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Propuesta de modelo de analisis de indiferencia para migrar de la Ganaderia
extensiva a la Ganaderia regenerativa
Categoria propuesta: Resultados de avances de proyectos de investigaciéon o
extension

Resumen

Al analizar la frase del Perito Moreno desde nuestro sentido comun de seres humanos, el
camino hacia la ganaderia regenerativa pareciera ser el camino correcto. Pero, al ser la
ganaderia una industria tradicionalmente gestionada sobre las bases de la Ciencia
Econdmica, la decision dependera de las teorias a las que adscriben los decisores, asi
como de la precision de las técnicas y contenido de los modelos de comparacion de las
alternativas: A productores que emplean ganaderia extensiva, ¢Les conviene adoptar la
ganaderia regenerativa? ; Qué modelos deberian utilizar en la comparacion? ¢ Cuales -y
de quiénes- son los costos a incluir en el alcance analitico?

Los integrantes del presente proyecto de investigacion ponen en debate, tanto el criterio
asumido en el analisis de indiferencia y dominancia, cuanto las técnicas de costos y
gestion a emplear, siguiendo el sesgo stakeholderista de sus convicciones personales.

Inicialmente, se decide trabajar a partir del analisis de indiferencias y dominancias
tradicional de los productores, con la utilizacion del concepto de “margen bruto” de la
ingenieria agronémica, incluyendo diferencias en la determinacion de costos, la inclusién
del costo por riesgo empresario, el impacto de los costos financieros y el agregado de
ingresos y egresos adicionales generados por los créditos de carbono. Por ultimo, al
modelo unidimensional maximizador de la utilidad, se lo busca contrastar con modelos
multidimensionales stakeholderistas.

Este primer avance estudia qué se entiende como ganaderia regenerativa, analiza el
grado de madurez que puede alcanzar un productor en el camino de migracién de la
ganaderia tradicional a la regenerativa. Lleva adelante una comparacion de las
emisiones de gases efecto invernadero de la actividad ganadera con otras alternativas
de produccion agropecuaria. Estudia los mercados de carbono y su funcionamiento. Y
finalmente, propone un modelo de indiferencias y dominancias con visién stakeholder.

Palabras claves: Ganaderia regenerativa; Teoria de los Stakeholders; Huella de
Carbono; Créditos de Carbono.



1. Introduccion y objetivo del proyecto de investigacion

“No heredamos la Tierra de nuestros padres, la tomamos prestada de nuestros hijos."
F.P.(“Perito”) Moreno

Si leemos la frase del Perito Moreno desde nuestro sentido comun de seres humanos, el
camino hacia la ganaderia regenerativa pareciera ser el camino correcto. Pero, al ser la
ganaderia una industria tradicionalmente gestionada sobre las bases de la Ciencia
Econdmica, la decision dependera de las teorias a las que adscriben los decisores (en
una gama amplia que va desde la Teoria de los Stockholders hasta la Teoria de los
Stakeholders), asi como de la precisién de las técnicas y contenido de los modelos de
comparacion de las alternativas: A aquellos productores que emplean ganaderia
extensiva, ¢Les conviene adoptar la ganaderia regenerativa? ; Qué modelos debiéramos
utilizar en la comparacion? ¢ Cuales -y de quiénes- son los costos a incluir en el alcance
analitico?

En el presente proyecto de investigaciéon en curso los autores ponen en debate, tanto el
criterio asumido en el analisis de indiferencia y dominancia, cuanto las técnicas de costos
y gestion a emplear, siguiendo el sesgo stakeholderista de sus convicciones personales.

En la visidn inicial del proyecto, se decide a partir del analisis de indiferencias y
dominancias tradicional de los productores, con la utilizacién del concepto de “margen
bruto” de la Ingenieria Agronémica, incluyendo como variantes las diferencias
propuestas por Rudi (2024) en el costo de laboreos por hectarea, modificaciones en el
modo en que determina y expone los costos fijos y variables de ciertos rubros, la
inclusion del costo por riesgo empresario, el impacto de los costos financieros y el
agregado de ingresos adicionales generados por los créditos de carbono surgidos de la
captura de dioxido de carbono que permite la ganaderia regenerativa o los egresos
adicionales por la necesidad de compra de créditos de carbono de la ganaderia
tradicional. Por ultimo, al modelo unidimensional de algoritmo maximizador de la utilidad,
se lo busca contrastar con modelos multidimensionales stakeholderistas.

La presente ponencia inicia ese camino y se expone en el congreso con el animo de
abrevar ideas en el debate que suscite. En este primer avance se estudia que se
entiende como ganaderia regenerativa, se analiza el grado de madurez que puede
alcanzar un productor en el camino de migracién de la ganaderia tradicional a la
regenerativa. Se lleva adelante una comparacion de las emisiones de gases efecto
invernadero de la actividad ganadera con otras alternativas de produccién agropecuaria.
Se estudian los mercados de carbono y su funcionamiento. Y finalmente, se propone un
modelo de indiferencias y dominancias con vision stakeholder.



En una proxima etapa de la investigacion se propone, para bajar el debate tedrico a un
caso real, elegimos aplicar las ideas a un productor agropecuario terrateniente de
produccion de ganado bovino (Novillos) a campo, comparando su situacién actual con la
opcién de migrar hacia la ganaderia regenerativa con disminucién de costos de insumos
(en particular agroquimicos), aumento de ingresos por captura de carbono y
comercializacion de bonos de carbono en un mercado voluntario y reduccion del costos
(requerimiento del productor por el repago de su inversion) por baja del riesgo
empresario.

2. ;Qué se entiende por ganaderia regenerativa?

Para responder esta pregunta es necesario empezar profundizando el concepto de
ganaderia extensiva convencional. En Argentina este sistema de produccion es el mas
tradicional y predominante. Si bien ha ganado terreno la produccion intensiva de carne
conocida como “feed lots”, la misma es exclusivamente de la subactividad de invernada,
es decir del engorde del novillo hasta alcanzar el peso 6ptimo de faena segun las
condiciones de mercado vigentes. La otra subactividad principal de la ganaderia es la
cria, esto es la produccion de terneros, en este caso el sistema de produccion es casi en
su totalidad realizado en forma extensiva. Asimismo, existen una gran cantidad de
establecimientos agropecuarios que realizan lo que se conoce como ciclo completo, en
este caso se produce el ternero y se continua el proceso de engorde dentro de la misma
organizacion. Brevemente, ¢en qué consiste la produccion extensiva?: la caracteristica
principal de este sistema de produccion es la planificacion forrajera optimizando la carga
optima, esto es la cantidad de animales por hectarea que soporte cada forraje para
mantener o mejorar la condicién corporal de las distintas categorias del rodeo. En este
sentido, el productor ganadero se enfrenta continuamente a la decision de mejorar su
calidad forrajera para aumentar el nimero de raciones y no resentir la carga animal. Esto
ultimo esta relacionado con el negocio en si, bajar la carga animal implica
descapitalizarse y por lo tanto perder flujos de ingresos futuros. ; COmo mejora la calidad
de sus forrajes? Implantando nuevas pasturas perennes de calidad, manteniendo las
pasturas que ya tiene para darles mayor vida util, haciendo verdeos de invierno y verano,
mejorando los campos naturales, entre otras. Cabe aclarar que las condiciones
climaticas son un aspecto muy relevante a la hora de la toma de decisiones. Hay
momentos en que la meteorologia esta a favor del productor y todas sus decisiones
tienen buenos frutos porque llueve lo necesario, las temperaturas son éptimas, etc. Y
otras veces que la falta de lluvias, heladas a destiempo, excesos de humedad, entre
otras, no permiten que los intentos por mejorar su oferta forrajera tengan buenos
resultados. Esto es algo cotidiano para el productor y la variable de ajuste sera reducir la
carga animal por hectarea con las consecuencias econoémicas antes mencionadas. En
otros casos la decisién del productor es mantener la carga, pero se resiente la condicion
corporal de la hacienda afectado las buenas practicas ganaderas y el bienestar animal.

La ganaderia regenerativa busca la recuperacion de la fertilidad de los suelos vy la
restauracion de los ciclos de nutrientes, de energia y del agua. Se basa en practicas de
pastoreo rotacional planificado, genética del ganado adaptada a la zona, restauracién de
habitat para fauna silvestre y prevencion de erosion. Estas practicas juntas resultan en
ecosistemas resilientes y productivos, capaces de sostener su aprovechamiento y
conservar su biodiversidad a la vez que operan como aportes de carbono. Es decir, tiene
como eje principal el respeto por lo natural. Esto es, entender que la naturaleza tiene sus
propios procesos para la regeneracion de sus pastizales y es necesario adecuar las
decisiones de manejo a estos tiempos. Para esto, a diferencia de la ganaderia extensiva



tradicional, se trata de evitar el uso de fertilizantes quimicos, impedir el sobrepastoreo y
darle el tiempo necesario a cada planta para su regeneracion para lograr una pastura de
mayor calidad y vida util. Esto parece sencillo en condiciones climaticas que asi lo
permitan, sin embargo, en condiciones adversas el ajuste sera por carga animal. Los
expertos en el tema aseguran que a mediano/largo plazo, el campo tendra la carga
animal éptima que puede soportan sin resentir el medio ambiente y sin afectar
negativamente a otros stakeholders. Un ejemplo es el caso del personal del
establecimiento que podra trabajar con animales en mejor condicion corporal y por lo
tanto con menos problemas que atender. Asimismo, se supone que se obtiene un
margen bruto mayor producto principalmente de la baja en los costos de mantenimiento
de los pastizales (Borelli y Soler, 2024).

Segun Borelli (2025) la ganaderia regenerativa es considerada una actividad de triple
impacto por su accionar en el ambito social mejorando la calidad de vida rural,
brindando una alimentacion sana y desarrollando capacidades. En el econdmico
generando una mayor productividad, utilizando menos, reactivando la industrial y
generando nuevas vias de comercializacion. En lo ambiental, brinda mayor
biodiversidad, mitiga el cambio climatico, permite un mayor secuestro de Dioxido de
Carbono (CO2)y brinda una mayor resiliencia a los suelos, ante episodios de sequia
y/o inundacién. Se plantea como una solucion al cambio climatico dado que convierte
los pastizales en bombas de carbono, que secuestran toneladas de CO2 atmosférico,
ubicando a los productores como parte de la solucibn y no del problema, tal
como hoy se los considera en algunos ambitos. El secuestro de carbono es
consecuencia de este tipo de manejo, que trae muchos beneficios como el aumento
de la produccion, el bienestar animal, la rentabilidad, la biodiversidad, la infiltracion de
aguay, el secuestro de carbono en el suelo.

3. Analisis de madurez de la produccién ganadera extensiva tradicional en su
camino de migracion a la regenerativa

Segun Abdalla, Mutema, Chivenge, Everson y Chaplot (2018) la ganaderia regenerativa
plantea cinco principios:

1. Pastoreo rotacional: los animales rotan a través de las diferentes
parcelas de pastoreo permitiendo que el forraje se recupere y evitando
asi el sobrepastoreo.

2. Manejo holistico: enfoque que considera todos los actores y aspectos
del sistema (animales, suelo, clima, vegetacion) a la hora de la toma de
decisiones. Es un proceso proactivo que se encuadra en lo que se
denomina manejo adaptativo.

3. Biodiversidad: se fomenta la diversidad de especies de plantas y
animales de la ecorregion.

4. Mejora del suelo: se busca aumentar la materia organica del suelo,
mejorando su estructura y capacidad de retencién de agua.

5. Reduccién de insumos: se intenta minimizar el uso de fertilizantes y
agroquimicos.

Estos cinco principios, si bien son “apropiados” por el concepto de Ganaderia
Regenerativa, en muchos casos el productor que hace ganaderia de manera extensiva



suele aplicarlos dentro de sus posibilidades y en diferente magnitud de acuerdo con la
coyuntura.

Resulta dificil hacer una generalizacion para definir el grado de madurez de estos cinco
principios en los productores extensivos dado que dependera de muchos aspectos. De
todas maneras, suponiendo el caso de un productor que realiza produccion extensiva de
carne de ciclo completo, es decir desde la cria hasta el engorde final, y asimismo
desarrolla la agricultura como actividad complementaria, se puede hacer un analisis de
los cinco principios para entender qué tan alejado estaria un productor de adoptar un
sistema de produccién beneficioso para el ambiente:

1. Pastoreo rotacional: el pastoreo rotacional es un manejo que esta
instalado en la produccion de carne de la zona de la pampa humeda. El
uso de alambres eléctricos permiti6 que este tipo de manejo se
generalizara sin mayor costo o impedimentos de tipo econdémico. Sélo
requiere un trabajo mas activo del personal encargado de las rotaciones.
De todas maneras, el pastoreo rotacional por si solo no evita el
sobrepastoreo, sino que se deben respetar los tiempos en cada parcela
para evitarlo. La principal limitante en este caso es el clima. En un
contexto de meteorologia favorable el productor tiene mayor margen de
maniobra y naturalmente va a tratar de evitar el sobrepastoreo y mantener
el rodeo en una buena condicién corporal.

2. Manejo holistico: implica que el productor debe combinar pastoreos y
descansos manejando la complejidad del establecimiento. Desarrollar una
correcta planificacion financiera administrando los recursos para asegurar
la rentabilidad y la diversificacion del riesgo. Y disefhar paisajes
funcionales, en armonia con el contexto holistico.

3. Biodiversidad: la ganaderia en cualquiera de sus sistemas de
produccién no es ni ha sido nociva para la biodiversidad del ecosistema,
sin embargo, la agricultura con un uso intensivo de insumos ha sido mas
perjudicial en este aspecto. En este caso habria que analizar el caso de
los productores que realizan tanto la ganaderia como la agricultura de
qué forma pueden ir adaptando también la actividad agricola para que
toda su organizacion esté en linea con los principios de la ganaderia
regenerativa.

4. Mejora del suelo: el productor que trabaja en campo propio siempre
persigue este objetivo, lo que puede variar es qué camino elije para su
mejora, si la aplicacién de insumos externos que incorporen los nutrientes
consumidos 0 un uso responsable que permita que la naturaleza
regenere las caracteristicas originales de ese suelo.

5. Reducciéon de insumos: este ultimo punto esta relacionado con el
anterior, la decision del productor puede estar basada en su
convencimiento moral respecto a la mejora que puede realizar al medio
ambiente o también sustentado en la coyuntura econémica. En los
ultimos afos los precios de venta de los productos ganaderos estaban
muy atrasados en relacion a los costos por lo que la actividad no tenia
posibilidades economicas de mejorar forrajes aplicando fertilizantes o, en
algunos casos, ha tenido incluso que reducir la carga animal. Estas
estrategias para reducir costos estan en linea con algunos principios de la
ganaderia regenerativa que manifiesta que en el mediano/largo plazo, le
permitird recuperar e incluso aumentar carga por la mayor disponibilidad
de raciones de manera natural.



4. Emision de GEIl por la ganaderia regenerativa. Comparacion con otras
alternativas agropecuarias

Argentina es parte del Convenio Marco de Naciones Unidas sobre Cambio Climatico
(CMNUCC) y del Protocolo de Tokio (PK), y por lo tanto esta comprometida a reducir la
emision de gases de efecto invernadero (GEIl) o, al menos, no aumentarlas. La
produccién de carne es muy importante en Argentina, cuenta con un stock de 51
Millones de cabezas (Ministerio de Economia, 2024) y es considerado un importante
emisor de GEI. Sin embargo, hay muchas variables que pueden ayudar a mitigar estos
efectos. Asimismo, cabe mencionar que el impacto ambiental medido en la emision de
GEI varia segun el sistema de produccién que se desarrolle, por ello la importancia de
pensar a la ganaderia regenerativa como una forma sustentable de producir carne desde
una vision multidimensional.

¢ En qué medida varia el impacto de la emision de GEI entre un sistema de produccién y
otro? Para ello se comienza por entender brevemente a qué se hace referencia cuando
se habla de GEI. La emisién de GEI se mide en toneladas de CO2 por unidad de
producto. En la ganaderia, asi como en otras actividades econdmicas, los GEI estan
compuestos por CO2 y otros gases tales como el metano (CH4). Para poder hacer una
medicion que permita la comparacion entre las diferentes producciones y la posibilidad
de su comercializaciéon en los mercados de bonos, se realiza una equivalencia llevando
todos los gases a CO2.

En el caso de la ganaderia la produccion de metano hace parte del ciclo de
carbono, por lo tanto, debe reconocerse que hace parte del proceso natural
del desarrollo de la vida en nuestro planeta. Mediante la fotosintesis el CO2
se extrae del ambiente y es fijjado como carbohidratos en la biomasa de las
plantas. Luego, el ganado consume esos -carbohidratos, que son
descompuestos o transformados en parte dentro del animal y excretados en
forma de estiércol generandose COZ2 y metano que volveran de nuevo a la
atmdsfera. La mayor parte del metano se oxida en la tropésfera (nivel mas
bajo de atmdésfera) a través de una cadena de reacciones. Después de su
liberacion, en mas o menos 10 afos, mas del 90% del metano se elimina a la
atmésfera en forma de didxido de carbono definitivamente estando
nuevamente disponible para que las plantas puedan fijarlo en su biomasa
(Naranjo Ramirez, 2019).

¢Es lo mismo el impacto de la liberacion del CO2 en un proceso natural como la
ganaderia que el de la combustién de combustibles fésiles por ejemplo? Ambas afectan
el planeta, pero cuando se quema combustible fésil se esta liberando CO2 prehistdrico
que estuvo fijado durante miles de afnos, ademas en ese caso es mucho mayor la tasa
de liberacion que la de fijacidon por lo que termina acumulandose en la atmésfera y eso
es lo que produce el cambio climatico. Mientras que en el caso de la liberacion de CO2
por parte de la ganaderia, es un proceso de corto plazo que termina mayormente
fijandose en un plazo no mayor a 10 afios (Naranjo Ramirez, 2019).



Retomando el analisis de la emision de GEIl por la ganaderia bajo el sistema de
produccién extensivo tradicional y el de la ganaderia regenerativa se encuentran grandes
beneficios de esta ultima en cuanto a su impacto ambiental. En la tabla 1 se comparan
ambos sistemas productivos con una relevante diferencia de 36,5 puntos entre ambas

Tabla 1. Diferencias entre emisiones de GEIl de la ganaderia regenerativa y extensiva
tradicional.

GANADERIA EXTENSIVA
REGENERATIVA TRADICIONAL
EMSIONES DEGH -3, 5GH/ KGCARNE +33GH/ KGCARNE
M lik oenla MeJ:or rmnejg decarga anima! =mayor Pastgreo en qand5 sgperﬁci& ,cgn
digestion calidadforrajera =el g.anado libera menos forrajes de bajo contenido energético=
GEl/ Kg. came producido liberanmas metano/ kg came
Pastoreo rotativo eficiente con descansos =| Sobrepastoreo =erosién del suelo =
Usodelatiema regeneracion vegetal =mayor capturade | liberaciénde carbono del suelo
carbono
Mayor productividad =menor tiempo de Sistenna con baja productvidad =més
Productividad produccién =menos emisiones GEl / tiempo para producir lo mismo =mayor
unidad de producto emisién de GEl/ unidad de producto
Se buscaminimizar el uso defertilizantes y | Puede requeririnsumos =emisiones
Usodeinsumosextemos | agroquimicos promoviendo el reciclaje asociadas ala producciényal transporte
natural

Fuente: elaboracion propia con base a (Quantis, 2019).

¢ De doénde surgen las -3,5 emisiones netas de GEI en la producciéon de carne bajo el
sistema de ganaderia regenerativa? Este analisis fue realizado por White Oak Pastures,
en el cual se estudioé la emision de GEI por las distintas acciones que componen el
proceso de produccién de 1 kilogramo de carne bovina. En el mismo se concluyé lo que
expone la imagen 1, en el cual se puede ver que los eructos y gases son responsables
de 29 emisiones, las heces de 5y, entre otras actividades relacionadas directamente a la
produccién 1,2 emisiones por kilogramo de carne. Mientras que la produccion de carne
siguiendo las premisas de la ganaderia regenerativa fija 35 unidades de carbono por el
suelo y 4 por las plantas. Neteando los beneficios de fijacidn y las emisiones, se obtiene
un beneficio de 3,5. Es decir que, que la ganaderia regenerativa fija mas carbono del que
se emite a la atmédsfera. Esto implica que todas emisiones del sistema son recapturadas
y almacenadas en el suelo, manteniendo un balance negativo.



Imagen 1. Apertura de la emision GEI de la ganaderia regenerativa abierta por causas.
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Fuente: Quantis, 2019.

Con base a lo expuesto en el cuadro anterior se podrian plantear estadios del 1 al 5 que
muestren en qué instancia de la migracién desde un sistema de produccion extensivo
tradicional al regenerativo se encuentra cada productor. Siendo el estadio 1, el caso de
productores tradicionales que aplican minimamente los principios de la ganaderia
regenerativa, generando una emisién de 33 unidades de GEI por kilogramo de carne
producido mientras que en el estadio mas avanzado de la migracion se estarian
generando 36,5 unidades menos de emision de GEI llegando a los -3,5 que se presentan
en la tabla 1. Se entiende que entre los dos extremos es posible identificar productores
que estarian generando menos emisiones.

En la imagen 2 se expone un analisis comparativo de las emisiones de GEIl de la
ganaderia regenerativa y otras proteinas. Sobre la discusion del impacto de la ganaderia
tradicional sobre el cambio climatico y del desarrollo de la carne sintética. Es necesario
reconocer la importancia de la ganaderia como actividad econdmica y como estilo de
vida y cultura del medio rural. Existe un sinnimero de personas que viven de la
ganaderia. Surge asi el interrogante de si todas las formas de hacer ganaderia son
iguales. Y en este sentido la ganaderia regenerativa surge como propuesta que permite
lograr rentabilidad a la vez que se aumenta la biodiversidad, la infiltracion de agua y el
secuestro de carbono. Se presenta como una solucién de triple impacto, que a diferencia
del resto de las carnes tiene una huella de carbono negativo. Ahora bien, las alternativas
que se proponen como reemplazo de la carne surgen de monocultivos agricolas con alta
dependencia del uso de insumos, los cuales presentan huellas de carbono positivas, es
decir, que producen emisiones de GEI. Las hamburguesas de soja como las Impossible
Burger genera una emision de 3,5 kilogramos de CO2 por kilogramo de hamburguesa.
Asimismo, la soja produce una emision de 2 kilogramos de CO2 por kilogramo.
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Imagen 2. Comparacién de emisiones de GEI entre la ganaderia regenerativa y otras
proteinas.

TOTAL DE
EMISIONES NETAS

GANADERIA REGENERATIVA
VS OTRAS PROTEINAS

CERDO (CA)

CARNE CONVENCIONAL
POLLO (USA)
BEYOND BURGER

IMPOSSIBLE BURGER

GRANO DE SOJA

E CARNE DE GANADERIA REGENERATIVA

Fuente: Quantis, 2019.

5. Mercado de bonos de carbono

En el afio 1990 se detectd el incremento del CO2 en la atmosfera y en la Convencion de
las Naciones Unidas en Rio de Janeiro se determind la necesidad de llevar adelante
actividades de reduccién de las emisiones de manera de enfrentar el cambio climatico
(Duque Grisales y Patifio Murillo, 2013). La problematica ambiental fue tomando
relevancia en los ultimos cuarenta afios producto de las investigaciones que ponen en
evidencia las consecuencias que se generan producto del incremento de los Gases de
efecto invernadero (GEI) en la atmosfera (Salas y Maldonado, 2020). Tal es el caso de la
investigacion de Keeling, la cual dio lugar a la creacién de la curva de Keeling, que
indicaba la duplicacién de la densidad de CO2 en el ambiente y que la temperatura del
planeta ascenderia en 5 o 6 grados Celsius. Estos aportes despertaron el interés de
politicos internacionales (Plaza, Ordofiez y Ceballos, 2024).

Fue asi que en el ano 1997 se firmoé el PK, en el cual 84 paises industrializados se
comprometian a reducir sus emisiones de GEI, por medio de proyectos de reduccion de
carbono, compras de derechos de emisién y el mecanismo de desarrollo limpio,
mediante la emisién de certificados de emisién reducida en paises en desarrollo
(Rengifo, 2024). Ese protocolo dio lugar a la creacién de los mercados de carbono,
surgiendo como instrumentos del sistema los bonos de carbono. Estos bonos buscan
reducir las emisiones de carbono, permitiendo su comercializacién independientemente
de la ubicacién geografica de los agentes involucrados (Plaza, Ordofiez y Ceballos,
2024).

Segun Rengifo (2024), el mercado de carbono es un espacio financiero que permite
transar reduccién de GEI. Es decir, se presenta como un sistema de comercio a traves
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del cual los gobiernos, las empresas o bien los individuos pueden adquirir o vender
unidades de reduccion de emisiones de GEI, con el fin de cumplir con las obligaciones
actuales y futuras. Permite transacciones entre paises y entre compainias dentro de una
misma nacion y entre companias u organismos internacionales.

Siguiendo a Diaz (2016) son tres tipos de activos los que se comercializan en este tipo
de mercado los permisos de emision los cuales son otorgados por los gobiernos de los
paises a las empresas emisoras de GEI, de acuerdo con el PK; certificados de reduccion
de emisiones los cuales se basan en proyectos, los cuales surgen en el momento en el
se establece en un pais en desarrollo o en Europa un proyecto de mitigacion y los
certificados de reduccion de emisiones voluntarias, que son aquellos que se
comercializan en los mercados de carbono voluntarios.

Los bonos de carbono de los paises en vias de desarrollo con créditos que surgen de
proyectos sostenibles que buscan la reduccion de emisiones de GEI, los cuales se
negocian para compensar emision, cada uno equivale a una tonelada de didxido de
carbono absorbida o evitada en la atmdsfera (Rengifo, 2024).

Segun Diaz (2016) los bonos de carbono son un instrumento de consolidacion del
mercado de carbono, actuando como instrumentos financieros dentro de los mercados
de capitales. Es decir, se adquieren en la bolsa de valores, actuando como un incentivo
economico que genera recursos financieros para hacer frente a los costos del desarrollo
de los proyectos. Estos se negocian bajo el juego de la oferta y la demanda del mercado
y de la dinamica del mercado depende su precio.

5.1.Mercado regulado o de cumplimiento

Segun Carbon Neutral (2022) en los mercados regulados de carbono participan los
gobiernos y las empresas para cumplir con las regulaciones establecidas entorno a las
emisiones de GEI. Es decir, se crearon para dar cumplimiento a metas obligatorias de
reduccion de emisiones a nivel internacional, regional, nacional y/o subnacional.

Hay mercados que surgieron a partir del Protocolo de Kioto donde los paises podian
cumplir por mecanismos de desarrollo limpio donde a los paises desarrollados se les
permitia acreditar reducciones de proyectos realizados en paises en desarrollo o
mecanismo de implementacion conjunta donde se les permitia a los paises acreditar
reducciones de proyectos en otros paises industrializados. Y otros que fueron creados a
partir del acuerdo de Paris el cual de manera general plantea en su articulo 6, dos
mecanismos cooperativos que crean dos nuevos mercados de carbono: el punto 2 del
articulo crea un marco de cooperacion que permite la transferencia internacional de
resultados de mitigacion entre paises y el punto 4 un mecanismo administrado por la
Convencion Marco de las Naciones Unidas para el Cambio Climatico (CMNUCC) para
comerciar unidades de carbono derivadas de proyectos especificos.

En los mercados regulados de carbono existen mecanismos de compra y venta
de Certificados de Reduccion de Emisiones. Las empresas que emiten menos diéxido de
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carbono que el permitido por la legislacion vigente, pueden vender ese excedente de
CO2 a otra empresa que por algin motivo supere los valores permitidos.

Imagen 3. Funcionamiento de comercializacion de derechos de emision en el mercado

COMERCIO DE DERECHOS DE
EMISION

regulado de carbono.

MERCADO REGULADO
DE BONOS DE CARBEONO

Ejemplo: TNCO2eq permitido por la legislaciéon vigente=100 TNCO2eq

MERCADO REGULADO DE

100 TNCO2EQ --TESSSumuuuEE . EER et — — — — — —— ~~ — - .
25 TNCO2EQ

BONOS DE CARBONO

VENTA DE
25 CERs

1CER =1TNCO2EQ

EMPRESA A o, EMPRESA B
CARBON
& NEUTRAL+

Fuente: Carbon Neutral, 2022.

Tal como se presenta en la imagen 3, propuesta por Carbon Neutral (2022), un pais a
través de su regulacion vigente permite una emision de 100 ThCO2eq al afio en esa
industria. La Empresa A emite 125 tnCO2eq al afio, por lo que esta 25 toneladas arriba
del limite. Por lo que se encuentra en la obligaciéon de comprar 25 Certificados de
Reduccién de emisiones (CERSs) para poder alcanzar el limite impuesto por la regulacion.
Por otro lado, la Empresa B, quien aplic6 medidas de reduccion, emite 75 TnCO2eq al
ano, ubicandose 25 toneladas por debajo de lo permitido. Esto le otorga la posibilidad de
comercializar esas 25 toneladas en el mercado regulado de bonos de carbono a través
de los CERs.

5.2.Mercados voluntarios

Presidido por el mercado regulado de bonos de carbono surge el Mercado Voluntario de
Bonos de Carbono a través de la figura de certificados de reduccidon de emision
voluntaria. Estas son iniciativas independientes entre privados para mitigar el cambio
climatico. No se vinculan a regulaciones, sino que consisten en la compra y venta de
bonos de carbono auditados y certificados por estandares internacionales (Carbon
Neutral, 2022). De este modo los paises ingresan de manera voluntaria a planes de
accion de reduccién de emisiones de carbono con el compromiso de mitigar el
calentamiento global (Rengifo, 2024).

En los mercados voluntarios de carbono un privado propone un proyecto que absorbe o
reduce los GEI de la atmésfera y lo certifica por medio de principios y estandares
rigurosamente auditados, estando en condiciones de emitir Bonos de Carbono. Una vez
que la empresa comercializa su bono en el mercado a una empresa, individuo, evento o
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producto que desea compensar su Huella de Carbono, los mismos quedan fuera de
circulacion (Carbon Neutral, 2022).

Las compensaciones de los mercados voluntarios son denominadas Reducciones
Verificadas o Voluntarias de las Emisiones de Carbono. Su comercializacion se da en los
mercados Over the Counter (OTC), mercados extrabursatiles entre dos entidades.
Pueden enumerarse como ejemplo el Verified Carbon Standard originalmente llamado
Voluntary Carbon Standard, el Gold Standard y el Climate Action Reserve (Salman
Espinoza, J. y Arredondo Ortiz, R, 2020).

5.3.Rango de valores del bono y esquemas de reparto entre los distintos
agentes del ecosistema para el caso de proyectos de ganaderia
regenerativa

En el marco de un programa de carbono agrupado, donde se desarrolla la actividad
ganaderia bovina regenerativa, la retribucion que recibe el productor depende de la
permanencia en el mercado. Los primeros cinco afios el productor cobra el 55% del
promedio ponderado de la venta de la campafna. Si renueva entre los cinco y los diez
anos cobra el 60% y cobra el 5% que no cobro los primeros cinco afos. Y si permanece
entre los 11 y los 20 afios percibe el 70%.

Segun Borelli y Soler (2024) se podrian plantear dos escenarios en la regiéon pampeana
donde en el planteo mas pesimista se secuestran 5 toneladas anuales secuestradas de
carbono y en el mas optimista 8 toneladas. Existen buffers porque todo el secuestro
bruto se puede vender es una manera de considerar errores en las mediciones o
cuestiones imponderables, es un 30% del secuestro bruto. Es un seguro por si alguna de
estas cuestiones sucede, por medio del cual el programa responde. Los créditos que se
van a emitir por hectarea son el secuestro bruto menos el buffer, denominado VCU,
actualmente el valor se encuentra entre 13 y 20 délares para proyectos de remocion de
carbono. Estos son los mas valiosos del mercado. Si se supone que lo minimo que va a
cobrar el productor es el 60% y el maximo del 70%, se supone en promedio un cobro de
52,85 por hectarea (tabla 2).

Tabla 2. Valores asociados al secuestro de carbono

Variable Minimo Maximo
Secuestro bruto 5 tn anual/ha. 8 tn anual/ha.
Buffer Verra + CNG 1,5 tn anual/ha. 2,4 tn anual/ha.
Créditos emitidos (VCU) 3,5 tn anual/ha. 5,6 tn anual/ha.
Precio U$S por tn. U$D 13 /tn. U$D 20/ tn.
Participacion del productor 60% 70%
Ingreso al productor U$D 27,30 anuales U$D 78,40 anuales
Ingreso promedio U$D 52,85 anuales

Fuente: Borelli y Soler (2024).

6. Modelo de indiferencias y dominancias con vision stakeholder propuesto

En gran parte del siglo pasado, el recurso de mayor escasez para llevar a cabo los
negocios fue el capital, lo que llevé a otorgarle valor y relevancia. Tal es asi que, el
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Sistema econdmico que se impuso en la mayoria de los paises tomoé el nombre de
Capitalismo.

En consonancia con ello y con la visibn de homo economicus que propiciaba Adam
Smith (con sus pilares de individualismo, racionalidad y cortoplacismo), la gestion se
focalizé Unicamente en la maximizacion de la rentabilidad del accionista. La Contabilidad
se alined con este conjunto de principios que explica la Teoria de los Stockholders y
planted “la” ecuacion basica a maximizar como la diferencia entre ingresos y costos
desde la vision del duefio, y su relativizacion principal con la inversion realizada por
accionista para determinar el nivel de rentabilidad de las empresas.

En este siglo, en oposicidn, la Teoria de los Stakeholders nos muestra que existe
consenso en la necesidad de cambiar por una vision mas largoplacista e inclusiva en
busqueda de mayor sustentabilidad, y la vision homo reciprocrans, en la cual la
gratificaciéon personal proviene de la cooperacién y la colaboracién (Samuel
Bowles,1999) ha venido a desafiar al homo economicus.

La Contabilidad Financiera para fines externos ha logrado acompafar positivamente esta
evolucion con el enfoque de Pensamiento Integral (Integrated thinking,
https.//www.ifrs.org/issued-standards/integrated-reporting/) y el marco de sostenibilidad
“TBL” (Triple Bottom line), también conocido como Triple impacto, Triple Objetivo o Triple
Balance, buscando integrar en el mismo conjunto de informes la vision financiera con la
social y la ambiental, dando visibilidad al cumplimiento o incumplimiento de los objetivos
medioambientalistas, expost. Para ejemplificar en el caso de la ganaderia, expone el
impacto sobre los Gases de Efecto Invernadero asumiendo la huella de carbono como
indicador que los integra, como se muestra en la tabla 1.

En opinion de los autores, la Contabilidad Directiva estd un poco mas retrasada en
cuanto al acompanamiento a dicha evolucién, dejando huérfanos de asistencia a los
gestores en cuanto a la decision de migrar de la Ganaderia tradicional a la Ganaderia
regenerativa.

Adscribiendo a la Teoria de los Stakeholders, proponemos pasar de una unica ecuacion
basica a multiples: una para cada agente involucrado en el proceso de agregado de valor
(accionistas, directivos, empleados, clientes, proveedores, comunidad, estado, medio
ambiente), escuchando, entendiendo y modelizando las experiencias de cada uno de
ellos.

En la comparacion de las alternativas excluyentes para la toma de decisiones,
recomendamos integrar todas las visiones en una matriz y realizar un analisis en etapas:
En una primer “capa de cebolla” se descartan aquellas que no logran proyectar equilibrio
en cada una de las relaciones. En el caso de la decision entre alternativas de migracion
de ganaderia tradicional a ganaderia regenerativa, si asumimos el supuesto que el
productor aceptara la vision medioambientalista de llegar en 2050 al ODS 0' en gases de
efecto invernadero, proponemos comparar cuatro alternativas:

» Ganaderia tradicional sin compra de créditos de carbono para equilibrar el
impacto de huella de carbono.

» Ganaderia tradicional con compra de créditos de carbono para llegar al objetivo
(en este caso=0).

! Utilizamos este supuesto pensando en una decisién para el 2050. Entendemos que, de aqui al
2050, el objetivo de dicho productor sera evolutivo, reduciendo el impacto en huella de carbono
paulatinamente. En dicho caso, el objetivo medioambiental sera de valores mayores a cero, pero
menores a los actuales.
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» Ganaderia regenerativa vendiendo créditos de carbono excedentes (para dejar
en el objetivo, en este caso=0)

» Ganaderia regenerativa sin vender créditos de carbono (Y por lo tanto logrando
disminucion de GEl).

A los numeros que mostramos en el cuadro 1, se descartaria la primera y so6lo seguirian
“en carrera” las otras 3.

Luego, con las alternativas que quedan en la “lista corta”, incluir ponderaciones de cada
una de las visiones conforme a la estrategia de distribucion de agregado de valor que
suponga mayor sustentabilidad compartida, y recién alli, optar por la alternativa cuyo
resultado ponderado proyecte mejor cumplimiento concomitante de todos los objetivos.
Como se puede deducir, la alternativa 4 tendra un peor resultado para el stockholder,
pero un mejor valor en la dimension medioambientalista. La ponderacion de ambas
dimensiones tendra impacto en torcer la balanza para uno u otro lado.

Siendo esta ponencia un avance de la investigacion, en el caso de aplicacién a
desarrollar para el préximo Congreso asumiremos un escenario evolutivo afio a afio de
huella de carbono para un horizonte de planeamiento de aqui a 2050 (reduciendo el
objetivo GEI y proyectando un aumento del valor del crédito de carbono en mercados
voluntarios y obligatorios).

7. Disparador de debates (en lugar de una conclusién tradicional)

A la fecha de presentacion de la ponencia, este ha sido nuestro avance. Siendo el motivo
principal el disparo de debates en el Congreso, detallamos aquellos que consideramos
relevantes:

» Siendo la ganaderia bovina tradicional la mas criticada por su impacto en los
gases de efecto invernadero, ;debemos salir en defensa con modelos de gestion
que impulsen un replanteo, tanto de dicha opinion generalizada, cuanto del
enfoque y técnicas de gestion para sustentar la toma de decisiones?

» ¢Podemos ayudar a los productores a migrar hacia la Ganaderia Regenerativa,
de mayor sustentabilidad, con nuestros modelos de gestién basados en la teoria
de los Stakeholders?

» ¢Como consideramos los bonos de carbono en nuestros algoritmos de los
modelos de decision? ;La obtencion de dinero por los créditos de carbono suma
al algoritmo de vision productor, pero resta al modelo multidimensional porque
habilita a que los compradores de los créditos puedan emitir GEI?

Esperamos que los debates que surjan nos ayuden a perfeccionar el modelo y su
aplicacion en el caso seleccionado.
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