
pastoreo. También destacan la presencia de barreras vivas y
fuentes hidricas de calidad que fortalecen el potencial
productivo regional. La mayoria de las fincas operan bajo un
sistema de doble propdsito con practicas renovadas basadas en
pastoreo racional, suplementacion estratégica, manejo
sanitario y diversificacion con cultivos permanentes y forrajes
de corte.

La caracterizacion productiva evidencia una alta
variabilidad en el tamafio de las fincas y en los niveles de
produccion de leche y queso. Algunas fincas transforman la
leche en queso como mecanismo de valor agregado y
respuesta a limitaciones logisticas, lo cual permite mayor
capacidad de almacenamiento y menor frecuencia de
comercializacion. Estas diferencias reflejan distintos grados de
tecnificacion, escalas operativas y registros productivos dentro
del conjunto de unidades analizadas.

B.  Cobertura arborea

La cobertura arborea dentro de las fincas favorece el
bienestar del ganado al crear zonas frescas y aportar forraje en
momentos criticos. Las cercas vivas apoyan la conservacion
del entorno, sirven como refugio para fauna util y actian como
sumideros de carbono.

El proyecto impulsé la proteccion de bosques, el uso de
cercas vivas con especies de rapido crecimiento y el
mantenimiento de arboles dispersos. Entre los resultados

resalta la finca dos con la mayor densidad de arboles, lo
que favorece la biodiversidad, mientras que la finca ocho
sobresale por la mayor longitud de cercas vivas. En casos
como la finca diez, la baja presencia de arboles puede afectar
el bienestar del hato.

En conjunto, los datos muestran que integrar arboles en
sistemas ganaderos fortalece la sostenibilidad al mejorar el
suelo, regular la temperatura, apoyar la captura de carbono y
elevar el rendimiento productivo. Visualizar Tabla I.

TABLA I
COBERTURA ARBOREA EN 10 FINCAS MONITOR DEL PROYECTO

MI BIOSFERA 2025
Finca (#) Arboles Cercas Area de Area de
dispersos/ha vivas (km) | potreros (ha) finca (ha)

Finca 1 52.69 5.10 52.69 97.44
Finca 2 136.10 10.16 136.10 136.15
Finca 3 86.24 3.27 108.85 236.47
Finca 4 87.20 5.00 87.20 94.65
Finca 5 85.13 4.07 85.13 95.92
Finca 6 33.00 3.60 33.00 33.1
Finca 7 87.80 6.50 87.80 92.7
Finca 8 73.77 12.53 73.77 144.61
Finca 9 42.10 6.00 42.10 522
Finca 10 11.60 4.50 11.60 13.03
Total 695.63 60.73 718.24 996.27

C. Cobertura vegetal

La cobertura vegetal dentro de las fincas influye
directamente en su capacidad de almacenar carbono. Los
bosques concentran la mayor parte de este almacenamiento,
mientras que las pasturas con arboles y los guamiles aportan
de forma complementaria y fortalecen la relacién entre
produccion y conservacion.

El proyecto impulsé la restauracion de areas degradadas,
la zonificacion del uso del suelo, la integraciéon de arboles en
pasturas y la conversion de potreros degradados hacia sistemas
silvopastoriles.

Los resultados muestran que las fincas 1, 2 y 3 tienen el
mayor potencial de captura de carbono por su combinacion de
bosque y pastura con arboles. En cambio, las fincas 4 a 8
presentan poca o nula cobertura arbdrea, lo que limita su
almacenamiento de carbono y aumenta el riesgo de
degradacion. Las fincas 9 y 10 poseen una distribuciéon mas
equilibrada de wusos del suelo, lo que favorece la
sostenibilidad, aunque con menor capacidad de captura que
aquellas con mayor presencia de bosque. Visualizar Tabla II

) TABLA1I
DISTRIBUCION DE LOS USOS Y COBERTURAS DE 10 FINCAS
MONITOR DEL PROYECTO MI BIOSFERA 2025

Finca 3] Bosgie Pastos con ieles Guemi Culivos pemanentes Pacis Otos

(hs) | Distribucide | Area (ha)

Area(ta) | Disribocién | Areafha) | Diswhucin | Areafha) | Distribucibn | Areafha) | Distribucién | Are Distribarica

Areatotal

Finea 1 i 2130% 69 H10% 9 6.10% LE>) 10.10% NA NA 436 140%

4

Fieal 163 0% 07 163% 13 0% NA NA NA NA () 034%

136.13

Figea 3 s L L 10% NA NA 3 % #M % 1 %

13647

Fmcad 67 ™ NA NA NA NA NA NA 1 14] % 0g 1%

Figea § 335 348% NA NA NA NA NA NA aat] 8873% T4 1%

Finea NA NA NA NA NA NA NA NA 3 90.70% (1] 030%

Finea 7 NA NA NA N& NA NA ol 0.10% 143 9470% 44 520%

Fiea§ NA NA NA NA NA NA NA NA 414 | 3% m 16%

Fumea§ 93 18% NA NA NA NA 14 3 a1 % [} 1%

Finca 10 NA NA NA NA NA NA [ 460% 11§ % 08 640%

D. Caracterizacion de ingresos y costos

La utilidad neta de las fincas muestra grandes diferencias
en rentabilidad. La finca nueve es la mas soélida
econdmicamente, con ingresos altos y una buena
administracion que combina diversificacion productiva,
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control de costos y manejo adecuado de la cobertura vegetal.
En contraste, las fincas dos, tres, siete y ocho presentan
pérdidas por costos elevados y una oferta productiva limitada.
Las fincas restantes generan utilidades positivas en distintos
niveles, destacando la finca cuatro por su manejo eficiente de
gastos. En general, los resultados indican que la
diversificacion, la adopcion de Buenas Practicas
Agropecuarias y una gestion financiera ordenada son clave
para mejorar la sostenibilidad econéomica de las fincas.
Visualizar Tabla III.

TABLA 1II
UTILIDAD NETA DE 10 FINCAS MONITOR DEL PROYECTO MI
BIOSFERA 2025
Finca (#) | Area Area Ingresos Gastos Utilidad (USD)
de de (USD) (USD)
finca | potrero
(ha) (ha)
Finca | 97.44 52.69 32,088.00 8,212.00 23,876.00
Finca 2 136.15 | 136.10 | 32,000.00 | 67,224.00 -35,224.00
Finca 3 236.47 | 108.85 600.00 5,512.40 -4,912.40
Finca 4 94.65 87.20 48,160.00 | 32,812.00 15,348.00
Finca 5 95.92 85.13 21,064.00 | 9,464.00 11,600.00
Finca 6 33.1 33.00 12,045.52 9,888.20 2,157.32
Finca 7 92.7 87.80 14,566.00 | 14,728.00 -162.00
Finca 8 144.61 | 73.77 2200.00 7,632.00 -5432.00
Finca 9 52.2 42.10 | 212,120.00 | 14,944.00 197,176.00
Finca 10 | 13.03 11.60 20,969.40 8,227.00 12,742.40

E. Tasa de captura de carbono

La revision de literatura permiti6 identificar cinco
estudios representativos sobre las tasas de secuestro de
carbono en diferentes tipos de cobertura, enfocandose
principalmente en los tipos de cobertura presentadas en las
fincas del proyecto MI Biosfera.

El Cuadro 6 muestra los resultados de la revision de la
literatura sobre las tasas de secuestro de carbono segin el tipo
de cobertura vegetal. Segun [31]. los bosques tropicales
himedos se destacan por su gran capacidad de captura,
alcanzando un valor de 9.1 tCO2e/ha/afio. En segundo lugar, se
encuentran los sistemas silvopastoriles, que presentan una tasa
de 6.2 tCOae/ha/afio, como indican [41]. basandose en
estimaciones derivadas de modelos alométricos.

Las pasturas con arboles logran una tasa de 5.6
tCOze/ha/afio, cifra establecida por [42] a través de estudios de
biomasa. En el caso del guamil, [43]. reportaron una tasa de
4.3 tCO:e/ha/afio, obtenida a partir de inventarios forestales.

Por ultimo, para las pasturas intensivas sin arboles, se
llevé a cabo una estimacion propia, fundamentada en los datos
proporcionados por [44]. y el Intergovernmental Panel on
Climate Change (IPCC) [30]. teniendo en cuenta las
condiciones ecoldgicas y practicas de manejo en las fincas del
proyecto MI Biosfera. Esta estimacion resultd en un promedio
de 3 tCO-e/ha/aiio, correspondiente a sistemas ganaderos
intensivos con especies forrajeras como brizantha, mombaza y
estrella, caracterizados por una baja densidad arborea.
Visualizar Tabla I'V.

TABLA IV
TASAS DE CAPTURA DE CARBONO DE COBERTURA VEGETAL
PRESENTES EN LAS FINCAS MONITOR DEL PROYECTO MI

Tipo de cobertura vegetal Metodologia de Pais / Region Autor(es) Aflo Tasa de secuesiro de
medicion carbono (1CQ;¢/ha/aflo)
Sistema silvopastoril Modelos alométricos Costa Rica Camero 2019 62
Basque tropical himedo Sensores remotos | Améncalatina | FAO (2021) 2021 a1
Guamil Tnventario forestal Colonibia Cifuentes ef al 2019 a3

Pastura con drboles Estudios de biomasa México Aryaetal 2022 56

Estimacién 2024%
propia basada
en Rao etal
(2015), IPCC
(2019)

Pastura intensiva sin drboles Revision de literatura Honduras

F.  Andlisis del mercado

Con el objetivo de evaluar las oportunidades de
comercializacion del servicio ecosistémico de captura de
carbono generado en las fincas del proyecto MI Biodsfera, se
realizO una revision documental de los principales
mecanismos de acceso a los mercados de carbono,
considerando tanto mercados voluntarios como regulados. La
revision se centrd especialmente en el mercado regulado de la
Unién Europea, por ser actualmente uno de los mas estables,
robustos y con mejor rendimiento econémico a nivel global.
El mercado europeo opera bajo criterios de cumplimiento
establecidos en su sistema de comercio de emisiones,
ofreciendo un precio referencial de USD 70.00 por tonelada de
CO: capturado [18]. Este valor supera ampliamente el
promedio reportado en los mercados voluntarios, que ronda
los USD 2.00 por tonelada, y representa una oportunidad real
para fortalecer la rentabilidad de las practicas sostenibles
implementadas en las fincas (Figura 2).

USD / tonne

|
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Fig. 2 Comparacion de precios (USD/ton) de mercados regulados de carbono
de 2024 y 2025

Para asegurar la aplicacion y claridad de los proyectos que
desean involucrarse en este mercado, se selecciond el
programa “Partnership for Market Readiness” (PMR) como
medio de entrada. Este plan, avalado por el Banco Mundial y
aprobado por la Union Europea, ofrece directrices técnicas y
regulaciones destinadas a simplificar la inclusién de naciones
en vias de desarrollo en los sistemas de mercado de carbono.
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Entre sus contribuciones mas destacadas se incluyen el
robustecimiento de habilidades institucionales, la elaboracion
de marcos juridicos y, principalmente, la puesta en marcha de
instrumentos de Monitoreo, Reporte y Verificacion (MRV).

En los mercados regulados, el sistema MRV es
obligatorio, dado que facilita la cuantificacion, documentacién
y actualizacion periddica de la captura de carbono de forma
estandarizada y comprobable. Este instrumento garantiza la
integridad ecoldgica de los créditos de carbono producidos y
brinda confianza frente a  posibles compradores
internacionales. Para las propiedades del proyecto MI
Biosfera, ya se disponen de estimaciones fundamentadas en la
cobertura de vegetacion, tasas de captura por tipo de uso del
suelo y escenarios de secuestro total anual, lo que ofrece una
base firme para comenzar la implementacion de un sistema
MRYV ajustado al entorno local.

Asimismo, se identifico que Honduras ha avanzado en la
construccion de un entorno normativo favorable, gracias a la
reciente aprobacion de la Ley Especial de las Transacciones de
Carbono Forestal para la Justicia Climatica [15]. la cual define
procedimientos juridicos para la inclusién equitativa de
productores de zonas rurales y comunidades locales en el
intercambio de carbono. Esta normativa apoya la
implementacion de proyectos de captura y establece criterios
para la reparticion justa de beneficios, incluyendo la
determinacion de derechos sobre el carbono capturado y los
requisitos para ser elegible para recibir pagos por servicios
ecosistémicos.

G. Prefactibilidad de implementar mercados de carbono

Lo esencial del analisis es que los indicadores financieros
muestran que, sin ingresos por bonos de carbono, la mayoria
de las fincas no alcanzan una rentabilidad suficiente, con TIR
y VAN negativos. La Unica excepcion destacable es la finca
nueve, que presenta un VAN positivo gracias a una buena
gestion productiva y financiera.

Cuando se incorporan ingresos por captura de carbono, el
panorama mejora de forma marcada, especialmente en el
escenario con bosque. Fincas que inicialmente tenian
resultados negativos, como la finca tres y la finca ocho, pasan
a ser rentables al aprovechar el potencial de sus coberturas
arboreas. El escenario sin bosque ofrece mejoras menores, lo
que confirma que la presencia de vegetacion con alta
capacidad de captura es decisiva para incrementar los
beneficios.

Aun con estos incentivos, algunas fincas con manejo
intensivo y poca cobertura vegetal siguen mostrando
resultados desfavorables, lo que evidencia la necesidad de
integrar arboles, restaurar areas y fortalecer practicas
sustentables.

En conjunto, los resultados demuestran que los bonos de
carbono pueden transformar la viabilidad econémica de las
fincas, sobre todo cuando existe una cobertura vegetal robusta.
Estudios en México respaldan esta relacién entre manejo
sostenible y mayor competitividad en mercados de carbono,
tanto en sistemas silvopastoriles como en comunidades

forestales que participan en programas de servicios

ambientales. Visualizar Tabla V.

TABLAV
COMPARACION DE INDICADORES FINANCIEROS Y CAPTURA DE
CARBONO EN FINCAS GANADERAS BAJO ESCENARIOS CON Y SIN
COBERTURA BOSCOSA (2024-2025)
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H. Andlisis de sensibilidad

El anélisis de sensibilidad del valor actual neto mostr6d
una relacion positiva entre el precio del carbono y la
rentabilidad de las fincas, con una respuesta diferenciada entre
unidades productivas. El incremento de 30 a 70 USD por
tonelada generé aumentos del VAN en ambos sistemas, siendo
mas pronunciados en el sistema con cobertura boscosa.

Visualizar Tabla VI.
TABLA VI

COMPARACION DE VAN EN DIFERENTES
ESCENARIOS

Sistema con cobertura bostosa Sistema sin cobertura boscosa
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En este sistema, la finca 3 presentd el mayor incremento,
evidenciando una alta sensibilidad al precio del carbono,
mientras que la finca 8 mostré un cambio de valores negativos
a positivos, indicando un punto de equilibrio dependiente del
mercado. Por su parte, la finca 9 mantuvo valores positivos en
todos los escenarios, reflejando estabilidad economica,
mientras que la finca 10 presentd valores negativos
persistentes, lo que sugiere limitaciones estructurales.

Estos resultados confirman que la respuesta al precio del
carbono no es homogénea y depende de las condiciones
productivas y de manejo de cada finca. No obstante, la
viabilidad del sistema esta sujeta a factores externos como la
variabilidad del precio del carbono, los costos asociados al
MRYV vy las limitaciones institucionales. Asimismo, la muestra
evaluada limita la generalizacion de los resultados, aunque
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permite identificar tendencias claras en el comportamiento
economico de los sistemas analizados.

1. Riesgo pais y riesgo de mercado

El analisis econdmico esta condicionado por el riesgo pais
y el riesgo de mercado. El riesgo pais influye en el costo de
capital, reflejado en las tasas de descuento evaluadas,
incidiendo en la estabilidad de la inversion y en la valoracion
financiera del proyecto. En este estudio, al incrementar la tasa
de descuento de 7% a 10%, se observdo una reduccion
consistente en el VAN y en la relacion beneficio costo,
evidenciando la sensibilidad del proyecto ante cambios en el
costo de capital.

Por otro lado, el riesgo de mercado estd asociado a la
volatilidad del precio del carbono y a la incertidumbre en los
ingresos proyectados. Los escenarios evaluados muestran que,
bajo precios de carbono de 30 USD por tonelada, la mayoria
de las fincas presenta indicadores financieros negativos,
mientras que a 70 USD por tonelada se observa una mayor
viabilidad econdmica, con incrementos en el VAN y la TIR.
Esto evidencia una alta dependencia del proyecto respecto al
comportamiento del mercado de carbono.

Dado que el estudio se evaluo bajo el criterio de mercados
regulados, se trabajo con una tasa de descuento del 7%
correspondiente al contexto de Honduras y con un precio de
70 USD por tonelada, consistente con valores observados en el
mercado europeo. En este contexto, no se incorporaron de
forma explicita costos de certificacidon, considerando que en
esquemas regulados estos suelen ser asumidos o gestionados a
nivel institucional.

En conjunto, ambos factores afectan de forma directa la
viabilidad economica, por lo que su incorporacion permite una
interpretacion mas robusta de los resultados y resalta la
necesidad de considerar escenarios de precio y variaciones en
las tasas de descuento en proyectos de captura de carbono.

III. CONCLUSIONES

La caracterizacion reveld una diversidad de aspectos
productivos, ambientales y financieros en el manejo de las
fincas monitor del proyecto MI Biosfera. Se identifico que las
fincas 9, 1 y 4 desarrollan una gestion integral del sistema,
incorporando practicas esenciales como la diversificacion de
pastos y transformaciéon de productos, especificamente el
queso. Estas practicas, vinculadas a inversiones estratégicas en
infraestructura y manejo del hato, han permitido mejorar la
eficiencia y rentabilidad de las fincas.

El andlisis del escenario de secuestro de carbono
evidencié que la presencia de coberturas forestales y de
pasturas con arboles impactan de manera positiva en la
capacidad de secuestro de carbono en sistemas productivos
ganaderos en la RHBRP. Se demostrado que las fincas 1,2y 3
mantienen extensiones grandes de bosques y de pasturas con
arboles, lo que permite que estas fincas alcancen los niveles
mas altos de captura de carbono. De estas, en la finca 3, el

secuestro de carbono bajo el escenario con bosque ascenderia
a 1,510.278 tCOxe/aio, siendo la finca con mayor secuestro.

El estudio financiero realizado evidencié que la inclusion
de bonos de carbono impactaria de forma positiva y relevante
en la rentabilidad de las fincas ganaderas del proyecto MI
Biosfera. Los indicadores financieros muestran que las fincas
3 y 8 pasaron a ser rentables al integrar los potenciales
ingresos derivados de la venta de bonos de carbono.
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