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Resumen

Pese a la importancia del mercado de tierras, se han estudiado pocos
modelos de funcionamiento que permitan tomar en cuenta la heterogeneidad
de las explotaciones agricolas, d papd de la incertidumbre en la toma de
decisiones y € efecto de las distintas paliticas ddl gobierno. A diferencia de
otros factores productivos, latierra es un factor productivo inmévil, durable y
no reproducible. Su precio reacciona en pate como & de un factor
productivo, pero también como € de un activo que permite la reserva de
valor. Entre los hechos estilizados destacados se encuentra que un aumento de
precios de los productos agricolas aumenta el precio de latierra, que prediosa
mayor distancia de centros urbanos son menos valorados, y que subsidios e
impuestos tanto a productos agricolas como factores de produccion afectan €
precio delatierra

Por razones de ssimplicidad anditica, se desarrollan en este trabgo
dos modelos: uno que describe € precio de transferencia de tierras cuando
hay cambio de destino en su uso, es decir, las decisiones ddl duefio de la
tierra frente a continuar la produccion agricola o vender la tierra para un
proyecto aternativo; y otro que describe @ precio de la tierra en
transacciones sin cambio de giro productivo, es decir, cuando la decision
del productor consiste en decidir s continGa produciendo o vende a un
productor més eficiente o, aternativamente, cuando € productor toma e
mismo la decision de hacer una innovacion tecnologica importante.
Ambos modelos consideran agentes econdmicos con un horizonte de
largo plazo y decisones con efectos duraderos, en un contexto de
incertidumbre. Los dos model os incorporan también los efectos derivados
de la ausencia de propiedad formalizada, la importancia de los costos de
transaccion, la coexistencia de diferentes tecnologias con variados niveles
de productividad, y la tendencia a la heterogeneidad en los precios por
hectérea.
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Introduccion

Para muchas economias latinoamericanas, € sector agricola es
una importante fuente de empleo, produccion y riqueza. No resulta
extrafio, entonces, que exista una abundante literatura respecto de la
evolucion de la produccion y la productividad de las distintas
explotaciones agricolas, asi como de los niveles de empleo v,
particularmente, de la migracién de los campesinos (e.g., Bardhan,
1989). Iguamente, desde los afios 1950 se han propuesto e
implementado una gran variedad de politicas sectoriales, las que con
variado éxito han permitido mejorar el funcionamiento del sector
(Carter y Meshah, 1993). Pese alo importante del tema, resulta notable
gue €l estudio del mercado de latierra haya sido relegado a un discreto
segundo plano. Descontando la gran cantidad de estudios empiricos de
tipo socioldgico, se han estudiado pocos modelos de funcionamiento
del mercado de tierras que permitan un andlisis de tres aspectos
fundamentales para entender su evolucién, operacién y niveles de
eficiencia la heterogeneidad en la produccién de las explotaciones
agricolas, € pape de la incertidumbre en la toma de decisiones y €l
efecto que tienen las distintas politicas del gobierno.

En este trabgo se desarrollan dos modelos analiticos que
describen la formacion del precio de la tierra en digtintas
circunstancias. Por razones de simplicidad analitica, se ha preferido
desarrollar dos modelos que enfrentan distintos tipos de transacciones
del mercado de la tierra. En primer lugar, se estudia un modelo que
describe @ precio de transferencia de tierras cuando hay cambio de
destino en € uso de dichas tierras (por gemplo, cuando terrenos
agricolas son dedicados a desarrollos inmobiliarios). Este caso
caracteriza una parte sustancia de las transacciones de tierras a edafias
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a centros urbanos. Segundo, se desarrolla un modelo que describe el precio de latierra en transacciones
gue no envuelven cambios de giro productivo. Ambos modelos son dinamicos, en el sentido que los
agentes econdmicos consideran un horizonte de largo plazo y las decisiones tienen efectos duraderos. Se
incorpora, ademas, €l hecho que las decisiones de vender tierras se toman con incertidumbre respecto del
valor futuro de la productividad de dichas tierras, derivada de la presencia de fluctuaciones aleatorias
(shocks) en los precios de los bienes agricolas, los insumos utilizados y, muy particularmente, de los
posibles cambios en la tecnologia de produccion (incluyendo cambios en € tipo de cultivo en esta
categoria).

Un funcionamiento eficiente del sector agricola requiere que tanto los mercados de bienes
como de tierra, insumos y mano de obra operen adecuadamente. Nuestro relativo desconocimiento
de la manera como funciona el mercado de la tierra —en particular, qué determina su precio de
mercado— nos impide evaluar su funcionamiento y proponer medidas correctivas, en caso que éstas
sean necesarias. Como en cualquier mercado, € precio de la tierra resulta crucial tanto para la
asignacion de recursos como para el disefio y evaluacion de las politicas publicas.

A diferencia de otros factores productivos, € precio de la tierra presenta caracteristicas
particulares derivadas del hecho que ésta es un factor productivo inmévil, durable y no reproducible. Por
ello, su precio reacciona en parte como €l de un factor productivo —es decir, por presiones de oferta y
demanda de mercado— pero también como el de un activo que permite la reserva de valor. En este Gltimo
caso, €l precio experimenta aumentos y caidas de precio como resultado de cambios en las expectativas
de los agentes econdmicos respecto de cambios en el valor futuro del terreno. Por €ello, a estudiar €l
precio de latierra es importante considerar |a presencia de mecanismos de arbitragje entre los retornos de
los precios de los distintos activos de una economia. Entre los hechos estilizados més importantes que un
modelo analitico debiera reproducir se encuentran que un aumento de precios de los bienes aumenta el
precio de la tierra, que predios a mayor distancia de centros urbanos son menos valorados, y que
subsidios e impuestos tanto a bienes como factores productivos afectan de manera importante el precio
de la tierra. La seccion | de este trabajo presenta una revision de la literatura econdmica sobre €l
funcionamiento del mercado de la tierra, destacando tanto su naturaleza de factor productivo como de
activo y reserva de valor.

La seccion |1l del trabgjo revisa el funcionamiento de los mercados de la tierra en un grupo
seleccionado de los paises de América Latina (considerados en el proyecto sobre €l tema desarrollado
por CEPAL y GTZ).! La experiencia de estos paises sugiere una serie de elementos que los modelos
analiticos deben ser capaces de reproducir. Entre ellos, los efectos sobre €l precio de la tierra derivados
de la ausencia de propiedad formalizada, la importancia de los costos de transaccién en € precio de
compraventa de latierra, la coexistencia de diferentes tecnol ogias con variados niveles de productividad,
y latendencia ala heterogeneidad en los precios por hectarea.

Laseccion |11 del trabajo desarrolla dos model os analiticos para describir la formacion del precio
de latierra. El primer modelo, que describe € precio de transferencia de tierras cuando hay cambio de
destino en el uso de la tierra, esto es la decision del duefio de la tierra enfrentado a la decision de
continuar la produccion agricola o vender latierra para un proyecto aternativo. Ciertamente, este caso se
aplica principalmente a las transacciones de tierras aledafias a centros urbanos, pero es posible
encontrarlo también parala sustitucion de tierra agricola por proyectos de desarrollo turisticos, forestales
o industriales. El segundo modelo describe €l precio de la tierra en transacciones que no envuelven
cambios de giro productivo, pero en los que la decision del productor consiste en decidir si continGa
produciendo o vende para que latierra sea operada por un productor mas eficiente. Alternativamente, €l
model o contiene elementos que ayudan a entender €l proceso de innovacién tecnolégicay sus efectos en
larentabilidad de los distintos usos del suelo agricola

' Proyecto CEPAL/GTZ: “Opciones de politicas para el fomento del desarrollo de mercados de tierras agricolas con € fin de facilitar

la transferencia de tierras a pequefios agricultores’, cuyos documentos extensos estan publicados en la Serie Desarrollo Productivo
(N 60, 61, 63, 66, 73, 74, 76, 77, 91, 93, 109, 110, 128 y 135; ver pagina web CEPAL: www.cepal.cl/publicaciones/series de la
CEPAL/Desarrollo Productivo) y cuyas contribuciones en forma de articul os estan recopilados en el libro CEPAL/GTZ: Pedro Tejo
(Compilador) (2003), Mercado de tierras agricolas en América Latinay el Caribe.
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|. Caracteristicas del precio de
mercado de la tierra

El precio de la tierra presenta particularidades derivadas del
hecho que ésta es un factor productivo inmévil, durable y no
reproducible. En este caso, €l precio dd factor productivo reacciona
también como e de un activo (porque permite la reserva de valor), en
e sentido que experimenta aumentos y caidas de precio como
resultado de cambios en las expectativas de los agentes econdémicos
respecto de cambios de la futura productividad del terreno. Esto
sugiere que al estudiar € precio de latierra es importante considerar la
presencia de mecanismos de arbitragje entre los retornos de los precios
de los distintos activos de una economia (casas, acciones, €tc.).
Bergoeing, Morandé y Soto (2002) desarrollan y estiman
econométricamente un modelo para la economia chilena, donde este
mecanismo de arbitrgje controla la evolucion del precio de latierra, si
bien actlia con algunos rezagos. Naturalmente, hay otros factores que
afectan € precio de la tierra, tales como las condiciones del mercado
de bienes agricolas o de insumos productivos, las regulaciones
econdémicasy las politicas sectoriales del gobierno.?

Un segundo demento caracteristico del precio de latierra, y que
hace més complga su modelacion, es € hecho que la tierra tiene una
multiplicidad de usos en la produccion agricola y que coexisten
diferentes tecnologias con variados niveles de productividad. Por dlo,
cuando se estudian las transacciones del mercado de latierra se descubre
gue existe una notoria tendencia a la heterogeneidad en los precios.

2 Algunos autores sefialan la existencia de factores culturales en laformacion del precio de latierra. No hay, hastala fecha, un modelo

congruente que justifique la aseveracion y la evidencia empirica es casual.
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Igualmente, la distinta capacidad gerencia de los productores agricolas y las asimetrias de
informacién pueden inducir heterogeneidad en |os precios.

Un tercer elemento que caracteriza €l precio de latierra es que pueden existir asimetrias en el
corto plazo entre € precio de mercado y el valor econémico del bien. La mayoria de los trabajos
sobre el precio de la tierra lo definen como e valor presente de los flujos de ingresos netos
derivados de la tierra (sea por su explotacion directa o como reserva de valor), (véase Burt, 1986 o
Alston, 1986). En € corto plazo, sin embargo, € precio de mercado de la tierra podria diferir
transitoriamente del valor presente de dichos flujos debido a la existencia de asimetrias de
informacion, costos de gjuste, poaliticas distorsionadoras, y otras imperfecciones de mercado. Asi,
un modelo de valor presente podria ser una representacion imprecisa de la evolucion de los precios
en el corto plazo.

Los modelos que se desarrollan en las siguientes secciones utilizan como base analitica el
modelo de valor presente por razones que ali se detallan. En términos genéricos, € precio de la
tierra es una funcion positiva del flujo esperado de beneficios netos derivados de su tenencia e
inversa de la tasa de descuento (usuamente la tasa de interés gjustada por riesgo). La tierra se
mantiene usualmente por largos periodos de tiempo. Debe reconocerse entonces gque los beneficios
futuros no tienen e mismo valor que los beneficios actuales. Se debe esperar para obtenerlos. Por
ello el descuento es necesario.

Finamente, un cuarto elemento caracteristico de la produccion agricola es que
frecuentemente el retorno de la tierra y € pago a algunos servicios productivos (por €emplo,
administracion) se confunden en €l precio de la tierra, pues éste se obtiene de manera residua (el
ingreso neto después del pago de los otros insumos). Ello hace que la relacion entre retornos de la
tierray el precio de mercado sea dificil de determinar. En principio, € retorno de la tierra debiese
ser determinado como el costo de mercado de otro insumo productivo. En la practica, ello no
sucede: 1o que se observa es un mercado de tierras donde e precio de mercado no siempre
corresponde al valor presente del ingreso neto porque al gunos productores son mas eficientes en el
manejo de latierra (administracién, mercadeo, o ventas de bienes) que otros.

Debido aque e precio de latierra se deriva del valor presente esperado de los flujos netos de
una hectérea de tierra, existen numerosos elementos que afectan e precio de mercado. Primero,
estén aquellos factores que afectan el retorno de la explotacion agricola propiamente tal, como son
el precio de venta de los bienes producidos y precio de compra de los insumos o los impuestos
pagados. Segundo, estén aquellos factores que inducen cambios en la tasa de descuento y, més
fundamentalmente, en |as expectativas de los agentes econdmicos respecto a curso de la economia
y delas politicas de fomento y otras.

En e cuadro 1 se presentan los principales factores que afectan e precio de la tierra, €
posible impacto sobre éste y las causas que, en principio, debieran llevar a dicho efecto. En
principio, el valor de la tierra depende de condiciones de oferta y demanda. En algunos casos, la
oferta de tierra esta practicamente fija, o que lleva a que sean los factores de demanda los que
tengan e principal efecto sobre el precio. En contadas excepciones, la oferta de tierra cambia, por
gjemplo, cuando terrenos destinados a otros usos (por g emplo, parques naturales, terrenos fiscal es)
son convertidos en tierras agricolas o viceversa.

10
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Cuadro 1

EFECTOS ESPERADOS SOBRE EL VALOR DE LA PRODUCTIVIDAD

MARGINAL (VPMT) Y PRECIO DE LA TIERRA

Cambio permanente en: Efecto Principal Razén
(ceteris paribus) esperado
Aumento en precios de bienes + Aumenta el VPMT. Se incluye el efecto de subsidios o impuestos
especificos al bien, incluyendo tarifas y beneficios fiscales.
Aumento en precios de insumos Depende del efecto final sobre los precios de bienes. Usualmente
?(-) reduce el VPMT, pero es posible que por diferencias en elasticidades,
éste aumente
Cambio tecnolégico + El progreso tecnolégico —incluido el manejo de la tierra, uso de
insumos, comercializacion, etc.— aumenta el VPMT.
Ubicacion (distancia a caminos y __ En general reduce el VPMT debido a la existencia de costos de
puntos de venta) transporte y mermas fisicas en el traslado.
Inversion en infraestructura publica| ) En general aumenta el VPMT de_bido a la reduccion en los costos de
) transporte, embarque, comunicacion, etc.
Programas de conservacion suelo 2 (+) Depende d_el disefio. Aumenta 9I VI_3MT Si perr_nite la repuperacién de
) zonas erosionadas, pero puede implicar costos innecesarios.
Subsidios a bienes agricolas y + Los subsidios a bienes agricolas o a la compra de tierra aumentan la
crédito para compra de tierras demanda por ésta lo que aumenta su precio.
Reduccioén en el costo de transferir + Aumenta el VPMT al expandir el tamafio de mercado y reducir los
propiedad costos de transaccion entre los agentes econémicos.
Impuestos a propiedad y al ingreso _ Ambos tipos de impuestos reducen la rentabilidad del negocio agricola
y por lo tanto se reduce el VPMT
Inflacion + Puede aumentar el VPMT porque se reasigna riqueza de activos
monetarios a la tierra de modo de que sea reserva de valor.
Aumentos en la tasa de interés 5 Puede reducir el valor de la tierra si cae el VP de ingresos, pero puede
) aumentar la demanda por tierras por sustitucién de rigueza.
Zonificacion urbana 2 (4) Cam_bios en la regulacion produce aumentos en el VPMT si se
) sustituye tierra agricola por desarrollos inmobiliarios.
Crecimiento de poblacién + Aumenta el VPMT por mayor demanda de bienes y vivienda.
Fragmentacion de la tierra __ Reduce el VPMT, al aumentar el costo de transferir unidades de tierra y
se pierden economias de escala

Aumentos permanentes en el precio de los bienes agricolas se traducen en aumentos en €l
valor de la productividad marginal de la tierra y, por ende, en el precio de ésta. Cambios
tecnoldgicos que lleven a una mayor productividad de la tierra tienen un efecto similar, entre
ellos estan las técnicas de manejo de cultivos, irrigacion intra-predial, etc. Un aumento en €l
precio de los insumos es ambiguo pues depende del impacto en el precio del bien final, aunque
tipicamente llevan a caidas en rentabilidad y precio. Un determinante clave es la ubicacién del
predio agricola. Aquellos terrenos ubicados a menores distancias de los puntos de ventas o con
acceso a mejores caminos tendran un precio mas, alto porque el costo de poner los productos en
el mercado es menor.

Las politicas publicas suelen tener importantes efectos en el precio de latierra. Por un lado,
los programas de inversién publica en infraestructura (incluidos trangues, canales, caminos,
puertos, etc.) suelen llevar a un aumento en la productividad de la tierray a un mayor valor de
ésta debido a mayor o mejor acceso al agua y a menores costos y mermas en € traslado y
comercializaciéon de los productos agricolas. Las politicas especificas para € sector agricola
tienen, naturalmente, efectos significativos. Transferencias desde € sector publico en laforma de
subsidios a la produccion o uso de insumos y |0s gastos en programas de conservacion de suelos,
tienen previsiblemente un impacto positivo en €l precio de latierra

La accién de las politicas publicas es mas amplia que las simples trasferencias de recursos.
El gobierno puede afectar la eficiencia de otras areas de la economia, cuya repercusion afecta el
valor de la tierra. Por gemplo, mejoramientos en la eficiencia de otros sectores pueden llevar a
reducciones en el costo de transaccién, beneficiando a los duefios de la tierra. Ello sucede, por
giemplo, cuando reformas del sector financiero llevan a caidas en € costo del crédito, un mejor

11
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acceso a mismo, o menores primas por riesgo. Igualmente, muchas politicas macroeconémicas
alteran € precio de la tierra en la medida que afectan de manera permanente la rentabilidad de la
produccién agricola. Entre ellas estan las politicas de comercio internacional, la regulacion de
tarifas publicas, o la regulacion labora. La direcciéon de estos efectos es, sin embargo, dificil de
evaluar apriori. Fueron excluidos del andlisis en la medida que se desconocia su naturaleza.

12
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II. Funcionamiento de los
mercados de la tierra en
Ameérica Latina

El funcionamiento del mercado de la tierra en América Latina
dista mucho de ser e Optimo, en particular por la ausencia de
sequridad juridica para la propiedad privada® De acuerdo a
V ogelgesang (2001), la ausencia de propiedad formalizada (titulacién)
es una de las principales restricciones que reduce la efectividad de los
proyectos de desarrollo rural en América Latinay el Caribe. Pese ala
escasa titulacion, parece existir una gran demanda de parte de los
productores campesinos para clarificar y legalizar sus derechos de
propiedad. En México, € programa PROCEDE, iniciado en 1992, ha
logrado que cerca dd 70% de los gidos haya solicitado la
regularizacion de sus tierras, o que indica un deseo por parte de los
gidatarios de regularizar € estado de su posesién y para la seguridad
de latenenciade sustierras.

Aquellas comunidades que no tienen sus tierras claramente
demarcadas ni con titulos de propiedad, se sienten amenazados por €
aumento de la presién sobre la tierra y la actividad comercial. La
inseguridad juridica, ademés, reduce e vaor de la tierra v,
frecuentemente, atrae la atencion de inversionistas dispuestos a especular
con los mayores niveles de riesgo. El deseo de titularizacion de los
campesinos, por otro lado, contradice la opinidn popular que paraellosla

3 Por gemplo, de acuerdo al Instituto Nacional de Estadisticas e Informética del Perti, un 83% de todos los terrenos agricolas en Pert
no tienen titulos o los titulos no estéan registrados.

13
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tierrano es simplemente un bien econémico y, en consecuencia, no tendrian interés en transformar sus
tierras en propiedades formalizadas o, mas bien, privadas.

Adicionalmente a la ausencia de titulacion, y tal vez como causa de la misma, es frecuente
encontrar e problema que desde un punto de vista legal los campesinos no tienen seguridad sobre
su posesién aln si son duefios de la propiedad. Es frecuente que las distintas leyes que afectan las
relaciones de propiedad sean contradictorias entre si 0 lleven a una incertidumbre acerca de quién
posee qué, en vez de fomentar la seguridad de tenencia de la tierra. Mas alin, las instituciones
encargadas de la administracion de la tierra son algunas veces inoperantes y €l poder judicia con
frecuencia esincapaz de cumplir con su funcién.

Carrera (2002), por su parte, sefidla que en Guatemala las condiciones para la existencia de
un mercado de tierras formal y transparente son relativamente adversas. Se acepta el principio de
propiedad privada y la libertad para hacer contrato, pero hay limitaciones ingtitucionales
relacionadas con la seguridad juridica, las deficiencias del registro de la propiedad, |a falta de un
catastro y las frecuentes modificaciones en la politica econémicay fiscal. Ello produce un mercado
de la tierra segmentado en dos partes. En primer lugar, existe un mercado de tierras formal
—frecuentemente para propiedades de tamafio mediano a grande— donde las transacciones responden
a los requerimientos del marco legal vigente. En este caso, la oferta y la demanda se publican por
medio de canales de informacién abiertos y transparentes y |os precios se fijan por € mercado. En
segundo lugar, existe un mercado informal donde las transacciones no se gjustan a los requisitos del
marco legal vigente, sino que se rigen por las reglas de confianza y aceptacién comunitaria y
familiar. En este tipo de transacciones —que se concentra en pequefias explotaciones—, los costos de
transaccion suelen ser bastante elevados. No solo la informacion sobre las condiciones de la
transaccion es costosa, sino que latransferencia de tierras esta trabada por |os conflictos en cuanto a
los problemas de legalizacién de dominio, la definicion real de linderos, la existencia de més de un
titulo de propiedad sobre un mismo predio, los pasivos laborales y la existencia de impuestos a las
transacciones.

En algunos paises, la falta de seguridad juridica es € resultado de los procesos de reforma
agraria. En estos procesos las transferencias de tierras a las comunidades suelen retrasarse por
problemas burocraticos o por litigios entre los antiguos duefios de los predios y el Estado. Este
pareciera ser € caso del Pert cuyo mercado de tierras estaria en transicion hacia un régimen que
favorece la plena operacion del mercado como mecanismo para asignar € recurso tierra. De
acuerdo a Zegarra (2001), en esta etapa donde la propiedad con pleno dominio sobre la tierra
adquiere preeminencia, se requiere otorgar la mayor seguridad juridica a los propietarios
individuales.

La compraventa no es la unica forma de transferencia permanente de tierras que se ve
afectada por las insuficiencias del sistema legal. Las herencias, de gran importancia en el sector
rural de América Latina, también se ven afectadas por sistemas legales poco eficientes que implican
altos costos de transaccion. En Perl, las cifras censales indican que 64% de las parcelas de
agricultores (en tierras no comunales) han sido adquiridas bajo este mecanismo, abarcando a 30%
de la superficie de estas tierras (Zegarra, 2001). En El Salvador, € 30% de |os campesinos obtuvo
sus tierras por herencia (Amayay otros, 2001).

El arriendo de tierras se ve también afectado por la inseguridad juridica, aunque tal vez
menos que las otras formas de transferencia de tierra. Ello porque los contratos de arriendo en
contextos de ineficiencia del poder judicia suelen hacerse por periodos relativamente cortos de
tiempo. Es posible que esta sea la justificacion para que en algunos paises €l mercado de arriendos
sea més activo y de mayor tamafio que e de compraventa (por € emplo, en El Salvador 20% de las
transacciones reportadas por Amaya y otros, 2001 corresponden a compraventas, en tanto que los
arriendos al canzaban a 50%).
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Las distintas formas en que los agricultores pueden acceder a control de latierra, tanto en €
corto como en € largo plazo, tienen implicancias diversas respecto a la capacidad de acumulacién
de capital fisico y humano y su uso eficiente por parte de los agentes econdmicos. Por g emplo, €
mercado de arriendos permite que agricultores sin tierra (especialmente los mas jévenes), puedan
acceder temporalmente a la tierra, adquiriendo la experiencia necesaria para poder formar en €
futuro su propia unidad agropecuaria. EI mercado de arriendos tiene esta ventgja 'y, dependiendo del
contexto, puede también permitir que los agentes mas jovenes acumulen recursos que hagan viable
una posterior compra de tierras.

Pese a la inseguridad en la tenencia de tierras, existen mercados de tierras operando con
diversos grados de €ficiencia econdmica en América Latina. En todos los paises de la regién se
observa @ fendmeno que los precios de la tierra presentan gran heterogeneidad, variando
fuertemente entre distintos predios de una misma region asi como entre regiones. Carrera (2002) da
cuenta de diferencias que llegan a ser de uno atres dentro de una regién de Guatemala y hasta de
uno a diez entre regiones. Por su parte, de acuerdo a Mufioz (2001), en Bolivia € precio de una
hectérea de tierra sin mgjoras varia entre 0,60 centavos de dblar (zona recolectora de castafia en €
Beni) hasta méas de 150.000 ddlares (tierras agricolas con potencial de urbanizacién cercanas a la
ciudad de Cochabamba).

Los principales factores que motivan esta heterogeneidad, segin los diversos estudios
disponibles, son congruentes con aguellos descritos en el cuadro 1.* Es decir, 1os precios dependen
de (a) las condiciones de acceso a las fincas; (b) la ubicacién respecto de los principales mercados
de productos agropecuarios; (c) la disponibilidad de agua para riego; (d) la infraestructura
productiva interna'y externa de la finca; (€) los cultivos existentes y su condicion; (f) la calidad de
lastierrasy latopografia, y (g) el tamafio de la propiedad.”

Un elemento caracteristico del funcionamiento de los mercados de la tierra en América
Latina es la falta de acceso a sector financiero por parte de los compradores. La restriccion de
crédito —cuando ella se debe a problemas institucionales—, reduce la eficiencia del mercado de
tierras y, por consiguiente, la productividad agregada del sector agricola.’ En muchos paises donde
el sector financiero no esté bien desarrollado, tampoco existen programas o lineas de financiamiento
especiales para la compra de tierra, por o que en términos generales ésta se realiza con fondos
propios de los interesados. En algunas situaciones especiales, cuando € sujeto es “un buen cliente”,
las entidades de crédito, bancos o financieras facilitan recursos financieros, pero aportan un
porcentagje minoritario del costo total. En todo caso, ello supone la obligatoriedad de hipotecar la
propiedad a favor del ente financiero, 1o que limita y dificulta € acceso a otras fuentes de
financiamiento, en especial cuando se requiere capital de trabajo. Otro factor que limita el acceso a
crédito son las dtas tasas de interés, ya que ello exige estar inmersos en procesos productivos de
una muy altatasa de retorno para solventar adecuadamente el crédito obtenido.

Algunos autores sefidlan que la ausencia de mercados méas desarrollados de la tierra se debe a
que los campesinos no tienen alternativas de trabajo adecuadas y por lo tanto no estarian dispuestos
a vender (Popp y Gasperini, 2001). La justificacion seria que las posibilidades de ingresos
alternativos se encuentran en los trabajos publicos a través de programas que se fomentan en la
actualidad pero que, a no estar planificados a largo plazo, tampoco ofrecen la seguridad necesaria

Molinas (2001) utiliza un modelo econométrico logit para estudiar los determinantes del precio de compraventa de tierra en
Paraguay, controlando por |as caracteristicas particulares de cada parcela (calidad del suelo, grado de erosion) y lainfraestructura de
lazona.

Véase la descripcion hecha por Carrera (2002, p. 37) para Guatemala, Zegarra (2001, p. 53) para Per(, Popp y Gasperini (2001, pp.
49 a51) para Argentinay Amayay otros, (2001, p. 42) para El Salvador.

No todas las restricciones de crédito corresponden a un mal funcionamiento del sector financiero. En ocasiones, e prestador no esta
dispuesto atomar € riesgo de un proyecto cuando éste no es diversificable o cuando la apropiabilidad del retorno esta en entredicho.
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al productor como para desprenderse de la tierra. En términos econdmicos, esta justificacion
corresponde al problema clésico de riesgo-beneficio: los agricultores no venderan latierraaiin si €
ingreso que puedan derivar de una actividad alternativa es mayor, si dicho ingreso es mas riesgoso.
Un mayor riesgo requiere compensacion.

Pese a que algunos autores sefialan que exigtirian factores culturales que afectan €l precio de
latierra, cuando se realizan encuestas la mayoria de los productores sefiala que existe concordancia
entre los precios de transferenciay el potencial productivo de latierra. En El Salvador, € 65,6% de
los productores que expresaron haber realizado transacciones de compraventa opinaron que €
precio pagado correspondiaa potencial productivo de latierra (Amayay otras, 2001).

Una lacida sintesis de los determinantes del precio de latierra se encuentra en la descripcion
del caso boliviano hecha por Mufioz (2001, p. 25): “Las caracteristicas propias de un predio agrario
(i.e., tipo de suelo, acceso a agua, infraestructuray caminos) solo son fundamentales en explicar las
diferencias de precios entre propiedades a interior de una misma zona. Las grandes diferencias de
precios de tierras rurales en distintas zonas son causadas principal mente por las caracteristicas no
agrarias de cada zona (presencia de grandes centros poblados, infraestructura urbana, tamario de los
mercados, nivel de ingreso de la zona, etc.) y muy poco por las caracteristicas agrarias de los
prediosruralesen si.”
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lll. Modelos analiticos para el precio
de latierra

En este trabgo se desarrollan dos modelos analiticos que
describen la formacién del precio de la tierra. Por razones de
simplicidad en € andlisis, se ha preferido desarrollar dos model os que
enfrentan distintos tipos de transacciones del mercado de la tierra. Es
posible integrar ambos modelos en un modelo generd, pero por su
naturaleza no linea e intertemporal la resolucion del mismo se vuelve
excesivamente complgja. En primer lugar, se estudia un modelo que
describe e precio de transferencia de tierras cuando hay cambio de
destino en @ uso de dichas tierras. En segundo lugar, se desarrolla un
modelo que describe € precio de la tierra en transacciones que no
envuelven cambio de giro productivo.

A. Modelo analitico para transacciones con
cambio de uso de la tierra

El modelo estd formulado a nivel de individuos que poseen la
tierra (no necesariamente desde €l punto de vistalegal) y que enfrentan
dos posibles proyectos. Primero, continuar la explotacion agricola de
la tierra, la que esta sujeta a shocks de precios de bienes e insumos,
cambios tecnoldgicos, y otras perturbaciones derivadas de politicas
econdmicas. Segundo, venderla para que se haga un desarrollo
inmobiliario u otro proyecto comercia no agricola (por gemplo,
turismo). El modelo supone que, en este caso, € individuo continda
trabajando a salario de mercado.
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Se considera que, desde € punto de vista econdmico, €l precio de latierra queda determinado
por € valor esperado del flujo de beneficios futuros derivado de cual quier modalidad de explotacion
(Capozzay Li, 2002; Plantinga y otros, 2002; Batabyal, 2000). Como en cuaquier activo, €l valor
de la tierra sube s aumentan los ingresos netos derivados de su explotacion y el tenedor de los
derechos de propiedad puede apropiarse de ellos. Supondremos, como es razonable, que la tierra
vendida parafines comerciales o industriales no puede ser vueltaa comprar para fines agricolas.

En la mayoria de los modelos es usua suponer que la productividad de los proyectos
agricolas crece lentamente 0 esta estancada, en tanto que por presiones de poblacién y crecimiento
del ingreso, € valor comercial de la tierra para desarrollo urbano o industrial tiende a aumentar
sostenidamente. En tal caso, resulta practico suponer que la productividad agricola no crece. No
obstante, en la siguiente seccién se presenta un modelo que describe la manera como cambios
tecnoldgicos y condiciones de mercado llevan a aumentos en la productividad y en € precio de la
tierraagricola.

El problema del individuo consiste en determinar en qué instante (t*) resulta 6ptimo vender
la tierra para un desarrollo no-agricola. Ello sucedera cuando € retorno esperado de mantener la
explotacion agricola reporte menos beneficios en valor presente que la venta. Esto es consistente
con la nocion que el beneficio —en términos de cambio de valor de desarrollo urbano— debe ser
mayor que el cambio del ingreso agricola.’

En términos genéricos, € precio de una hectérea de tierra, PT, queda descrito entonces por:

i © O
PT.(t",d, 2 =E. O J; m(d, 2)e"*ds +‘l’n2 (d,2e"Vds-Ce g (1)
8 7 8

Donde d es un indicador de la ubicacién del predio, z representa los insumos de produccién, y E; es
la esperanza matemética condicional en la informacion disponible a comienzos del instante t. El
primer término es la suma de los beneficios econdémicos (') de continuar operando la tierra como
explotacion agricola, descontada por |a tasa de interés (r), hasta el instante (t*) en € que ésta es
vendida para un desarrollo alternativo. La especificacion de la funcion de beneficios agricolas se
describe a continuacién. El segundo término es la suma de | os beneficios econdmicos de explotar la
tierra en el desarrollo alternativo (7°) para siempre, descontados también por la tasa de interés, y
descontados los costos (C) incurridos en el instante t*, para redlizar el cambio de giro de latierra.
La especificacion de la funcién de beneficios del desarrollo alternativo se describe més adelante.’
Laestructurade la ecuacion (1) se basaen € supuesto que laventade latierraesirreversible.

Con respecto a la especificacion de la produccion agricola, ésta emplea una funcion de
produccion agricola YA(z) que depende del uso de un conjunto de insumos, z, y queda representada
por:

YA(Z) = AKe[HeLe] T ?)

El modelo supone que los individuos son neutrales al riesgo.

8 Colwellay Munnekeb (1997) estudian el caso en que el precio de la tierra no tiene una funcion lineal de sus determinantes como en
la ecuacion (1). Esto podria suceder, por emplo, cuando a estudiar cdmo cambia el precio a mayor distancia de centros urbanos,
predios més algjados son también aquellos de mayor tamafio.
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donde los insumos son el empleo L, que se remunera con e salario agricola w, el capital K cuyo
costo de arriendo es py,y H esla superficie de tierra que se remunera residualmente. El pardmetro A
es e nivel de productividad especifico de la explotacion agricola. Para € productor éste parametro
esta dado en cada instante de tiempo. Dicho pardmetro representa tanto la tecnologia como otros
factores que afectan la productividad, por gemplo, la calidad del suelo o e acceso a agua. El
modelo de la seccion siguiente permite que la productividad sea enddgena, y separa los efectos de
cambios tecnol 6gicos de factores especificos como la ubicacién, la caidad del suelo, etc.

Como la funcién de produccion del sector agricola es homogénea de primer grado, la
produccién por hectarea puede ser descrita por:

ya(z) = AP 3)

donde las | etras en minuscula denotan insumaos y producto por hectarea.

El precio que recibe e productor por la venta de sus productos corresponde a precio de
mercado en zonas urbanas Pm, que esta neto del costo de transporte ct, que a su vez depende de la
distanciad, y de losimpuestosy otras distorsiones de precios que se resumen en t:

Pm= Pp[L+CT(d)] @+71) (4)

El costo del transporte ct aumenta a medida que crece la distancia a punto de ventas de los
bienes.® Suponiendo que e precio de mercado de los bienes es exégeno para el productor, se
obtiene:

Pm
Pp = (5)
L+ ct(@)] @+1)
De esta manera, lafuncién de beneficios netos por hectarea de la explotacion agricola es:
PmAK?| P
m(d,2) = L (6)

“hra@)] @)

Naturalmente, de la ecuacion (6) se deduce que el beneficio agricola por hectérea es €l pago a
la tierra como insumo productivo.’® Adicionalmente, la especificacion considera una parte
sustancial de los hechos estilizados que fueron descritos en las secciones | y 11, como se describe en
laecuacion (7).

°®  Ver von Thiinen (1826).

1 El modelo excluye el hecho que pueden existir diferencias significativas en la capacidad gerencial de los productores agricolas, las
que gparecerian como rentas de latierra en la ecuacion (6).
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o _ ya -0
oPm (1-ct) (1+71)

om ___ Pmya dct_ 9
ad  (@-ct)’(l+7) od @)
o Pm ya

T (I-ct) AL+1)?

En primer lugar, un aumento de precios de los bienes aumenta la rentabilidad de latierray su
precio. En segundo lugar, predios a mayor distancia de centros urbanos tienen mayor costo de
transporte y, por consiguiente, tienen menores beneficios netos, haciendo que la tierra sea menos
valorada. En tercer lugar, un aumento en T, si éste es un impuesto (es decir, S es positivo), reduce la
rentabilidad y precio de latierra, en tanto que si es un subsidio (es decir, si es hegativo), aumenta el
precio. En cuarto lugar, un aumento de precio de insumos (w,pi) reduce la rentabilidad del sector
agricolay, por consiguiente, el precio de latierra.

1. Especificacion del proyecto alternativo

Existe un nimero bastante grande de proyectos alternativos para latierra, dependiendo de las
condiciones particulares de cada localidad. Mayoritariamente, el precio de latierra esta influido por
desarrollos inmobiliarios, turisticos e industriales. Siguiendo a Plantingay otros, (2002), se supone
gue para dichos proyectos la distancia, d, es también un factor sustancial de rentabilidad; terrenos
mas al€jados de los centros urbanos tienen menor valor porque la demanda por ellos es menor s el
costo de transporte es més alto, CT(d). En segundo lugar, se supone que |as condiciones de mercado
afectan el ingreso de los individuos (PIB) y, por esa via, cambian la demanda por dichos terrenos.
En este caso, unafuncion de beneficios genérica para el proyecto aternativo es:

m? =1 (d,PIB) (8)

Como resulta evidente, e beneficio del proyecto aternativo depende positivamente del
crecimiento del PIB —que, suponemos, crece a la tasa estocastica g cada periodo— y negativamente
de ladistancia. Una aternativa simple de modelacion es lasiguiente:

° = —yd + gAt + 0B(s) (9)

donde B(s) es un proceso Browniano con media cero y varianza 1. Es decir, n*> decrece a tasa y CON
la distancia (d) y crece en promedio a tasa g cada periodo de tiempo, pero con varianza 2. El
parametro vy refleja la desutilidad asociada a la distanciay, por lo tanto, refleja elementos tales como
el costo de transporte, la congestion, la seguridad de acceso, |os niveles de contaminacion, etc. Esta
manera de modelar el beneficio de los proyectos aternativos muestra que la distancia y el
crecimiento del PIB son independientes (separabilidad).
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2. Solucién del modelo

La solucion del modelo requiere encontrar el instante t* que maximiza el valor presente de la
tierraparad individuo. Como se presentaen lafigura 1, ello es equivalente a encontrar €l precio de
reserva R* minimo que exige € individuo paravender latierra™ En la figura, la curva 7" es el perfil
temporal de beneficios de la explotacion agricola, en tanto que la curva n 2 es la evolucion de
precio de latierra que se derivadel proyecto dternativo.

Figural
MAXIMIZACION DEL VALOR PRESENTE DE LA TIERRA

Precio

R*

t* Tiempo

Usando la especificacion de la funcion de beneficios agricolas, para € primer término del
lado derecho de la ecuacion (10), se puede escribir:

E, ED | m(d, z)e‘r(s‘t)dsgz m(d, 2)E, gﬁ e"(s“)dsg

_ ) (10)
O PmAk?| AT O .
1p POACTT - pkE L]

r E{l+ CT(d)] @A+71) 0

Para e segundo término de la ecuacion (10) se puede usar la ecuacién (9) y, sobre la base que
ambos elementos de n2 son independientes, se puede obtener:

Kj 0 2 O . ]
E, é’ m*(d,2) e Vdsg=FE, ((: ! )+ % E e (11)
g r

De esta manera, el problema consiste en resolver E; [e""™]. Este es un problema de optimal
stopping (Dixit y Pyndick, 1994), cuya solucion es relativamente estandar pues la pregunta “ scud
es el instante t* que maximiza el valor delatierra?’ esequivaente a“ ¢en qué momento el beneficio
del proyecto alternativo alcanza €l precio de reserva, R*?".

u : 1 2 L
Dadalaestructurade lasfuncionesn y n es seguro que la solucion es Unica

21



El precio de mercado de la tierra desde la perspectiva econémica

E, [e" (tD't)] —e? [R-r?(a.2)] (12)

donde 0 = [,/g2 +20°r - g] /0. Sustituyendo la ecuacion (12) en (10), (11), y (1), se obtiene
el precio delatierraen funcién de su ubicacion:

PT.(d,2) = w Ll— e 0lF '"2“"1)1] + E.,R;_ + r% - Cal_ e 0IR -(d.2)] (13)

O

El productor buscard aquel precio de reserva R* de modo de maximizar PT. Ello es
equivalente a derivar (13) con respecto a R* y encontrar el maximo, cosa que sucede cuando:

R =m+rc+2-9 (14)
o r

De la ecuacion (14) se desprenden varias conclusiones interesantes respecto del precio de
reserva de latierray, por consiguiente, del instante de venta de la misma.*? Primero, un aumento en
los beneficios agricolas (n') —lo que sucede cuando aumenta el precio de los bienes o hay menores
costos de produccion e impuestos—, lleva a un aumento del precio de reserva, es decir, aumenta el
valor de latierra para el que latiene. Ello, a su vez, lleva a posponer la venta de la misma, pues el
productor exigira que € valor del proyecto le compense por e mayor valor presente de los
beneficios que dgjara de percibir.

Segundo, como la rentabilidad agricola es menor mientras mayores son los costos de
transporte, las explotaciones agricolas méas algadas tendrén un menor valor de reservay precio de
mercado.

Tercero, un aumento en la tasa de interés tiene un efecto ambiguo sobre € mayor valor de
reservay en la decision de venta de latierra. El valor presente de los beneficios derivados tanto del
proyecto agricola como del proyecto aternativo, se reducen. A priori no resulta claro cual efecto
domina sobre € precio de reserva y la decisién de vender. Como ambos tipos de beneficios se
reducen, €l precio de latierra también se reduce, pero el valor presente del costo de vender también
sereduce, 1o que aumenta el valor dereservay precio de latierra.

Cuarto, s los costos de transaccion de la venta aumentan —por ejemplo, porque primero se
debe titular la tierra—, el precio de reserva aumenta (porque hay que compensar al duefio por €
mayor costo). Ello lleva a posponer decisiones de venta'y a hacer el mercado menos dinamico. En
el limite, s & costo de transaccion es demasiado alto —como sucede cuando los derechos de
propiedad son vagos y el sistema legal es caro e impredecible en sus fallos—, los duefios de latierra
no tienen incentivos a vender.

2 Laderivacion matemética de |as siguientes conclusiones se encuentraen el anexo.
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Quinto, una mayor tasa de crecimiento de los beneficios del proyecto aternativo lleva a una
caida del valor de reserva de latierra, porgque adelanta la decision de venta. Sin embargo, € precio
de latierra puede aumentar debido a que & comprador esta dispuesto a pagar un valor mayor por la
tierra.

Sexto, un aumento de la volatilidad de los beneficios no agricolas aumenta € precio de
reserva, porgque un retorno no agricola, equivalente a continuar la produccion agricola, tiene menos
probabilidad de ocurrencia. Es decir, en economias mas inestables la tierra opera como reserva de
valor.

B. Modelo analitico para las transacciones entre productores
agricolas

El modelo anterior describe € proceso de determinacion del precio de la tierra cuando ésta
cambia de giro productivo desde la explotacion agricola hacia otros fines, propios dd desarrollo
inmobiliario. Sin embargo, el modelo no resulta adecuado para explicar como se forma el precio de
la tierra cuando las transacciones corresponden a cambios de propiedad entre agricultores, en
particular cuando los terrenos no tienen aptitudes alternativas gue no sean agricolas (por g emplo,
por lgania, topografiainadecuada, etc.).

En esta seccién desarrollamos un modelo basado en |a literatura econémica sobre la adopcion
enddgena de tecnologia (ver Atkeson y Kehoe, 1995; Bergoeing et al, 2002). EI modelo busca
reproducir dos aspectos claves en la formacién del precio de la tierra. Primero, que parte de la
importante dispersion de precios de la tierra parece estar relacionada con la sustancid
heterogeneidad que se observa en la productividad agricola. Méas importante ain, que
frecuentemente coexisten diversas tecnologias para la produccién de un mismo tipo de producto.
Como se sefidd en la seccion I, en América Latina no resulta extrafio encontrar productores
pequefios coexistiendo con productores de gran envergadura, o productores que emplean
tecnol ogias avanzadas con otros que usan métodos de produccién tradicional .

Segundo, que existe unarica dindmica en € comportamiento de los productores en respuesta
a cambios en las condiciones de mercado. En particular cuando los agricultores gjustan la canasta de
bienes que producen y las condiciones en las que producen. Ello abarca desde € uso de nuevas
semillas hasta la tecnificacion del riego, € tipo de poda en frutales, o las explotaciones de
plantaciones forestales, asi como la intensidad de uso de los diferentes insumos (empleo,
fertilizantes, etc).

La estructura basica del modelo consiste en suponer que existe una distribucion inicial de
productividad de la tierra donde algunos productores agricolas son més eficientes que otros. La
produccion esta sujeta a incertidumbre y existe un periodo de gestacion del proyecto (por gemplo,
plantaciones forestales, huertos, o cultivos anuales), que obliga a productor a tomar decisiones de
inversion sobre la base de sus expectativas respecto del futuro. En cada periodo, € productor debe
decidir si se quedaen e mercado por un periodo adicional o vende su terreno a otro productor.

La frontera tecnoldgica de produccion evoluciona en € tiempo de modo acumulativo
(productividad creciente), y esta disponible para cualquier productor (no hay restricciones de acceso
a la tecnologia como son, por gemplo, las patentes en e sector industrial). La ausencia de
restricciones de acceso no implica que todos los productores tengan la mejor tecnologia. Primero,
porgue ésta es costosa. Segundo, porque una vez instalada y en operacion, |a tecnologia no puede

®  En @ caso chileno, por giemplo, |a productividad media de los productores de trigo en explotaciones de menos de 10 hectéreas es

menos de la mitad de aquella de los productores de mas de 50 hectareas, alin controlando por la calidad de los terrenos (véase Censo
Agricola 1997)
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ser modificada, de modo tal que cuando se desea cambiar la productividad de un terreno debe
desechar latecnologia antigua (vendiéndose a precio de mercado o eliminandola si no tiene valor) e
invertir en una nueva tecnologia' Asi, en cada instante de tiempo la distribucion de
productividades queda descrita por la figura 2. Existird una gran cantidad de productores con
productividades cercanas a promedio y unos pocos que tienen productividades notoriamente mas
bajas 0 mas altas que € promedio. Se supone que por razones de rentabilidad, existe un nivel de
corte que separa a las tecnologias viables en € largo plazo de aquellas que no lo son. Tecnologias
cuya productividad es menor que dicho nivel de corte (graficamente, alaizquierda de CO), no son
sostenibles en €l largo plazo desde un punto de vista econémico.

Con €l tiempo, la frontera tecnol égica se desplaza hacia mayores niveles de productividad
(graficamente, la distribucion se desplaza hacia la derecha), y la competencia en € mercado mueve
también & punto de corte. Asi, un productor que produce con una tecnologia promedio en €
instante t, con € paso del tiempo ird convergiendo hacia € grupo de los productores menos
productivos en la cola izquierda de la distribucion. Eventualmente, el productor debera cambiar de
tecnologia o salir del mercado.

Figura 2

DISTRIBUCION DE CORTE TRANSVERSAL DE LA PRODUCTIVIDAD
EN EL SECTOR AGRICOLA

Frecuencia de
explotaciones

————
CcO Productividad

La ubicacion del productor, sin embargo, esta sujeta a una segunda fuente de incertidumbre,
proveniente de la existencia de shocks idiosincraticos (es decir, que afectan exclusivamente a un
productor). La produccion agricola se caracteriza por tener este tipo de shocks transitorios al nivel
de cada explotacion individual. Para un productor de alta productividad los shocks idiosincraticos
resultan menos importantes que para aguellos que se encuentran en la inmediaciones de CO. Es
importante notar que el hecho de estar transitoriamente a la cola izquierda del punto de corte no
implica que el productor saldrainmediatamente del mercado (o cambiara de tecnologia). Ello puede
suceder simplemente por razones aeatorias (por gemplo, clima), pero transitorias. Como los
productores se preocupan del largo plazo, un shock negativo pero aidado no es usuamente
suficiente para producir la salida del mercado.

4 En estetrabajo se usaindistintamente “ salir del mercado” y “cambiar de tecnologia’. En larealidad, naturalmente, los productores no

necesitan salir del mercado para cambiar de tecnologiay, frecuentemente, lo que hacen es cambiar de tipo de cultivo.
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Desde & punto de vista de la productividad de todo e sector agricola, hay dos formas en que
ésta cambia. Primero, por la continua expanson de la frontera tecnolégica. Segundo, por la
reasignacion de recursos (humanos y fisicos) desde tecnologias poco eficientes hacia tecnologias
més eficientes. El primer caso es|o que en laliteratura se conoce como cambio en la productividad
real, en tanto que el segundo se conoce como racionalizacién (Levinsohn y Petrin, 1999). Nétese
gue mientras en €l primer caso las posibilidades de crecimiento del sector agricola son virtualmente
ilimitadas, en €l segundo caso ellas estén acotadas alos niveles de ineficiencia de cada periodo.

Por ultimo, existen shocks que afectan a todos los productores por igual que se relacionan
tipicamente con situaciones transitorias de mercado y que son esencialmente impredecibles. Por
giemplo, todos los productores de un bien se benefician de un aumento transitorio en € precio
internacional del bien. Notese que este tipo de shock no cambia la ubicacion relativa de cada
productor en términos de productividades en una industria. En resumen, los productores enfrentan
tres tipos de incertidumbre.

Al igual gque en € modelo anterior, los productores optimizan intertemporalmente, de modo
que €ellos deben tomar la decision de eliminar una tecnologia (salir del mercado), sobre la base de
sus expectativas de productividad del terreno: s en términos de valor esperado los réditos de la
productividad son bajos, e productor vendera a aquel productor entrante que tenga mejores
expectativas de retorno al disponer de una tecnologia més eficiente (incluyendo mayor capacidad
gerencial).

El modelo descrito es naturalmente una simplificacion de ciclo de nacimiento, operacién y
cierre de distintas tecnologias agricolas. La presencia de irreversibilidad en la tecnologia (que en €l
sector agricola se relaciona con la decisién de plantar un huerto o un bosque), unido a la existencia
de shocks idiosincraticos son capaces de generar un equilibrio en el que conviven productores con
diferentes niveles de eficiencia y, ad mismo tiempo, se observan cambios tecnoldgicos con
transferencias de tierras entre productores agricol as.

El modelo supone que existe un nimero suficientemente grande de explotaciones agricolas,
en que los productores no tienen poder de mercado.” Cada explotacion tiene su propio nivel de
productividad y es operada por un agricultor, de acuerdo ala siguiente funcion de produccion:

ya(z)' = Ak?PE (15)

Corresponde a la ecuacion (2), ahora reconociendo la naturaleza dinamica de la productividad. Al
igual gque en & modelo anterior, en cada instante de tiempo e agricultor decide los niveles de
contratacion de capital (k) y empleo (l;) de modo de maximizar su ingreso tomando como dado su
nivel de productividad A;.. A diferencia del modelo anterior, la productividad no esta fija en el
tiempo.

Para una distribucién dada de productividades A,(A), la produccion total del sector agricola es
ya(z), = A ka’1a’“®  donde 4; esla productividad promedio del sector agricola que se obtiene
como un promedio de la productividad de cada explotacién agricola ponderada por su densidad

' Este puede ser un supuesto relativamente fuerte. Si existe poder de mercado, €l precio de la tierra quedaré determinado ademés por

las condiciones de negociacién en que se hagan las transacciones, con efecto no anticipable sobre el precio de latierra (Patton et a,
2003).
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K =IAA\iAtdA, y donde los niveles totales de trabajo y de capital del sector agricola son
ke, = [k (A)AdA Y la, = [[1}(A)AdA, respectivamente.

En € tiempo, la productividad de cada explotacion evoluciona estocasticamente. Un terreno
con productividad A en el ingtante t tiene productividad aleatoria A/,, =e” A'e™ en € periodo

siguiente, donde p es el crecimiento promedio de la productividad (que se supone ex6geno) Y € es
una perturbacion aleatoria (shock idiosincratico) que se obtiene de una funcién de probabilidades
f(g) con media cero. Si tomamos logaritmos de ley de movimiento de la tecnologia, se obtiene

log A,, = p+log A +&,, es decir, la productividad crece en promedio a tasa p.

La decision del productor agricola de vender latierra puede ser descrita como la evaluacion
de dos alternativas: (i) continuar la produccion, con su productividad esperada actual, sabiendo que
en el futuro ésta serd comparativamente mas ineficiente, y (ii) vender la tierra a algin interesado,
cuya productividad esperada es mayor, por un monto PT por hectérea, y pagar €l costo de
transaccion ¢.™ Si contintala produccion, € valor delahectareadetierraen e instantett es:

. iLap Bl-a) i
V(A d.z) = TIAKIT koo VA Z)

- [1+ CT(d)] (1+71) 1+r (16)

Es decir, equivale al beneficio obtenido en el instante t més el valor de latierra en t+1 descontado a
latasar. A su vez, el valor de latierra en t+1 es € beneficio obtenido en € instante t+1 mas €
valor de la tierra en t+2, descontado a la tasa r y asi sucesivamente. Pero, la productividad es
aleatoria. Asi, en € segundo periodo el valor de latierraen funcion de la productividad esperada es:

i PmAk“| F-
V(A.d,z)=

1 P Al nf
[+ ct(d)] @op MoPker T VEAS Az TE)de (A7)

Noétese que la ecuacion (17) reflegja los dos tipos de cambios de productividad que se dan en
el mercado. Primero, aunque no haya cambio tecnol6gico (p=0), la productividad promedio puede
mejorar si productores con tecnologias menos productivas son desplazados por otros productores
con tecnologias més productivas y que usan los recursos més eficientemente. En este caso, las
ganancias de eficiencia son estéticas y corresponden a la reasignaciéon de recursos. Cuando hay
cambio tecnoldgico, (p>0), entonces aparte de las ganancias estéticas hay ganancias de eficiencia
dindmicas derivadas del desplazamiento de la frontera de conocimientos.

El productor, entonces, maximiza su riqueza que significa mantener la tierra con valor
V(A,d,2) o venderla al precio PT, es decir, WA, d, Z = max[PT, V(A,d,2)]. Naturamente, €
productor estard indiferente entre ambas opciones cuando PT = V(A,d,2), por lo que (17) es €l valor
de latierra. Cuando todos los productores han evaluado la decisién anterior, se produce una nueva
distribucién de productividades A..1(A), que refleja la salida de algunos productores ineficientes y la
entrada de nuevos productores més eficientes con nuevas tecnol ogias.

Ladindmica en el modelo es ssimple: un productor adquiere una tecnologia de produccion que
le permite extraer rentas econdémicas por mayor eficiencia. Como la productividad es estocastica,

% Esto sugiere que el valor de reserva R* sera decreciente.
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las rentas también 1o son. Con €l paso del tiempo, aparecen nuevas tecnol ogias més productivas que
comienzan a hacer progresivamente menos competitivo a productor. En algin instante, € valor
esperado de continuar operando con la antigua tecnologia es menor que € valor de venta del terreno
lo quellevaal productor asalir del mercado (o a cambiar de tecnologia).

El precio de la tierra reproduce los hechos estilizados del modelo anterior, pero afiade
capacidad explicativa en otras dimensiones. Al igual que en € caso anterior, un aumento de los
beneficios agricolas lleva a un aumento del valor de la tierra. La rentabilidad agricola es menor
mientras mayores son |os costos de transporte y |as explotaciones agricolas méas a g adas tendran un
menor valor. Un aumento en la tasa de interés lleva a un menor valor de la tierra porque €l valor
presente de los beneficios derivados del proyecto alternativo se reduce. Si 10s costos de transaccion
de laventa aumentan, €l precio delatierracae.

Adicionalmente, @ modelo agrega las siguientes conclusiones respecto de la dindmica del
precio de la tierra 'y su productividad. Primero, ain si no hay crecimiento tecnoldgico, (p=0), es
posible observar mejoras de tecnologia promedio del sector agricola 'y aumentos en €l precio de la
tierra. Cuando hay crecimiento tecnol gico, el proceso incluye ganancias dinamicas de eficiencia.

Segundo, cuando hay subsidios (1) € valor de latierraaumenta. Si los subsidios se dan sdlo a
los que ya estan operando en e mercado, €llo permite que productores de baja productividad
(menos eficientes que un potencial entrante) permanezcan en el mercado. A su vez, ello reduce €
crecimiento de la productividad, porque los productores ineficientes salen mas lentamente del
mercado y bloquean la entrada de productores mas eficientes. En términos graficos, 1o que sucede
es gque los subsidios distorsionan € punto de corte que separa productores eficientes de ineficientes
(en la figura 3 esto es un movimiento de CO hacia CO” ) y llevan a una menor productividad
promedio del sector. Si los subsidios son diferenciados (por €emplo, para campesinos
minifundistas), el efecto anterior se refuerza, porque si dichos subsidios son cuantiosos, € grupo
favorecido ademas desplazard a productores eficientes del mercado. Debido a que existe
crecimiento tecnoldgico, es seguro que un productor que se beneficia hoy de un subsidio sera en
algin futuro un productor ineficiente que no sale del mercado atiempo.”’

Tercero, si los subsidios son alatasade interés (al crédito o a capita detrabgjo), €l efecto es
similar aunque mas complgjo: aguellos productores poco eficientes que se benefician del subsidio
se mantendran en € mercado por mas tiempo que € 6ptimo y bloquearan la entrada de productores
eficientes, debido a que a calcular el valor de la tierra, V(A,d,2), descuentan los flujos futuros de
ingresos mas lentamente gque en ausencia del subsidio. El potencia entrante que no tiene dichos
subsidios descuenta mas fuertemente el flujo de beneficios de entrar a mercado. El crédito
subsidiado entregado sobre la base que € acceso es desigual para distintos grupos de productores
(por gemplo, créditos para minifundistas) usual mente tiene este grave problema de focalizacién.

¥ Es posible argumentar que los subsidios compensan distorsiones de mercado (por gemplo, asimetria en acceso a tecnologia) y

pueden mantener en € mercado a productores capaces de dar € salto productivo. En este caso se pareceria a un subsidio a la
innovacion tecnologica. El problema del argumento radica en que en un subsidio a la innovacién se evalla la conveniencia de ésta
con independencia de quién sea € productor. En un subsidio a pequefio productor se subsidia a todos los productores, sean éstos
potencialmente eficientes o ineficientes. El subsidio a éstos Gltimos bloquea la entrada.

27



El precio de mercado de la tierra desde la perspectiva econémica

Figura 3
EFECTOS DE UN SUBSIDIO EN LA PRODUCTIVIDAD EN EL SECTOR AGRICOLA

Frecuencia de
explotacjones

————
CO; CO; Productividad

Finalmente, es importante considerar la aplicabilidad de este modelo cuando |a produccién
agricola se realiza en condiciones extremas. Algunos autores citados en la seccion |1 sefialan que los
campesinos muy pobres no tienen la alternativa de vender su tierra porque no sobrevivirian con €
salario de mercado. El argumento es usualmente incorrecto. En general, si & campesino vende su
tierra por € valor que ésta representa para el comprador aumentard su riqueza y vivira en megores
condiciones. Sélo cuando d trabajo que éste realiza es tan especifico que tiene muy poco valor en
otra actividad productiva, es posible que quede en una situacion peor. No obstante, el empleo
agricola tiende a ser homogéneo y muy poco especifico, por lo que resulta improbable que €
campesino se emplee por salarios mucho menores que € valor de la productividad de su actual
trabgjo. Consideremos, por simplicidad, que el campesino pobre no tiene capital. Sus ingresos son
laremuneracion del empleo y larentabilidad de latierra que @ valoraa su precio de reserva, R*. El

nivel de ingresos que le permite sobrevivir a campesino es 1M, = w,L + rR" . Nétese que por

arbitragje la rentabilidad del capital y latierra son iguales y quedan representadas por r. Si vende la
tierra a un productor més eficiente, entonces PT; > R*. El cambio de ingresos del campesino

derivado de la venta de latierraes 11, — 11, = (W, —W,)L +r(PT, —R’) . Hay, por lo tanto, varias
aternativas. Si se emplea a mismo salario que ganaba, estara mejor que antes. Si se emplea a un
salario menor, quedard mejor en tanto que r(PT, —R") > (w, —W, )L, es decir, cuando la renta
derivada de vender la tierra compense el menor ingreso laboral. Finamente, estara incluso mejor s

* W
cuando queda desempleado, se cumple que R™ +—2 < PT,, es decir, cuando € precio de latierra
r

compensa a campesino por € precio de reserva mas € valor presente de todos los ingresos
laborales que no percibira.
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V. Conclusiones

El precio de la tierra presenta particularidades derivadas del
hecho que ésta es un factor productivo inmévil, durable y no
reproducible. Debido a que es un factor productivo, el precio reacciona
primero como € de cualquier otro bien, es decir, segiin la dindmica de
la oferta y demanda del mercado. Por otro lado, debido a que es un
bien durable y no reproducible, su precio reacciona como € de un
activo tangible, experimentando aumentos y caidas como resultado de
cambios en las expectativas de los agentes econdmicos respecto de
cambios de la futura rentabilidad del terreno y su potencial venta para
usos no agricolas. Finamente, debido a que es inmoévil, el precio del
bien gueda definido en términos espaciales, es decir, en funcion de su
ubicacién. Predios de similares caracteristicas productivas pueden
tener distintos precios debido a que se encuentran en distintas
ubicaciones, por g emplo, adistinta distancia de centros urbanos.

Para entender como interactlian estos el ementos, en este trabajo
se desarrollan dos modelos analiticos que describen la formacion del
precio de la tierra en digtintas circunstancias. Por razones de
simplicidad analitica, se ha preferido desarrollar dos modelos que
enfrentan distintos tipos de transacciones del mercado de la tierra. En
primer lugar, se estudia un modelo que describe el precio de
transferencia de tierras cuando hay cambio de destino en € uso de
dichas tierras (por giemplo, cuando terrenos agricolas son dedicados a
desarrollos inmobiliarios). En segundo lugar, se desarrolla un modelo
gue describe e precio de la tierra en transacciones gue no envuelven
cambios de giro productivo. Ambos modelos son dindmicos, en €
sentido que los agentes econdmicos consideran un horizonte de largo
plazo y seincorporael hecho que
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las decisiones de vender tierras se hacen con incertidumbre respecto a valor futuro de la
rentabilidad de dichas tierras.

Los modelos analiticos incorporan e ementos adicionales que son propios de los sectores
agricolas de los paises latinoamericanos, entre ellos la ausencia de propiedad formalizada, la
existencia de costos de transaccion en la compraventa de tierras, los cambios en la clasificacion de
destino de los terrenos (zonificacién), la coexistencia de diferentes tecnologias con variados niveles
de productividad, y latendencia ala heterogeneidad en los precios.
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Anexo 1

Determinantes del precio de reserva de latierra

De la ecuacion (14) obtenemos | os siguientes resultados:

Un aumento de los beneficios agricolas aumenta el valor de reserva de latierra:
R’
—=1>0
o

Predios mas al g ados de | os centros de consumo se venden después (y tienen un menor valor):

R’ _ OR" am oCT -
ot om oCT ad

Un aumento del costo de transaccién aumenta el valor de reservade latierra:

ai:r>0
ac

Un aumento del crecimiento de los beneficios no agricolas reduce € valor de reserva de la

tierra:

* _ 2 O O
aR: o 0 g D—l<0

09 Jg’+20°r -gR/g®+20%r -1 T

Un aumento de la tasa de interés tiene un efecto ambiguo sobre e precio de reserva:

o Jg?+20% -gH/g®+20%r -1

Un aumento de la volatilidad de los beneficios no agricolas aumenta el precio de reserva (el
mismo retorno tiene menos probabilidad de ocurrencia):

) —o?2 0 0
R _ ° 0—39 9 =07
g

R _ g’+0’r-gyg’+20°r

= >0
00* (g +20% -g)%yg’ +207r
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