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El valor de la tierra agricola

En este articulo se analiza la evolucién del precio de la tierra a lo largo de los uUltimos vein-
te aflos. De este precio depende, entre otras cosas, el precio de los arrendamientos, una
variable clave en la determinacién del resultado econdmico de siembras en campos alqui-
lados. Asi también, de las variaciones a mediano-largo plazo puede depender el resultado
econdmico de un negocio de inversion en tierras.

Material desarrollado por Cultivar Conocimiento Agropecuario S.A. con el fin de difundir conocimiento. Cultivar Conoci-
miento Agropecuario S.A. no se responsabiliza por el uso que se dé a esta informacion en la toma de decisiones. Todas las
entregas de Cultivar decisiones estan disponibles en http://www.cultivaragro.com.ar/publicaciones.php.
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La tierra es un bien que, en principio, correc-
tamente manejado mantiene su valor. Es por
eso que, a diferencia de un tractor o de un
alambrado, no se amortiza. Pero, écual es ese
valor que se mantiene? {Qué lo determina?
Para contestar estas preguntas, en este articu-
lo se analiza la evolucion del precio de la tierra
a lo largo de los ultimos veinte afios. Entender
las determinantes del precio es relevante en
muchas decisiones estratégicas del negocio
agropecuario. Por ejemplo, del precio de la
tierra depende, entre otras cosas, el precio de
los arrendamientos, una variable clave en la
determinacién del resultado econdmico de
siembras en campos alquilados. Asi también,
el resultado econémico de un negocio de in-
version en tierras depende de las variaciones a
mediano-largo plazo del precio de la tierra.

El precio de la tierra de 1995 a 2014

En la figura 1 se grafica el valor promedio
anual® de la hectarea agricola en tres zonas de
produccion de la pradera pampeana entre
1995 y 2014 en délares constantes de diciem-
bre 2014. Se trata de valores orientativos, al-
rededor de los cuales por supuesto puede ha-
ber variaciones dependiendo de cada campo
en particular.

Con subas y bajas, en los ultimos 20 afios el
precio de la tierra aumentd notablemente y
con tendencias parecidas en las tres zonas. El
aumento total del periodo fue de entre el
250% (Oeste) y el 340% (Sudeste). La mayor
parte de este aumento se produjo en los ulti-
mos 12 afos; de hecho, para 2002 los precios
estaban en los mismos niveles que en 1995

! para todos los afios es el promedio anual, a excepcién
del 2014, donde se uso el valor del mes de mayo.
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(todo el aumento registrado entre 1995 y 1998
se perdid entre 1998 y 2002). Desde 2002 y
hasta 2012, en cambio, el precio subidé a tasa
practicamente constante, con algunos “fre-
nos” en 2005 y 2009. Sin embargo, desde 2012
estd bajando nuevamente.
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Figura 1: Precio de la tierra (US$/ha) (USS constan-
tes de diciembre de 2014).

Fuente: Valor de la tierra: Revista Margenes Agropecuarios,
Afo 29, n° 347, mayo 2014, pag. 39.

La teoria econdémica indica que el precio de la
tierra es funciéon de la renta que la misma ge-
nera. La renta a su vez depende mayormente
del rinde de los cultivos y de los precios de los
granos. Consecuentemente, cabria preguntar-
se si los rindes y/o los precios aumentaron, en
igual periodo, tanto como el precio de la tie-
rra.

Con respecto a los rindes, dentro de una mis-
ma zona hay diferentes ambientes y dentro de
cada ambiente hay distintos planteos técnicos
propios de cada empresa. Cada empresario
podra calcular el aumento de rinde obtenido
entre 1995 y 2014, pero dificilmente registrara
aumentos equivalentes al del precio de la tie-
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rra. A nivel promedio pais, por ejemplo, el cre-
cimiento relativo del rendimiento de soja al-
canza el 1,32% anual, bastante por debajo de
trigo (1,76% o 36,1 kg/afio), maiz (2,71% o 118
kg/afio) o girasol (2,16% o 29,7 kg/afio)’.

En este punto, podemos preguntarnos enton-
ces el papel de la productividad en la determi-
nacion del precio de la tierra, es decir ¢cuan-
tos quintales vale una hectdrea? La figura 2
muestra los quintales de grano necesarios pa-
ra comprar una hectdrea de tierra. Los aumen-
tos entre 1995 y 2014 han sido considerables
(entre un 300 y 400%).
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Figura 2: Quintales de grano necesarios para com-
prar una hectdrea (maiz y soja para Nucleo, trigo
para Sudeste y girasol para Oeste)

Si la productividad es un indicador asociado al
valor de la tierra, entonces en principio pare-
ceria légico que al aumentar los rindes se ne-
cesite una mayor cantidad de quintales para
comprar una hectdrea. Eso siempre y cuando
el aumento del precio de la tierra en unidades
fisicas fuera similar al aumento de la producti-
vidad. Sin embargo, el aumento del precio fue
mucho mayor que el aumento de rinde.

Como la renta depende también del precio, se
puede analizar la relacion entre el precio de la

2 Calculos basados en procesamiento propio a partir de
datos de SIIA, Minagri.
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tierra y el precio de los granos. La figura 3
compara, a modo de ejemplo, el precio de la
soja y el de la tierra en la zona Nucleo. Queda
claro que los dos precios estan vinculados: los
picos del precio de la tierra coinciden con los
picos del precio de la soja (1997-98, 2008,
2012) y lo mismo pasa con algunos valles
(1999, 2002, 2009-10). A veces hay un desfasa-
je de un ano, pero en lineas generales la mar-
cha de las dos variables tiene puntos en co-
mun. No obstante, la relacién no es lineal. Por
ejemplo, a principios del periodo analizado el
precio de la soja era mayor al actual, y sin em-
bargo el precio de la tierra era menor. En las
otras dos zonas, al relacionar el precio de la
tierra con el del grano de mayor produccién
(Sudeste — trigo, Oeste — girasol) se obtienen
graficos parecidos, aunque con relaciones un
poco menos claras debido a que el pecio del
trigo estd mas intervenido y eso genera distor-
siones y, por otra parte, el mercado del girasol
se ha reducido mucho.

Uss/ha USs$/ton
20.000 500
18.000 71 450
16.000 /\ 400

\ VAR
14.000 -/ \ S 350
\ /\/ / \
12.000 . o~ 300
- - /
10.000 S A 250
/7

8.000 T 7 200

6.000 / ~N/ 150

4.000 100

2.000 50

‘P 0

— — Precio Soja, US$/ton

Precio tierra, US$/ha

Figura 3: Precio de la hectarea en la zona Nucleo y
precio de la soja (USS constantes de diciembre de
2014)

Pero si bien en las tres zonas el precio de la
tierra aumenté a lo largo de los ultimos 20
afos, los precios de los granos a valores cons-
tantes bajaron entre un 7 y un 18% (7% el




maiz, 15% el girasol, 16% la soja y 18% el trigo)
(figura 4)°.
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Figura 4: Precio de los granos (US$/ton) (USS cons-
tantes de diciembre de 2014)

Un tercer elemento vinculado a la renta es el
costo de produccién, compuesto tanto por los
gastos de implantacién y protecciéon, como los
de cosecha y comercializacidn. Sobre éstos es
un poco mas complejo generalizar, pero tam-
bién deben tenerse en cuenta, tanto mas
cuando desfasajes entre la inflacion local y el
tipo de cambio generan aumentos de costos
en términos relativos.

Conclusiones

A partir del analisis presentado, surge que el
precio de la tierra no puede predecirse Unica-
mente a partir de los dos principales determi-
nantes de la renta (productividad y precio),
sino que se trata de muchos factores interrela-
cionados que definen, entre todos, la deman-
da de tierras. Entre éstos, las expectativas ge-
nerales sobre la economia parecen jugar un rol

% En cultivar Decisiones n@ 32, de julio 2014, se analiz6 el
comportamiento de los precios de los granos a largo plazo,
mostrando que éstos, efectivamente, tienden a bajar a lo
largo del tiempo.
http://www.cultivaragro.com.ar/capacitaciones/32_PrecioslLa
rgoPlazo_1405511651.pdf
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importante (ver los “frenos” en la mayoria de
los afios electorales en la figura 1).

En las tareas de planeamiento y gestion de la
empresa, la mayor parte del tiempo estd asig-
nada al corto plazo (la campaiia en curso, la
campana prdoxima). Sin embargo, habria que
mirar también mas alld de ese horizonte cer-
cano. La tendencia es descreer de la utilidad
de un planeamiento a mediano o largo plazo
debido a la incertidumbre vinculada a decisio-
nes de ese tipo, pero esta complejidad no de-
beria hacernos olvidar que este trabajo es ne-
cesario. Por ejemplo, la evolucién de ciertos
costos como el arrendamiento, o ciertos bene-
ficios como la apreciacién de la tierra en un
negocio inmobiliario, son variables aleatorias
que deben ser cuantificadas y estudiadas. En
muchos casos, ese analisis puede llevarnos a
tomar decisiones estratégicas para la perma-
nencia y crecimiento de las empresas del sec-

tor. 4

dcultivar decisiones

COMOOMIND ALAOM CBAID

Cultivar Decisiones es una publicacion semanal
que Cultivar Conocimiento Agropecuario S.A.
desarrolla con el fin de difundir conocimiento
en las areas de tecnologiay economia
agricolas.

Todas las entregas ya publicadas, agrupadas
por tema, se pueden consultaren

http://www.cultivaragro.com.ar/publicaciones.php

Propietario: Cultivar Conocimiento Agropecuario S.A. CUIT: 30-71036283-8.

Domicilio legal: Asuncién 4157, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
Registro de Propiedad Intelectual 5.163.968.



