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INFLUENCIA EN LA CRISIS FINANCIERA SOBRE EL MERCADO DE LA TIERRA DE USO AGRICOLA

Vicente Caballer. Catedratico de la Escuela
Técnica Superior de Ingenieros Agronomos de la
Universidad Politécnica de Valencia.

a inversion en tierra resiste la crisis”

es el titulo de un articulo de Le Figaro

en plena crisis economica (febrero

de 2009) para resaltar la fortaleza

del sector inmobiliario rural y su condicion

de bien refugio contra los vaivenes del mer-
cado generados por las crisis financieras.

En la misma direccion se pronuncia la

prestigiosa consultora Savills sobre el com-

portamiento de los precios de la tierra de uso

EX vidaRuRaL (15/iciembre/2009)

Observatorio del

mercado de la tierra,
la inversion mas rentable a largo plazo

La crisis financiera mundial de 2008 genera un
nuevo escenario para poder contrastar las teo-
rias y las conclusiones sobre el comportamiento
real del mercado de la tierra de uso agricola,

agricola en el mundo y més concretamente en
Inglaterra y Escocia en julio de 2009, con un
aumento de dicho precio del 0,5% para el se-
gundo trimestre del presente afo, estimando
un crecimiento anual proximo al 2% y ubicando
la repercusion de la crisis en el mercado de la
tierra durante el ano 2008 exclusivamente.
Mucho mas alla va la noticia sobre la evo-
lucion del precio de la tierra en Brasil donde al-
canzo un nuevo record (abril 2009) hasta
1.431 euros por hectarea como consecuencia
de que los empresarios internacionales (chi-
nos, alemanes, norteamericanos y holande-
ses) buscan la seguridad de la tierra ante la cri-
sis actual, seglin el profesor del Departamento
de Economia Rural de la UNESP (Universidad

tanto en lo que respecta al analisis individuali-
zado de la tendencia de los valores de mercado
de la propia tierra como en lo que se refiere ala
comparacion con otros activos e inversiones.

Estatal de San Pablo), Gilberto de Sousa. O el
caso de Uruguay, donde, segin el diario local El
Pais (agosto 2009), afirma que se vendié me-
nos tierra en el primer semestre de 2009 res-
pecto al mismo periodo de afio anterior (60%)
pero mucho mas cara (25%) hasta alcanzar la
cifra récord de 1.520 euros por hectarea.

Por el contrario en algunos medios de Wall
Street (julio 2009) se hablaba de los“13 mitos
de la inversion en tierra: una burbuja a punto
de estallar”y su confirmacion en agosto cuan-
do la publicacion de la estadistica del Depar-
tamento de Agricultura de Estados Unidos
(USDA) informaba que después de 22 afios de
subidas el precio de |a tierra experimentaba un
descenso de 3,2% durante el afio 2008.




La percepcion del
inversor

Esta opinion de fortaleza de la inversion en
tierra era compartida por distintos medios de
comunicacion italianos, entre los que se en-
cuentra Agricultura Italiana (revista telematica
del Ministerio de Agricultura, Alimentacion y
Bosques), a principios del presente afo, como
consecuencia del analisis de los resultados de
una encuesta sobre la seguridad de las inver-
siones, realizada por Coldiretti y que figuranen
el cuadro I.

Se destacaba, también, la magnitud de las
cotizaciones del mercado de la tierra en las
distintas regiones y aprovechamientos: mas
de 17.000 euros por hectarea como media
nacional con grandes diferencias entre el norte
(hasta 1 millon de euros por hectarea en laTos-
cana yTrentino) y el sur, asi como la necesidad
de establecer medidas contra esta tendencia
con el fin de que los agricultores jovenes pudie-
ran acceder a la ampliacion de sus explotacio-
nes en mejores condiciones.

La percepcion de los encuestados italia-
nos del concepto de seguridad difiere signifi-
cativamente de las opiniones y datos expues-
tos en el parrafo anterior (situados en el ambi-
to anglosajon y suramericano) con descensos
del precio de la vivienda de mas del 70% en
2008, segln la RICS para Inglaterra y Gales.
Ello es debido a comportamientos diferentes
en la gestion de la agricultura en ambos esce-
narios: mas profesionalizacion y separacion
entre la propiedad de la tierra y su explotacion
en un caso (mayores extensiones y fondos de
inversion en tierra agricola) frente a dificulta-
des en la agricultura europea minifundista y
mayores facilidades en la inversion inmobilia-
ria urbana.

(Solidez vs retardo?

Lamentablemente la informacién sobre
los precios de la tierra en Europa y su evolucion
o tendencia, no se encuentra disponible en
tiempo real o periodificable en espacio de
tiempo corto, como es el caso de otros activos
financieros o inmobiliarios. Asi, por ejemplo,
mientras la informacion de la cotizacion en
bolsa se obtiene de manera continua y la evo-
lucion del precio de la vivienda se proporciona
mensualmente, la informacion sobre los pre-
cios de la tierra de uso agricola en Espania es
anualy con retraso de mas de medio afo. Efec-

tivamente, el Ministerio de Medio Ambiente y
Medio Rural y Marino, tinica fuente de informa-
cion sobre el precio de la tierra en Espafia ha
publicado a finales de septiembre de 2009,
los datos correspondientes a 2008 y algo pa-
recido pasa con Estados Unidos (agosto
2009) y Francia (mayo 2009).

CUADRO I.

Inversiones mas sequras para los italianos,
sequn la encuesta Coldiretti (2009).

Tipo de inversion Porcentaje de
respuestas sobre el total

Vivienda 42
Tierras agricolas 14

Oro 12
Bonos postales 8
Cuentas corrientes

de alta remuneracion 4

Bolsa 4
Pdlizas de seguros 3

Obras de arte 3

Por otra parte, la estructura de los datos
estadisticos aportados en este dmbito se re-
duce a datos globales, comunidades auténo-
mas (17) y aprovechamientos (30), mientras
que el caso de la vivienda, a la informacion so-
bre la evolucion mensual se le aiade un mayor
detalle territorial hasta llegar al plano de pre-
sentar precios medios de distrito metropolita-
no o calle.

Estas dos circunstancias, retraso y agrupa-
miento, del mercado de la tierra, pero sobre
todo la primera, inducen a pensar en la posibi-
lidad de que cualquier comparacion entre in-
versiones pueda presentar resultados equivo-

Foto arriba: En Italia la tierra tiene una cotizacion de
mas de 17.000 euros por hectarea como media
nacional con grandes diferencias entre el norte (con
precios hasta 1 millon de euros por hectarea en el
Trentino y la Toscana, en la foto) y el sur.

Foto inferior: Mencion aparte merece el caso de
Irlanda, con unos precios de la tierra totalmente
desorbitados en 2007 (60.000 euros por hectarea, mas
de cuarenta veces el precio de Inglaterra y mas de diez
veces el precio por hectarea de Francia).
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Los precios de los bosques, que estan experimentando un
aumento anual del 7,1%, han hecho que se consoliden.como
la inversion mas segura, ya que segun el Indicador Europeo
Forestal de la empresa European, el precio medio de los
bosques en Francia seria de 5.349 euros/ha a finales de
2008, frente a 6.063 euros/ha en septiembre de 2009.

cados en el sentido de que los efectos de la
crisis financiera sobre la tendencia de los
precios de los activos con informacién mas
actual (bolsa, vivienda), aparezca mucho
antes que en la respuesta de los activos con
informacion mas retardada.

No obstante, la experiencia de otros pa-
ises que entraron antes y saldran previsible-
mente antes también, puede aportar ele-
mentos de juicio para analizar el efecto glo-
bal de la crisis financiera sobre el mercado
de la tierra y realizar propuestas respecto a
la seguridad de este mercado.

El caso de Reino Unido

Siempre resulta interesante tomar como
referencia la informacion del mercado inmo-
biliario de Reino Unido dada su amplitud y
actualidad y especialmente cuando se tra-
ta del valor de la tierra de uso agricola, cuyo
analisis de mercado puede considerarse
como el mas completo y actual. Efectiva-
mente, poruna parte,se ocupan de propor-
cionar datos sobre el comportamiento del
mercado inmobiliario, instituciones y em-
presas tales como la RICS (Real Institucion
Charter Surveyors), Savills, Knight, etc., en

Un primer aspecto a
considerar es el cambio
de un escenario
tradicional a un bajo
crecimiento econdmico
negativo, posible
deflacion y fuertes
restricciones crediticias
de la actuacion actual

los correspondientes informes periddicos y,
por otra parte, la periodicidad es cada tres
meses, inmediatamente después de transcu-
rrido el trimestre, lo que resulta de gran utili-
dad en épocas de gran inestabilidad como la
que vivimos.

Siguiendo estas fuentes, se puede com-
probar como el precio de la tierra agricola en
Reino Unido ha venido incrementandose sig-
nificativamente en los Ultimos afos, al igual
que ha ocurrido en la mayor parte del mundo,
hasta duplicarse en tres afos y alcanzar su
valor maximo en el primer semestre de 2008.

CUADRO II.

Prevision del mercado de la tierra en Inglaterra.

Q12007 | Q12008 | Q12009 | Q12010 | Q1 2011 | Q1 2012 | 2007-12 Promedio
Area (ha) 44920 | 67.582 49.776 63.130 | 86.602 96.719 n/a
Cambio n/a 50% -26% 27% 37% 12% 17%
Precio (euros/ha) | 21.450 | 22.000 20.075 21.175 | 22.000 22.275 n/a
Cambio n/a 3% -9% 5% 4% 1% 1%
Fuente: Smiths Gore Farmland Market Model.
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Enelafno 2008,y como consecuencia de la
crisis financiera mundial y la disminucion del
precio de los cereales, se inicia un cambio de
sentido de la tendencia con un descenso com-
prendido entre el 6,4% y el 5,4%, segun distin-
tasfuentes, del segundo semestre. Esta tenden-
cia se ha mantenido durante el primer trimestre
de 2009, con un descenso entre el 2,6% y el
1,4% segln fuentes, lo que induce a estimar
una ligera desaceleracion para el primer semes-
tre del afo actual y una recuperacion para el se-
gundo semestre, del presente ano.

Mencion aparte merece el caso de Irlan-
da, con unos precios de la tierra totalmente
desorbitados en 2007 (60.000 euros por
hectarea, mas de cuarenta veces el precio de
Inglaterra y mas de diez veces el precio por
hectarea de Francia), resultado de un proceso
superacelerado que condujo a multiplicar por
mas tres el precio de la hectarea pasando de
menos de 20.000 €/ha a 60.000 €/ha en
solo dos afos (2005-2006). Obviamente, el
descenso ha sido mucho mayor. Ello explica
descensos mayores del orden del 17% en los
dos ultimos afos segln Irish Time.

Seglin un estudio tedrico (modelo del
mercado de la tierra, Gore Smiths), predecia
una caida proxima al 9% desde el primer se-
mestre de 2008 (23.100 euros/hectarea),
hasta principio de 2009 (20.075 euros/ha)
para repuntara partir de ese mismo arno, a par-
tir de los datos del Banco de Inglaterra tal
como se representa en el cuadro Il para el pri-
mer trimestre de cada ano.

En parte, estas previsiones han sido corro-
boradas por la empresa inmobiliaria Frank
Knight que propone un aumento del precio de
la tierra para Inglaterra del 3,6% en el segundo

Contintia en pag. 40 p
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trimestre de 2009, implantando un deterio-
ro del mercado de la tierra ubicado en el se-
gundo semestre de 2008 y primer trimestre
de 2009 y un coste total en ese periodo de
tiempo del 9,1%, diferencia entre segundo
semestre de 2008 y primer trimestre de
2009.

El precio de la tierra en
Francia e Italia

La informacion sobre el comportamien-
to del mercado de la tierra durante la actual
crisis financiera en los dos paises europeos
que se consideran como elementos de refe-
rencia para Espafa en la Union Europea,
Francia e Italia, es diferente.

Francia Safer public en mayo de 2009
elinforme sobre “El mercado inmobiliario ru-
ral en 2008 con un extenso detalle geogra-
fico y sectorial cuyo resumen se presenta en
los cuadros llly IV.

Los hechos mas destacables son un au-
mento anual respecto al ano anterior 2007
de las tierras de cultivo del 5,6% para las tie-
rras libres, del 4,1% para las tierras alquila-
das y un 9,6% para los vifiedos de calidad
que llegan a alcanzar cifras proximas al mi-
l6n de euros por hectarea en regiones y de-
nominaciones de origen muy prestigiosas
como Champagne. Por el contrario, descien-
den levemente los vinedos para vino de uso
comn,-1,8%,y las casas de campo,-4,1%.

Mencion aparte merece la evolucion de
los precios de los bosques, aumento anual
del 7,1%, que se consolidan como la inver-
sion mas segura ya que, segn el Indicador
Europeo Forestal de European, el precio me-
dio de los bosques en Francia seria de 5.349
€/ha para finales de 2008, en una muestra
de 102 datos, frente a 6.063 €/ha en sep-
tiembre de 2009 en una muestra de 130 da-
tos, lo que supone un aumento del 13,35%
y una fuerte demanda.

La informacion de los precios de la tierra
esta menos disponible ya que no se cono-
cen las publicaciones del INEA y el ISTAT
para el afio 2008 y siguen utilizandose las
correspondientes al afio 2007 con las ex-
pectativas generadas por el informe Coldi-
retti citado en epigrafes anteriores.

No obstante, un indicador que puede
considerarse como expectativa de cierta es-
tabilidad, es la evolucién de los valores agri-
colas medios (VAM), empleados para la es-
timacion de los justiprecios en las expropia-
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CUADRO II1.

Precios de los activos en Francia (2008).

Precios Evolucidn 2008,/2007

Tierras agricolas:

- Libres 5.170 €/ha 5,6%

- Arrendadas 3.870 €/ha 41%
Vinas:

- Vinos de calidad en una region determinada 91.000 €/ha 9,6%

- Vifias para aguardiente y vino de calidad 25.200 €/ha 5,0%

-Vinos de consumo corriente 10.900 €/ha -1,8%
Bosques 3.150 €/ha 71%
Casas de campo 211.000 €/ha -4,1%
Terrenos construibles de menos de
una hectarea (por particulares) 25,80 €/m’ 9,5%

CUADRO IV.

Movimientos de los mercados en Francia (2008).

Niimero Superficie(ha) Valor (en miles de millones de €)
Agricola 88.000 371.000 4,1
Forestal 17.000 118.000 1,1
Espacios residenciales 53.000 19.000 0,8
Casas de campo 33.000 24.000 7,0
Urbanizacion 43.000 45.000 45
Total 233.000 577.000 17,5

ciones, algo inferiores a los valores de merca-
do, que se han mantenido constantes en el pe-
riodo 2008-2009 y, en algunos municipios
hasta 2011, lo que es considerado como una
componente mas de la seguridad en la inver-
sion en tierras al fijarse un valor minimo.

Los precios de la tierra
en Espana

La publicacion del MARM sobre la encues-
ta de los precios de la tierra, correspondiente a
la informacion procedente de los datos de
2008 apunta a un descenso proximo al 4%,
(3,9) como media para todas las comunida-
des auténomas y todos los aprovechamientos,
con las pertinentes variaciones, tanto espacia-
les como sectoriales.

La cifra entra dentro de lo esperable y, de
acuerdo en cierto modo, con los resultados de
otros paises del entorno y supone menos de la
mitad del descenso en el precio medio de la vi-
vienda, segln diferentes fuentes. Previsible-
mente y si la evolucion sigue el mismo camino
de los paises que nos han precedido en la en-
trada y salida de la crisis el precio de la tierra
de uso agricola no debe bajar mas alla de un
5% durante el presente ano, con todas las re-
servas propias de cualquier prevision en un es-

cenario tan imprevisible como el presente, lo
que supondria un coste total de un 9% maximo
y un plazo de recuperacion de cinco arios: en
2010 se volveria a los precios de 2005. El cua-
droV muestrala evolucion de los precios en Es-
pana desde 1983 hasta 2008.

El desglose por comunidades auténomas
(disponible en el MARM porinternet) sigue una
distribucion normal con escasa dispersion con
las excepciones de Cantabria y la Comunidad
Valenciana que configuran los extremos de la
evolucion con el +11,8% y el -1,8%, respecti-
vamente.

El caso de la Comunidad Valenciana y el
cultivo de los citricos con descensos de mas de
12.236 €/hectarea, proximo al 20%, ha arras-
trado a las dos principales comunidades auté-
nomas restantes (Andalucia y Murcia) hasta
cifras del 14,2% para el conjunto, se aproxima
a las cifras mas altas de descenso manejadas
en anteriores epigrafes y distorsiona el efecto
de la crisis financiera sobre el mercado de la
tierra en Espana. Efectivamente, ademas de la
crisis financiera y, al igual que ocurria en el
caso de Argentina una calamitosa situacion
del sector, debida al minifundismo, dificulta-
des del mercado, por una parte, y una calami-
tosa politica agraria que ha extendido el siste-
ma de ventas a resultas 0 a comercializar se

Continia en pag. 42
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CUADRO V.

Evolucion de los precios de la tierra en Espaiia 1983-2008 (Base 1997).

Anos Precios corrientes Deflactor del PIB Precios Constantes

Euros/  Indice Var. % indice Var. % Euros/ indice Var. %

ha 1983=100 interanual | 1983=100 interanual ha 1983=100 interanual

1983 2.564 100 100 - 2564 100 -
1984 2.799 109,1 9,2 1109 10,9 2524 98,5 -1,5
1985 3.116 1215 11,3 120,4 8,6 2588 101 20
1986 3.492 136,1 12,1 133,5 10,9 2616 102 11
1987 3.957 154,3 13,3 1414 59 2798 109,1 7
1988 4.436 173,0 12,1 149,8 59 2961 1155 58
1989 4,719 184,0 6,4 160,2 6,9 2946 1149 -0,5
1990 4.586 178,8 2,8 1719 73 2668 104,1 9,5
1991 4.343 169,3 -5,3 183,8 6,9 2363 92,2 -11,4
1992 3.816 148,8 -12.1 196,1 6,7 1946 75,9 17,7
1993 3.806 1484 -0,3 205 45 1856 72,4 -4.6
1994 4.058 158,2 6,6 213 39 1905 74,3 2,6
1995 4.284 167,0 5,6 223,5 49 1917 748 0,6
1996 4616 180,0 1,7 231,4 35 1995 1738 41
1997 5.272 205,6 14,2 236,7 23 2227 86,9 11,6
1998 6.125 2388 16,2 2424 2,4 2526 98,5 13,4
1999 6.823 266,1 11,4 2492 28 2738 106,8 8,4
2000 7.292 2843 6,9 2579 35 2828 110,3 3.3
2001 7.553 2945 3,6 268,6 41 2812 109,7 -0,6
2002 8.026 313,0 6,3 280,4 4.4 2862 111,6 18
2003 8.553 3335 6,6 2922 42 2927 1142 2.8
2004 9.024 3519 G 303,2 38 2976 116,2 1,1
2005 9.714 3788 7,6 216,1 43 3073 119,9 3:2
2006 10.402 405,6 1,1 328,7 4 3165 1234 3
2007 11.070 4317 6,4 3389 3,1 3267 1274 3.2
2008 10.974 428,0 -0,9 349,7 3,2 3138 1224 -39
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Previsiblemente, y si la evolucion sigue el
mismo camino de los paises que nos han
precedido en la entrada y salida de la crisis, el

precio de la tierra de uso agricola en Espaia no
debe bajar mas alla de un 5% durante el
presente afo.

traduce en pérdidas para la mayor parte de las
explotaciones en los tltimos anos.

Conclusiones

Dentro de un amplio margen de variacio-
nes, casuisticas y prevenciones propias de
este tipo de analisis se pueden proponer algu-
nas conclusiones respecto la influencia de la
crisis financiera sobre el mercado de la tierra
de uso agricola.

1. La crisis financiera ha tenido repercu-
sion en el mercado de la tierra de uso agrario
en la mayor parte de paises para l0s que se
cuenta con datos estadisticos y en el sentido
de quebrar una tendencia al alza que venia
produciéndose desde hacia varias décadas.

2. Esta disminucion ha sido porcentual-
mente inferior a la repercusion sobre los pre-
cios de otros activos y de manera especial so-
bre el mercado de la vivienda, consolidandose
la inversion en tierra de uso agricola en su ca-
racteristica de seguridad dentro de la inversion
inmobiliaria.

3. Se detecta cierto retraso en la transpa-
rencia y/o en plano real, del comportamiento
de los precios de la tierra respecto a la misma
evolucion de los precios de la vivienda.

4. La magnitud de la repercusion de la cri-
sis financiera sobre los precios de la tierra
debe entenderse en términos relativos en el
sentido de compararlos con la magnitud de las
subidas de los anos anteriores. Un porcentaje
alto o bajo en los porcentajes al alza o la baja
debe entenderse en el contexto del porcentaje
al alza o a la baja en afos anteriores.

5. La situacion agricola del pais o region en
la que se calculan los efectos de la crisis finan-
ciera (Argentina, Comunidad Valenciana) influ-
yen aumentando o disminuyendo los efectos
de lamisma sobre el valor de mercado del sue-
lo agricola.

6. Las necesidades alimenticias, energéti-
cas y medioambientales de la poblacién mun-
dial creciente, unido a la disminucion de la su-
perficie disponible y el caracter imperecedero
de la tierra contintian haciendo de la misma la
inversion mas segura a largo plazo. @
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