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RESUMEN: Estudiamos el precio de la tierra para uso agrario y las variables que determinan su evolu-
cién en Espafia, tratando de identificar qué parte de la subida de precios observada se justifica por ele-
mentos «internos», relacionados con la renta agraria esperada, y cudl proviene de elementos externos o
especulativos, vinculados a cambios en el uso del suelo. Ademads se relaciona el ciclo de precios con la
aceleracion de la especializacion en el 4mbito regional y la integracién en la PAC. La novedad de este tra-
bajo consiste en identificar, mediante técnicas de datos de panel, factores no fundamentales (presion ur-
banizadora, creacion de regadios, cambio demografico) que, ademds de los fundamentales (ingresos es-
perados y localizacion geogréfica) determinan el valor de cada tipo de tierra en cada region.
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SUMMARY: This paper examines agricultural land prices and the variables that affect them as a way of
identifying and explaining the recent price cycle in Spain. The key variables in our panel data model are
location and expected farm income as fundamental factors and housing prices and increases in irrigated
areas as nonfundamental dependant variables. The price cycle is also related to regional specialization
and the impact of integration in the CAP. The novelty of the paper consists in the use of panel data models
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1. Introduccion

La determinacién del precio de la tierra es compleja, ya que ademads de ser un fac-
tor productivo de las explotaciones agrarias constituye también un activo cuya reva-
lorizacién produce, en determinados casos, una renta superior a la generada por la ac-
tividad puramente agricola. En otras palabras, las plusvalias pueden superar a la
remuneracion del flujo de servicios de capital que se obtiene de la explotacién agri-
cola de la tierra; por eso suele decirse que los agricultores viven pobres y mueren
ricos.

El objetivo de este articulo es analizar la evolucién de los precios de la tierra en
Espaiia de 1983 a 2001 y sus factores determinantes, con especial atencidn a los efec-
tos de la expansion urbana sobre los precios. Nuestro trabajo estd dentro del actual
enfoque de atribuir los movimientos en los precios de la tierra, por una parte a facto-
res fundamentales y, por otra, a factores no fundamentales. En estos ultimos, inclui-
mos aquellos inducidos por elementos especulativos, de tal forma, que serian los que
permitirfan explicar dindmicas diferenciadas entre mercados locales de tierras agrico-
las. El modelo que estimamos para determinar los factores explicativos de la evolu-
cion reciente del precio de la tierra sigue una metodologia de andlisis de datos de pa-
nel con el fin de aprovechar la informacion sobre la dindmica de los precios en cada
region y tipo de tierra (consideramos 48 cultivos y aprovechamientos por regién). El
caso de Espafia tiene ademads especial interés porque el periodo analizado presenta al-
gunos rasgos que lo diferencian de otros estudios disponibles en la literatura revisada.
Entre estos rasgos podemos destacar la aceleracion del proceso de especializacidn de
la agricultura, posterior a la integracion europea, asi como la fuerte expansién de la
construccion de inmuebles, no sélo en las proximidades de las grandes ciudades, sino
también en las zonas turisticas.

Tratamos de contrastar que el precio de la tierra para uso agrario no depende tni-
camente de la orientacién productiva sino que, ademds, puede verse «contaminado»
por factores especulativos, como la posibilidad de que en un futuro se produzca un
cambio en su uso. De esta forma, la localizacién geografica no sélo condiciona los
cultivos y aprovechamientos econémicamente viables, sino que es un elemento clave
del precio de mercado de la parcela porque determina también la probabilidad de
cambio de uso. Cuanto mayor sea el crecimiento demografico de una regién, pode-
mos esperar que mayor serd la presion para urbanizar nuevas superficies y, por tanto,
mayor la probabilidad de que el precio de la parcela se vea afectado'. Las expectati-
vas de revalorizacidn atraen ademds a inversores que buscan comprar tierra como va-
lor refugio, al considerarla un activo mads estable que las inversiones financieras. Asf,
la evolucioén del precio de los inmuebles de la zona es un elemento de referencia en la
fijacion del precio de la tierra ya que esta variable ademads recoge a su vez caracteris-
ticas importantes de la localizacién (infraestructuras de transporte de la zona, ameni-

! Este efecto contagio puede actuar incluso de forma indirecta, es decir, aunque nunca se vaya a re-
calificar el suelo ristico, el precio de compra-venta puede subir al aumentar los precios de los solares ur-
banizables en la zona.

——
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dades naturales, calidad ambiental, abastecimiento de agua, etc.). No debe tampoco
olvidarse que en los afios considerados en este trabajo se ha producido un notable in-
cremento de la adquisicion de segundas viviendas?, tanto por residentes como por no
residentes, especialmente en las zonas con demanda por motivos de ocio.

El trabajo se estructura de la siguiente forma: en primer lugar y en esta introduc-
cion, revisamos la literatura reciente sobre precios de la tierra y los aspectos que con-
dicionan su dindmica. En segundo lugar, analizamos la evolucién del precio de la tie-
rra en Espafia y sus diferencias espaciales. Como dichas diferencias se explican sélo
en parte por la dispar especializacién productiva, puesto que incluso para un mismo
tipo de tierra se observan discrepancias significativas entre regiones, en el tercer
apartado, elaboramos y estimamos un modelo de datos de panel que incluye dos tipos
de variables explicativas de la evolucidn del precio de la tierra. Por un lado, variables
relacionadas con la orientacién productiva que condiciona el flujo de ingresos espe-
rado y, por otro, variables que permitan captar los efectos de la presion urbanizadora
y de la transformacién en regadio. Finalmente, en las conclusiones, sintetizamos los
principales determinantes de los precios de la tierra y los relacionamos con los avan-
ces en la especializacion productiva, la evolucién demogréfica y la presioén urbaniza-
dora.

Revision de la literatura sobre el precio y el mercado de Ia tierra

Una parte importante de la literatura disponible sobre precios de la tierra ha tra-
tado de explicar la evolucién de los precios a partir del flujo de rentas generado por la
actividad agricola. Para ello se han usado distintas formas funcionales que pretendian
aproximar, mediante férmulas del valor presente, el flujo esperado de ingresos. Es
decir, en estos estudios, en realidad, se comparaba el precio de mercado con el precio
estimado mediante la capitalizacion de la renta agraria esperada a los precios actua-
les. Sin embargo, la mayoria de estos trabajos constatan diferencias sustanciales entre
los precios estimados y los observados en el mercado que resultan complicadas de
explicar usando estos métodos (Le Mouel, 2004).

Para analizar el mercado de tierras de Estados Unidos existen series largas y ho-
mogéneas de datos que se han utilizado para elaborar modelos de series temporales y,
en concreto, modelos VAR, cuyos resultados han cuestionado los obtenidos en los es-
tudios anteriores (basados en distintas técnicas de capitalizacion de las rentas espera-
das) ya que los factores especulativos han mostrado tener un papel muy importante
en la determinacién del precio de mercado y, precisamente, estos factores eran ex-
cluidos del andlisis en dichos trabajos. En esta linea de modelos de series temporales,
por ejemplo, Featherstone y Baker (1987) intentan determinar los periodos de «bur-
buja o moda» en que los precios son arrastrados al alza por el comportamiento espe-

2 Los hogares espafioles que declaran tener segunda vivienda han pasado del 7,4 % al 17,5 % del to-
tal de hogares entre 1975 y 2001. Esto es de 695.727 a 1.346.680 segundas viviendas, lo que significa un
193.5 % de incremento en 25 afios segtn los datos recogidos en INE (1975): Encuesta de Equipamiento,
INE (2001): Encuesta continua de presupuestos familiares, e INE (2001): PHOGUE 2000.

——
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culativo de los agentes econdmicos que intervienen en el mercado de tierras. Conclu-
yen que las fuerzas especulativas tienen mayor importancia que las rentas agrarias es-
peradas en el comportamiento de los precios de las tierras agricolas de Estados Uni-
dos. Por tanto, ponen de manifiesto que las respuestas amplias y aleatorias de los
precios ante una perturbacion son inconsistentes con el uso de formulaciones basadas
en el valor presente.

A la misma conclusion llegan usando técnicas de co-integracién Campbell y
Shiller (1987), que parten del supuesto de que si las rentas agrarias y los precios de
la tierra estuvieran cointegrados (es decir, comportdndose de manera similar en el
tiempo) su diferencial deberia ser linealmente estacionario’. Si se cumpliera este
supuesto, las rentas pagadas por el uso agricola de la tierra contendrian una infor-
macion (til para predecir los precios de mercado; si no se cumpliera, entonces los
factores especulativos dominarian el proceso de formacién de precios. Sus resulta-
dos ponen también de manifiesto la importancia de los factores especulativos o no
fundamentales.

Los enfoques en los afios noventa dirigidos a contrastar cudl es el elemento do-
minante en la formacién del precio han llevado a pensar que la renta de la tierra es
menos voldtil que los precios, pero sigue sin ser un buen predictor de los precios
futuros de mercado a pesar de que se han intentado estimar distintas versiones de
los modelos de valor presente (Falk, 1991; Falk, 1992 y Clark et al., 1993). Una
parte significativa de los trabajos mds recientes sobre precios de la tierra en Esta-
dos Unidos ha abandonado actualmente esta linea de investigacion y trata de eva-
luar el impacto de las politicas agrarias en el precio de la tierra. En concreto, se in-
tenta determinar si los programas de ayuda inducen revalorizaciones que
benefician a los propietarios o mejoran la renta de los agricultores (Traill, 1979;
Goodwin y Ortalo-Magné, 1992; Just y Miranowski, 1993)*. Los trabajos de ltima
generacién usan modelos de corte transversal como en el caso de Goodwin et al.
(2003) pues permiten aprovechar mejor la informacién con series temporales cortas
cuando existen datos de panel.

Otra innovacioén interesante de los modelos mds recientes es la introduccién de
variables no agrarias como explicativas de la evolucién de los precios de la tierra.
Asi, el trabajo de Falk y Lee (1998) propuso originalmente descomponer los cambios
en los precios de la tierra en movimientos provocados por factores fundamentales
(p. e., factores que afectan la senda temporal de la renta de la tierra y el tipo de inte-

3 Una serie se dice que es integrada de primer orden I(1) si, cuando atin no siendo estacionaria, los
cambios en la serie si tienen forma estacionaria. De la misma forma una serie se dice que es integrada de
segundo orden I(2) si no siendo estacionaria, los cambios en los cambios tienen forma estacionaria. En
otras palabras, si la serie tiene que ser diferenciada exactamente k veces para que se convierta en estacio-
naria, decimos que la serie es I(k), por tanto una serie estacionaria es I1(0). Banarerjee et al. (1993;
pag. 33).

* También hay varios intentos de formular ecuaciones de precios de la tierra para tratar de contrastar
el efecto de las subvenciones en los precios. Con este fin se hace un uso combinado de series temporales
y de corte transversal [Just y Miranowski (1993)] que sirve para contrastar modelos, con supuestos distin-
tos de propiedades en los términos de error. Existen también trabajos en esta linea aplicados a los merca-
dos de tierras en Europa, como el de Traill (1979) para el Reino Unido.

——
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rés) y fluctuaciones que se podrian atribuir a factores no fundamentales (p. e., com-
portamientos especulativos). Este enfoque lo utilizan para analizar la evolucién de
los precios de la tierra en lowa durante el periodo 1922-94 y concluyen que las per-
turbaciones originadas por factores no fundamentales parecen jugar un papel impor-
tante a la hora de explicar el comportamiento a corto plazo de los precios de la tierra.
Sin embargo, estos autores defienden que, a largo plazo, los precios de la tierra se ex-
plican mejor a partir de las perturbaciones originadas por los factores fundamentales.

A partir de entonces el problema que se trata de resolver es como detectar cuando
el mercado pasa de comportarse de acuerdo con sus fundamentos y empieza a mos-
trar comportamientos especulativos. Un modelo general de cambio de régimen po-
dria anidar varios tipos de comportamientos especulativos como casos especiales y
su estimacion permitiria identificarlos. Un ejemplo de aproximacion que asume este
comportamiento de los precios de la tierra con régimen-cambiante (regime-
switching) es el que aplican Roche y McQuinn (2001) para contrastar cual es el tipo
de comportamiento especulativo que presentan los precios de la tierra en Irlanda’. En
resumen, en los trabajos mencionados se concluye que los factores no fundamentales
son importantes para determinar las variaciones del precio de la tierra y sugiere que
incluirlos en el modelo permite ademds estudiar efectos de otras variables exdgenas a
la actividad puramente agricola.

Hay otras lineas de trabajo cuyas investigaciones tratan de identificar primero el
precio de la tierra, para calcular después el flujo de servicios de capital [Ball et al.
(2006)]. Como es bien sabido, la remuneracién de los servicios de capital se necesita
para calcular la productividad total de los factores. Por este motivo, en la literatura
sobre factores explicativos de los cambios en la productividad agraria se ha tratado
de determinar qué caracteristicas de la tierra afectan a su productividad y estdn rela-
cionadas con el valor de la tierra como factor de produccion. En estos trabajos el ob-
jetivo es identificar los factores explicativos de la evolucién de la productividad total
de los factores y la valoracion del factor tierra es de gran importancia al ser este ele-
mento del stock de capital el que suele tener mayor peso. Dentro de este enfoque, en
un articulo que tiene por objeto calcular el precio de la tierra como fuente de servi-
cios productivos agrarios, Moss et al. (2001) sostienen que las politicas que transfie-
ren activos financieros (créditos, pagos directos, etc.) a la agricultura pueden incre-
mentar el nivel de produccion incluso cuando los sistemas de pago no aumentan el
precio marginal de los inputs. Esto significa que todos los programas de sosteni-
miento de rentas agrarias son acoplados (ligados al nivel de produccidon) si hay res-
tricciones de capital, lo que les lleva a concluir que el precio de la tierra podria estar
inflado a causa de los programas de ayuda a la agricultura.

Por otra parte, en un trabajo posterior de Moss et al. (2002), aplicado a datos de tie-
rras en Estados Unidos, ademads de las variables explicativas al uso en la literatura so-
bre precios de la tierra, se introduce la velocidad de expansién urbana como variable
explicativa de la evolucién de los precios para uso agricola. La idea que estd detrds de

5 Este trabajo contiene también una revisién de la literatura previa que utiliza un enfoque similar por
lo que no parece necesario repetir aqui un resumen de estudios con este enfoque.

——
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este enfoque es que los usos urbanos compiten por la tierra con los usos agricolas, hi-
pétesis que nosotros tratamos de contrastar también para el caso de Espafia. Segun es-
tos autores, los precios de la tierra de uso agricola varfan espacialmente debido a la
presién por urbanizar, a diferencias heddnicas (relacionadas con sus caracteristicas fi-
sicas) y a diferencias en las oportunidades que se presentan en los mercados locales
segtin su proximidad a mercados urbanos. De esta forma, en estados de EE.UU. como
Connecticut es muy significativa la proporcion del precio de la tierra que puede expli-
carse por su potencial conversion en superficie edificable; por el contrario, en otros es-
tados como Florida, el modelo atribuye a las caracteristicas heddnicas (tipo de tierras)
la mayor parte de las diferencias espaciales de precio. En otras palabras, en Florida las
calidades agrondmicas son el factor explicativo relevante de las diferencias de precios
mientras que los factores especulativos son dominantes en Connecticut.

En este contexto tedrico, nuestro trabajo aporta la sustitucion de las estimaciones
hedénicas de los factores fundamentales por un cdlculo basado en datos contables de
las explotaciones. Los datos contables permiten calcular el margen bruto de cada tipo
de tierras y de esta forma aproximar sus ingresos netos esperados. Este método de
aproximar los ingresos esperados procedentes de la actividad agraria permite una ma-
yor precision a la hora de diferenciar los rendimientos de los distintos tipos de tierra en
las diferentes comunidades auténomas, pues €stos no se estiman a partir de caracteris-
ticas fisicas de las parcelas (método llamado de precio hedénico), sino que se calculan
a partir de la informacion contable de una muestra representativa de explotaciones.

El enfoque de precios hedénicos ha sido aplicado también a comarcas espafiolas
por Gracia et al. (2003) utilizando datos desagregados de 158 transacciones individua-
les de parcelas de suelo rustico en los afios 2001 y 2002 en distintos municipios de la
provincia de Zaragoza. Sus resultados ponen de manifiesto que las diferencias en la
orientacion productiva, sobre todo entre secano y regadio, junto a otros factores del
entorno socioecondémico afectan muy directamente a los precios del suelo rdstico®.

Ademads los trabajos realizados hasta el momento para explicar la evolucién de los
precios de la tierra en Espafia se centran en las variables agronémicas, pero no tienen
en cuenta factores no fundamentales que nuestro modelo, como luego veremos, per-
mite identificar como muy significativos. Por otra parte explotamos la informacién
disponible mediante andlisis de modelos de datos de panel, una metodologia cuyas
ventajas discutiremos en el contexto de su aplicacion.

2. Laevolucion del precio de la tierra

En este apartado realizamos un primer andlisis descriptivo de la evolucién del
precio de la tierra, asi en el Grafico 1 se recoge dicha evolucion en Espafia para el pe-

% La funcién que estiman es una transformacién Box-Cox de la funcién de precios hedénicos, es de-
cir, la variable dependiente (precio) se explica por sus caracteristicas heddnicas, algunas de la cuales son
intrinsecas (orientacion productiva) y otras dependen de la localizacion (caracteristicas socioeconémicas
de la comarca). Entre las que denominan variables socioecondmicas, concluyen que la poblacién y el ni-
vel de desarrollo afectan positivamente al precio de la tierra.

——
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riodo 1983-2001. Como puede observarse, el precio de la tierra en euros corrientes
por hectdrea casi se ha triplicado a lo largo de los 18 afios considerados, si bien s6lo
se ha incrementado en un 9,7% en términos reales en dicho periodo. No obstante, en
esa evolucion general se aprecian claramente tres etapas.

La primera, desde 1983 hasta 1989, de crecimiento sostenido, en la que el precio
de la tierra se incrementa en un 84%, en términos nominales, y en un 15%, en térmi-
nos reales. Como sefialan Sumpsi y Varela (1994), esta evolucion se encuadra en una
etapa expansiva de nuestra economia y coincide con la incorporacién de Espaiia en la
Comunidad Europea. En este periodo, la mejora de las expectativas para la actividad
agraria hace que el cardcter de activo que tiene la tierra adquiera una especial rele-
vancia en la explicacion del aumento de su precio. Ademads, en esta etapa las regiones
se especializan como consecuencia del aprovechamiento de las ventajas comparati-
vas de las comarcas.

GRAFICO 1

Evolucion del precio medio general de la tierra en Espaiia
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Fuente: MAPA (2002).

La segunda, comprendida entre 1989 y 1993, de incertidumbre en la agricultura
por la discusién publica de la inminente reforma de la Politica Agricola Comun, en la
que se produce un descenso del valor de la tierra, importante a precios corrientes
(-19%) y mucho més acusado a precios constantes (—37%). En esta nueva fase, como
seflalan también Sumpsi y Varela (1994), la evolucion del precio de la tierra no viene
determinada fundamentalmente por la consideracién de la tierra como alternativa de
inversién sino como factor productivo puesto que el principal motivo que condiciona
la demanda de tierra es la ampliacién del tamafio de la explotacion agraria y las razo-
nes bdsicas que inciden sobre la oferta son la reducida rentabilidad, el abandono de la
actividad por jubilacién del titular y los problemas de liquidez.

——
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Finalmente, desde 1993 se aprecia una nueva etapa de crecimiento de precios de
la tierra, en una coyuntura de crecimiento econémico sostenido, marcada por el inicio
de la aplicacion de la reforma de la PAC y de su sistema de ayudas directas a deter-
minadas superficies, generdndose unas expectativas de aumento de la renta de la tie-
rra. Ademds, durante este periodo se produce una fuerte especializacion comarcal de
las explotaciones y el aumento de ciertos precios percibidos por los agricultores
como consecuencia del efecto de creacién de comercio. La creacion de comercio es
tipica de la integracion en una unién aduanera, como la Unién Europea, que lleva a
una expansién de las producciones competitivas en los mercados exteriores, especial-
mente frutas, hortalizas, vino y aceite de oliva’ [Mora y San Juan (2003)]. Lo cierto
es que entre 1993 y 2001 el precio de la tierra se ha duplicado en términos corrientes
y se ha incrementado un 51% en términos reales. Sin embargo, la tendencia expan-
siva de este periodo, que alcanza un maximo entre 1997 y 1998 parece frenarse pro-
gresivamente, de tal forma que entre los dos dltimos afios el crecimiento a precios co-
rrientes ha sido del 3,6% y negativo a precios constantes (—0,6%).

La evolucién del precio medio general de la tierra en Espafia oculta diferencias
significativas por comunidades auténomas, segtin se muestra en el Gréfico 2.

GRAFICO 2

Evolucion regional del precio medio de la tierra (euros por hectarea)

20.000

18.000

16.000

14.000

12.000 1

10.000

8.000 T

6.000 T

4.000

2.000

Wil

0 T T T T T T T T T T T T T T T T T
1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001

—— ARAGON —e— CATALUNA —— CASTILLAY LEON
—— CASTILLA-LA MANCHA —— C. VALENCIANA —*— R. DE MURCIA
—=— EXTREMADURA —8— ANDALUCIA —— ESPANA

Fuente: MAPA (2002).

7 El porcentaje de la produccién de aceite de oliva exportada era ya superior al 30% antes de la inte-
gracion; ademds, la PAC tiene un nivel de subvencion equivalente del productor (SEP) muy alto para el
aceite de oliva lo que ha impulsado la expansion de las plantaciones. El porcentaje de la produccion ex-
portada es también elevado en otros productos calificados como competitivos y oscila entre el 48% en
frutas y el 20% en hortalizas.
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En principio, parece 16gico pensar que estas diferencias estdn relacionadas con la di-
ferente especializacion productiva regional. De esta forma, el nivel de precios de la tie-
rra observado es superior a la media en aquellas regiones donde predomina una agricul-
tura dindmica que se especializa en productos competitivos, e inferior en aquellas
donde predominan cultivos continentales y aprovechamientos ganaderos. En concreto,
el precio medio de la tierra en Valencia, Andalucia, Murcia y Catalufia es superior al del
conjunto nacional; se trata de comunidades auténomas en las que los frutales citricos y
no citricos, el viiledo y el olivar, hortalizas al aire libre, cultivos protegidos, arroz y fre-
son tienen mayor importancia relativa que en otros dmbitos geograficos. Por el contra-
rio, el precio de la tierra en Aragén, Extremadura, Castilla y Ledn y Castilla-La Mancha
es inferior a la media pues se trata de regiones donde las tierras de cultivo de secano y
los aprovechamientos con fines ganaderos acaparan la casi totalidad de su superficie
agraria util, precisamente los tipos de tierra con precios observados mds bajos.

No obstante, es preciso matizar que las diferencias de precios por comunidades
auténomas se explican s6lo en parte por esa dispar especializacién productiva por-
que, tal y como se recoge en el Grafico 3, incluso para un mismo tipo de tierra se
constatan discrepancias significativas entre regiones. Todo indica que existe otro tipo
de factores que también inciden en la determinacién del precio de la tierra y que ana-
lizaremos a continuacion.

3. Un modelo econométrico

Los factores que suelen citarse en la literatura reciente como determinantes poten-

ciales del precio de la tierra son los siguientes:

1. Factores fundamentales de cardcter productivo, con una marcada naturaleza

técnica y objetiva:

¢ Tipo de aprovechamiento que de la tierra se hace y tipos de cultivos suscepti-
bles de ser producidos, es decir, la heterogeneidad en los usos del suelo.

* Localizacién geografica, puesto que el clima asociado a la zona impone ciertas
limitaciones en los usos del suelo.

¢ Calidad del suelo, ya que, junto al clima, es un condicionante natural que tam-
bién incide en la orientacién productiva.

* Mejoras existentes en la parcela, como construcciones agricolas en la parcela,
muros, vallas, etc.

e Tamafo, caracteristicas y accesibilidad de la parcela, porque su superficie,
forma, desnivel, distancia al nicleo urbano, etc., facilitan o dificultan la utiliza-
cién de maquinaria.

* En su caso, existencia de cultivos permanentes en la parcela y vida util de los
mismos.

2. Factores no fundamentales de cardcter subjetivo, relacionados con la situa-

cion concreta o del comprador o del vendedor:

e Obtencién de un tamafio mds adecuado de la explotacién del adquirente con el
objetivo de aprovechar las economias de escala al introducir innovaciones tec-
nologicas.

——
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GRAFICO 3

Precio regional de la tierra por tipos de cultivos y aprovechamientos (euros por hectarea)
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* Cercania con otras parcelas del adquirente.

* Necesidades de liquidez del vendedor ante condiciones econdmicas adversas
como malas cosechas o reducida rentabilidad.

¢ Situacién profesional de comprador o vendedor (agricultor o no).

e Transaccién por motivos de herencia, o bien por jubilacién del titular, o bien

por abandono de actividad.
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3. Factores no fundamentales de cardcter institucional y especulativo, asocia-
dos a la politica agraria, industrial o de urbanismo instrumentada y a la propia coyun-
tura econdémica en el momento de la compra-venta:

* Posibilidad de obtener subvenciones o cualquier otro tipo de ayuda econémica

(expectativa de una renta minima garantizada).

¢ Prevision de construccién de obras generales de regadio (externalidad positiva

originada por los bienes ptiblicos).

e Posibilidad de reclasificacién en suelo industrial o urbano (potencial de revalo-

racién: plusvalia esperada).

* Posibilidad de utilizar la tierra como inversion alternativa a otras mds volatiles

y arriesgadas (tierra como valor refugio).

El modelo que estimamos considera que en el precio de la tierra inciden estos dos
grupos de factores, los fundamentales, como el flujo de rentas generado, y los no fun-
damentales o especulativos.

La variable que recoge los factores fundamentales es la tasa de variacion del mar-
gen de explotacion esperado de cada cultivo en cada localizacién. Por tanto, implici-
tamente asumimos que los factores fundamentales son los que determinan la diferen-
cia entre ingresos y gastos esperados segtn tipo de tierra (cultivo o aprovechamiento
en una localizacién), es decir, estamos aproximando el flujo de ingresos esperados
por la actividad agraria desarrollada en esa parcela.

Los factores no fundamentales o especulativos considerados en el modelo son los
relacionados con la presion urbanizadora y con la creacion de nuevos regadios; facto-
res que se van a recoger a través de la variacion del precio de la vivienda en la region,
la tasa de variacion de la poblacidn y del ratio entre la superficie de regadio y la de
secano.

Todo el modelo se especifica en tasas de variacién porque lo que nos interesa es
analizar como influye en la evolucién de los precios los cambios en las variables ex-
plicativas y, en particular, los shocks o perturbaciones inesperadas. En nuestro mo-
delo también se introduce como variable de control, la tasa de variacién de la superfi-
cie agraria uatil (SAU) pues tratamos de controlar la pérdida (o aumento) de tierra
para usos agrarios originadas, no s6lo por la expansion urbana, sino también por
otros procesos que pueden generarse en las zonas donde se abandona (o aparece) el
cultivo. Asi, la disminucién de SAU puede indicar falta de rentabilidad en el cultivo
pero también demanda de superficie rustica para actividades alternativas, mientras
que, por el contrario, un aumento de la SAU puede indicar expansion de ciertos culti-
vos. En esta misma linea, ciertas politicas agrarias (arranque de vifias, retirada de tie-
rras, etc.) han contribuido también a reducir la SAU puesto que han promovido la
transformacion de superficie agricola en superficie forestal.

A partir de este planteamiento tedrico, estimamos un modelo econométrico con
datos de panel® donde la variable endégena es la tasa de variacién del precio medio

8 Un modelo como el que estimamos aqui exige disponer de un panel de observaciones en todas las
comunidades auténomas tanto de precios de la tierra como de la vivienda y del resto de las variables de
control para todo el periodo, esto nos ha restringido a los afios 1996-2001. Antes de 1996 no disponemos
de series de precios de la vivienda, lo que ha limitado el nimero de afos de la estimacion.

——
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de mercado observado de la tierra en cada region, APREC, recogido en la Encuesta
de Precios de la Tierra [MAPA (2002)]; en concreto, utilizamos el precio medio por
hectédrea de las tierras de labor en las diecisiete comunidades auténomas. Este precio
se obtiene por agregacién mediante un indice tipo Laspeyres en el que las pondera-
ciones son las superficies. Por su parte, las variables explicativas son:

* AMBET: Tasa de variacién del margen bruto estandar total?, como variable
proxy de la renta esperada por la explotacion de la tierra con fines agricolas.
Este margen bruto estdndar de cada tipo de superficie en cada region se obtiene
por agregacion mediante un programa propio que calcula los margenes brutos a
partir de datos individuales de una muestra representativa de explotaciones para
48 productos (equivalentes a 48 tipos de tierra segin su aprovechamiento gana-
dero o cultivo) en las 17 comunidades auténomas y mediante estudios especifi-
cos para determinados productos donde la informacion de la muestra es insufi-
ciente [San Juan et al. (2004)]. Los datos individuales proceden de la base de
datos homogénea de la Red Contable Agraria.

e APRECVIV: Tasa de variacién del precio medio por metro cuadrado de la vi-
vienda en cada comunidad auténoma, como indicador de la presién urbana'®.
Este precio medio se obtiene por agregacion mediante un indice del tipo Las-
peyres de los precios de la vivienda de la capital de la provincia y de las princi-
pales poblaciones con muestra disponible en todo el periodo, siendo el factor de
ponderacién su poblacién de derecho. Los datos muestrales proceden de la base
de datos histdrica de la Sociedad de Tasacion, S. A. que recoge precios medios
por poblacién a partir de tasaciones realizadas para compra-ventas, obtencion
de créditos hipotecarios u otras operaciones comerciales.

e APOB: Tasa de crecimiento de la poblacién, también como indicador de la pre-
sién urbana. Se toma como referencia la poblacién de derecho obtenida de la
base de datos Tempus del INE.

e ASUP: Tasa de variacién de la superficie agraria ttil (SAU), como medida de la
pérdida de tierras por cambio de uso (transformacion en urbanizables) o aban-
dono del cultivo o la actividad. Los datos de superficie han sido obtenidos de
los Anuarios de Estadistica Agroalimentaria del MAPA.

* AREGSEC: Tasa de variacién del cociente entre superficie de regadio y de se-
cano que sirve para identificar el efecto de la creacién de nuevos regadios. Los
datos de superficie han sido obtenidos de los Anuarios de Estadistica Agroali-
mentaria del MAPA. Esta variable trata de recoger la velocidad de transforma-
cion de tierras de secano en regadio pues este proceso genera expectativas de
revalorizacién en muchas zonas donde en realidad los propietarios sélo pagan
una parte minima de los costes de transformacion en regadio; de esta forma, una

¥ Se define como el saldo entre el valor de la produccién y el importe de determinados costes de pro-
duccidn e incluye el saldo neto de impuestos y subvenciones (normalmente positivo por la importancia de
las subvenciones de la PAC); por tanto, implicitamente, incorpora las expectativas de cobrar subvencio-
nes.

10" Esta variable absorbe también el efecto explicativo del coste de oportunidad de la inversion alter-
nativa a la compra de tierras.

——
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aceleracién de la puesta en regadio significa una aceleracion de los precios.

* ANO, : Variables dummy para los afios 1997 (t = 2), 1998 (t = 3), ..., 2001 (t =
6); 1996 se toma como afio de referencia por lo que ANO, = 0 en nuestra nota-
cion. Ademds, se incluye una constante o, que en nuestro modelo especificado
en tasas es equivalente al coeficiente de una tendencia temporal en un modelo
especificado en niveles. Las dummies ANO, recogen las caracteristicas especifi-
cas de cada aflo por si se produce un cambio en el precio no causado por alguna
de las variables explicativas pero comtn en toda Espafia.

Lo que nos interesa es capturar el comportamiento de los precios de la tierra, no
en un aflo particular, sino durante todo el periodo; por este motivo usamos datos de
panel que aportan mds informacién que un corte transversal y que una serie temporal
(agregando los datos regionales) para ese periodo. Si utilizdramos datos de corte
transversal s6lo obtendriamos la informacién puntual de ese afio, lo que tiene el in-
conveniente de que los precios de la tierra en un afio pueden estar influidos por suce-
sos extraordinarios, shocks, que son especificos de ese afio, por ejemplo, la entrada
en vigor del euro, la reforma de la PAC o presiones especulativas puntuales.

En general se puede afirmar que mds datos significan mds informacién y se suele
admitir que los mercados de tierras se ven influidos por fluctuaciones a lo largo del
tiempo a la vez que experimentan impactos especificos de su localizacién. Por estas
razones el enfoque de datos de panel es especialmente interesante.

El modelo resultante que permite explicar la evolucién del precio medio de la tie-
rra durante este periodo y en cada region, siendo i = 1,...,17 las comunidades auténo-
masy ¢ = 1,...,6 afios (con ANO, = 0 para 1996) es el siguiente:

APREC; = o + oy AMBET, + o, APRECVIV, + a3 APOB,, + ct; ASUP, +
+ oy AREGSECi? + a5, ANO, + U,

donde definimos el término residual para los errores como:
Ui=piUi1 + Vi

con Var [V,;] = 0%, Cov [U, U] = p,oi/(1 - p3) y Var [U,] = 0¥(1 - p?), lo que sig-
nifica que permitimos heterocedasticidad entre las comunidades auténomas y autoco-
rrelaciones especificas de panel; es decir, asumimos que los precios de los distintos
tipos de tierra estdn relacionados pero su varianza y la autocorrelacién pueden ser
distintas en cada region'!.

Los resultados de la estimacién por minimos cuadrados generalizados del modelo
M1, con autocorrelaciones especificas de panel, y los resultados de la estimacién por
minimos cuadrados generalizados del modelo M2, suponiendo ahora que existe la
misma autocorrelacion en todas las regiones, se muestran en el Cuadro 1.

El problema no estd en las implicaciones que puede tener la existencia de una au-
tocorrelacion, posiblemente diferente, entre cada comunidad auténoma sino que lo

' Nétese que o, no estd identificado y, por lo tanto, no se estima en nuestro modelo.

——
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realmente nos debe preocupar, son las implicaciones para el modelo de omitir la posi-
bilidad de que cada regién tenga una autocorrelacién distinta. Es decir, si suponemos
una autocorrelacion igual para toda Espafia estariamos suponiendo que los efectos de
una perturbacion (shock) afectarian a todas y cada una de las comunidades auténo-
mas con la misma intensidad. No tenemos nada que justifique el que podamos asumir
esa hipotesis, por eso hemos comparado un modelo mds flexible (M1) frente a un
modelo mds restrictivo (M2). El modelo M2 es interesante porque el modelo M1, que
intuitivamente parece en principio mds adecuado, conlleva el peligro de estar sobre-
parametrizado. No hay una justificacion clara en la teorfa econémica a favor de un
modelo tipo M1 o M2, sobre todo porque en un modelo en tasas la interpretacion de
esa modelizacién se complica bastante. Sin embargo, también aqui, una autocorrela-
cion de los residuos significaria simplemente que hay un efecto tardio de una pertur-
bacién no explicada y se pueden encontrar tanto argumentos a favor como en contra
para permitir que ese efecto sea distinto en cada comunidad auténoma. La decisién
en la seleccién de uno de estos dos modelos es mds bien una cuestion estadistica: es
preciso llegar a un compromiso entre eficiencia y flexibilidad en la modelacién de la
estructura de la (co-)varianza frente a pérdida de eficiencia por sobre-parametri-
zacion.

En general se puede discutir si las comunidades auténomas deberfan entrar a tra-
vés de dummies o no. El argumento a favor es el posible deterioro de la estimacion
cuando omitimos el efecto regional, por otra parte argumentamos que todas las varia-
bles explicativas relevantes estan ya incluidas y que, por lo tanto, la incorporacion de
tantas dummies puede mds bien deteriorar la estimacion de los efectos relevantes. Es-
tas variables recogerian la diferencia regional en la tasa de variacién de precios; sin
embargo, en una primera estimacion del modelo con dummies, para recoger las carac-
teristicas especificas de cada una de las regiones, resulta que dichas variables no son
significativas; es decir, las diferencias regionales en la tasa de variacién del precio
son inapreciables.

CUADRO 1

Estimaciones por minimos cuadrados generalizados

Modelo M1 Modelo M2
Variable Coeficiente Error Estan. p-valor  Coeficiente Error Estan. p-valor
ANOI(M -90.826,67 100918,5 0,368 65.720,54 134.549.6 0,625
ANOlggg 21.673.44 103.214.,6 0,834 217.584.,6 150.351,3 0,148
ANO]ggg 12.598,03 125.884.,0 0,920 253.104 4 180.157.,8 0,160
ANOzooo 16.928,00 132.196 4 0,898 244 .402.5 184.211.3 0,185
Nozom —65.115,72 172.095.6 0,705 204.019,1 227.040,2 0,369
AMBET 4.48e-07 1,07e-07 0,000 345e-07 3,35e-07 0,304
APRECVIV 6,240345 2,132237 0,003 5,641409 1,972246 0,004
APOB 7.895.462 3.606.129 0,029 318.723.9 5.057.353 0,950
ASUP 104.385,1 306.451,7 0,733 106.193.,8 473.004.,0 0,822
AREGSEC 2.329.011 229.397 0,000 1.946.196 428.197.9 0,000
g -198.210,8 283.708 4 0,485 -88.881,79 339.155.3 0,793

Fuente: Elaboracion propia.

——
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Por otra parte, incluir las comunidades auténomas como un efecto aleatorio no se-
ria correcto por la muy probable existencia de correlacion entre las regiones y las res-
tantes variables explicativas del modelo'?. El mismo argumento es valido para el
efecto del tiempo, es decir, para la variable ANO del modelo.

Al comparar ambas estimaciones destaca que, con 102 observaciones, el estadis-
tico de Wald Chi2 (10 grados de libertad) toma el valor 230,62 en el modelo M1 y
s6lo 52,71 en el modelo M2, lo que indica que estos datos exigen una mayor flexibi-
lidad del modelo en lo relativo a las diferencias de precios entre comunidades autd-
nomas. En consecuencia si, por ejemplo, restringimos la autocorrelacién, mantenién-
dola constante en toda Espafia (como en M2), los impactos de la variacion de la renta
agraria esperada (AMBET) y de la variacién de la poblacién (APOB) sobre el precio
de la tierra se vuelven no-significativos. Esto nos lleva a optar por el modelo M1
como modelo explicativo de la evolucién del precio, lo que equivale a admitir que
existen peculiaridades regionales en los mercados de tierras. Estas caracteristicas
propias de cada mercado regional son las que explican que la estructura de correla-
ciones de cada comunidad auténoma sea diferente; sin embargo, si forzamos al mo-
delo (como en M2) a interpretar que las autocorrelaciones son constantes en toda Es-
pafia, entonces las diferencias aparecen como efectos temporales pero la variable
AMBET deja de ser significativa, lo que no tiene sentido econémico pues equivale a
admitir que las variaciones del precio de la tierra no se explican en absoluto por su
capacidad para generar rentas agrarias.

Por el contrario, usando el modelo M1 puede interpretarse que las rentas agrarias
(variable AMBET significativa) son ttiles para explicar la evolucién de los precios
pero existen otros factores no relacionados con los fundamentos del mercado que
afectan de forma muy significativa a la evolucién de los precios, en particular la pre-
sién urbana y las expectativas generadas por las transformaciones en regadio. En este
modelo M1 destaca el hecho de que no hay un efecto temporal significativo y que, al
margen de la pérdida de superficie agraria titil, las demds variables son altamente sig-
nificativas y presentan el signo esperado. La no-significatividad de la tasa de varia-
cion de la superficie (ASUP) puede explicarse por la presencia de dos efectos que se
anularian entre si; por una parte, en los afios considerados se pierde SAU en muchas
zonas de Espaiia por el abandono de actividad, lo que tiene un efecto negativo sobre
el precio y, por otra, se pierde SAU por su transformacién en suelo urbano o indus-
trial, lo que tiene un efecto positivo en el precio.

4. Conclusiones

El precio medio de la tierra se ha triplicado en términos nominales en el periodo
1983-2001 pero en términos reales su crecimiento s6lo ha sido del 9,7% a lo largo de
los 18 afios considerados. En su evolucién se aprecian claramente tres etapas. La pri-

mera, hasta 1989, de crecimiento sostenido; la segunda, comprendida entre 1989 y

12 Un supuesto necesario y crucial para los modelos mixtos es la independencia del efecto aleatorio y
las demds variables explicativas.

——
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1993, en la que se produce un descenso de los precios y, finalmente, una nueva etapa
de crecimiento desde 1993. En la fase inicial es facil ver la coincidencia entre la su-
bida de precios y la incorporaciéon de Espafia en la Comunidad Europea que origind
una reorientacién de la especializaciéon productiva. La fase descendente del ciclo
(1989-1993) estd relacionada con la caida de expectativas que genera la incertidum-
bre a la que se enfrenta el sector ante la inminente reforma de la PAC. En la ultima
fase expansiva (1993-2001), el Mercado Unico impulsa la aceleracién del proceso de
especializacién productiva regional marcada por el inicio de la aplicacién del sistema
de ayudas directas basado en las «superficies histéricas» de la nueva PAC. Sin em-
bargo, la tendencia expansiva de los precios de la tierra de esta dltima etapa, que al-
canza un mdximo en 1998, parece frenarse progresivamente, de tal forma que en el
afio 2001 el crecimiento corriente ha sido del 3,6% y negativo a precios constantes
(-0,6%).

En esta evolucion de los precios de la tierra consideramos que inciden dos tipos
de factores, los fundamentales, relacionados con las rentas generadas, y los no funda-
mentales o de cardcter especulativo, por lo que estimamos un modelo que incorpora
ambos tipos de variables explicativas.

Los resultados del modelo econométrico propuesto ponen de manifiesto que ade-
mads de las rentas esperadas por la actividad productiva, los precios de las tierras agri-
colas estdn claramente influidos por elementos exdgenos como la presién urbaniza-
dora y la evolucion de la superficie regada. La influencia de la variacién de la
proporcidn de tierras regadas estd sin duda relacionada con el hecho de que una gran
parte de los productos que muestran una demanda expansiva son de regadio; en todo
caso, las tierras con precio mds alto son aquellas con una orientacion productiva mas
competitiva y con vocacion exportadora. Asi, segtin el nivel del precio de la tierra por
tipos de cultivos, de mayor a menor, pueden distinguirse cuatro grandes bloques:

 Cultivos protegidos, frutales citricos y freson.

* Hortalizas al aire libre y arroz.

e Olivar de transformacién de secano, tierras de labor de regadio y vifiedo de

transformacién de secano.

e Frutales no citricos y tierras de labor de secano.

El nivel y la evolucién diferencial por tipos de cultivos y aprovechamientos per-
miten explicar, en parte, las disparidades en el nivel de precios que existen en el 4am-
bito espacial. De esta forma, en Aragén, Extremadura, Castilla y Le6n y Castilla-La
Mancha el precio es inferior a la media porque son regiones donde las tierras de cul-
tivo de secano y los aprovechamientos con fines ganaderos acaparan la mayor parte
de su superficie agraria util. Por el contrario, el precio de la tierra en Valencia, Anda-
lucia, Murcia y Catalufia es superior al promedio nacional porque estdn especializa-
das en cultivos con precios elevados por tener una demanda pujante. A estos factores
fundamentales hay que afiadir la presién urbanizadora que supone la expansién turis-
tica en el Mediterraneo como factor especulativo o no fundamental.

En todo caso, en el periodo analizado existe una «contaminacién» del precio de la
tierra que, en buena medida, ya no depende esencialmente de su capacidad para gene-
rar rentas sino de las expectativas de revalorizacién asociadas a la presion urbaniza-
dora y al incremento de la superficie regada.

——
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