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1. InTrRODUCCION

L 0s conceptos bisicos de la valoracién han sufrido una evolucién

profunda en el curso de los dltimos afios. Se ha construido una
valoracién de empresas, gracias sobre todo a los trabajos de la escuela
alemana (SIEBEN, SMALENBACH, JoNAs, MEeLLEROWICZ, KOLBE, etc.),
arrancando de las definiciones de valor subjetivo y valor objetivo, que
constituyen un punto de vista completamente revolucionario respecto
de los conceptos cldsicos imperantes. Correlativamente, se estdn ela-
borando otros métodos de valoracién que desarrollan de forma ope-
rativa los nuevos modos de pensar. Por lo dicho, se comprende que
las innovaciones metodolégicas recientes no pueden ser explicadas sin
un repaso previo, aunque sea somero, de los puntos de partida de la
moderna valoracién de empresa. Estos son:

12> El valor subjetivo

En la antigua valoracién, no se referia el valor de un bien a un
individuo; o, por lo menos, no se le referia de una manera explicita.
Por el contrario, la moderna valoracién de empresas atribuye a cada
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bien (esto es, a cada empresa, puesto que las empresas son el objeto
de su estudio) un valor subjetivo, en funcién del individuo que se
interesa por la empresa, ya como posible comprador, ya como posible
vendedor. La razén es que una empresa E no es fuente de las mismas
rentas para un sujeto 4 que para otros sujetos, B, C, etc. Simbélica-
mente, puede escribirse

Vea = f (E;4)
donde:

E = caracteristicas objetivas de la empresa E
A = caracteristicas subjetivas del individuo A4

Vz,a = valor subjetivo de la empresa E para el individuo 4

En el cilculo del valor subjetivo hay que considerar la posibili-
dad que tiene el sujeto A de efectuar inversiones alternativas a la de
la empresa E. Cuando se tiene presentes las inversiones alternativas,
la f6rmula del valor subjetivo se complica con la aparicién de otras
variables: las caracteristicas objetivas de cada una de las inversiones
alternativas y sus precios respectivos de venta.

2.°  El valor objetivo

Este valor no debe ser confundido con el valor de mercado, del
que en seguida se hablard. El valor objetivo puede definirse como el
valor subjetivo para un individuo representativo de la poblacién que
se interesa por la empresa E, o para un individuo cuyas caracteristi-
cas subjetivas sean medias dentro de la poblacién. Una definicién algo
mds precisa es la siguiente: «el valor objetivo de E es el valor sub-
jetivo de E para el individuo moda de la poblacién» (1).

Conviene remarcar que el valor objetivo es esencialmente un valor
subjetivo, aunque referido a un individuo representativo o tipico. Por
lo demis, los individuos que componen la poblacién de interesados
por la empresa £ como compradores o vendedores potenciales pueden
presentar unas caracteristicas muy diversas, no ya sélo econémicas,
sino también juridicas. Por ejemplo, pueden ser sociedades anénimas,
empresas publicas, empresarios individuales, el Estado, etc. Se com-
prende, por este motivo, la dificultad practica de determinar al indi-
viduo representativo de la poblacién en algunos casos concretos.

(1) BarrLpsTero: “Valoracién de fincas”, ASPA, 1971.
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3.2 Kl abandono del valor de mercado como meta

de la valoracién

El precio o valor de mercado de una empresa £ se forma comin-
mente como resultado de un regateo entre un sujeto 4 que ofrece en
venta la empresa y otro sujeto B que la demanda. Es decir, se forma
en una situacién de monopolio bilateral. Existe, pues, indeterminacion
teérica en lo que se refiere al precio de mercado de E. Unicamente
puede asegurarse que este precio se encontrara comprendido entre el
valor subjetivo de E para A y el valor subjetivo de E para B. Por
tanto, hay que admitir una importante razén en pro del abandono de
todo intento de estimar el valor de mercado de una empresa. Este in-
tento es imposible en teoria, no sélo inalcanzable en la practica.

Los anteriores principios fundamentales de la valoracién de em-
presas no se han generalizado todavia en la valoracién agraria. No
se les encuentra atin desarrollados en los libros de valoracién agraria
de fecha reciente, tanto en la literatura de lenguas latinas (entre las
cuales ha destacado tradicionalmente en este dominio la italiana) como
de lengua inglesa, aunque algunos autores los tocan mas o menos ri-
gurosamente en sus definiciones de valor. Sin embargo, es natural
extender aquellos principios a la valoracién agraria, debido a que:

a) El mercado de fineas riisticas, como el mercado de empresas
no agrarias, es de monopolio bilateral. En efecto, por regla general,
para vender una finca ristica se entabla una negociacién bilateral
entre un sujeto A (el propietario de la finca) y otro sujeto B (el posi-
ble comprador), sin que el propietario reciba ofertas simultdneas de
otros interesados en la adquisicién de la finca.

b) La compraventa de una gran finca ristica suele ser, en reali-
‘dad, la compraventa de una empresa agraria, ya que junto con la
tierra entran en la transaccién los edificios, las mejoras territoriales,
el parque de maquinaria, los productos en almacén, etc. De hecho,
pasa al nuevo duefio la organizacién empresarial; es decir, el com-
prador adquiere también un fondo de comercio.

¢) Los conceptos de valor subjetivo y valor objetivo son aplica-
bles a una finca riistica lo mismo que a una empresa. Esta es, quizd,
la razén mds importante.
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II. EL vALOR DE MERCADO COMO PRECIO
ESTADISTICO DE COMPRAVENTA

Sin embargo, es completamente licito hablar de valor de mercado
en el sentido de precio estadistico de compraventa. Supongamos que
una misma finca se haya vendido un niimero suficientemente elevado
de veces en el transcurso de los tltimos afios. Supongamos asimismo
que no se han producido alteraciones notables en la renta de las tie-
rras, que las expectativas no han cambiado y que el factor «inflacién»
no ha tenido apreciables efectos en dichos afios. Si anotamos todos
los precios de compraventa de la finca, la media de estos precios
puede denominarse «precio estadistico de compraventa» o «valor de
mercado», advirtiendo que la expresién «valor de mercado» no tiene
ahora el mismo significado que se la dio en el parrafo anterior.

Cuando las transacciones de fincas son escasas, el precio estadis-
tico de compraventa puede ser estimado a partir de precios de venta
de fincas similares, referidos a una unidad superficial (ptas./Ha).

Los efectos de la inflacién, de las variaciones en las rentas, de
los cambios en las expectativas, etc., se tratan mediante el estudio de
la tendencia de los precios de compraventa de las fincas, segin es ha-
bitual en el andlisis de series histéricas.

II1. EL METODO ESTADISTICO

Los especialistas americanos en valoracién agraria (2) han sido
los primeros en recurrir a modelos estadisticos o econométricos de re-
gresién multiple para estimar valores de mercade en funcién de una
serie de variables exégenas ficilmente cuantificables, como pueden
ser: distancia al nicleo urbano més préximo, produccién bruta, cali-
dad de la tierra, marco de plantacién, riesgo de helada, riesgo de
pedrisco, etc...

Es decir:

V=F(DP,C M, Ru, Rr)
donde:
V = valor de mercado
D = distancia a niicleo urbano
P = produccién bruta
C = indice de calidad de la terra

(2) Haas, Ezequier, WaLiacE, Rensdaw, AHMED, Parcuer, Davis, PennN, BorToON,
WOLF, etc.
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M = marco de plantacién
Rz = indice de riesgo de heladas

Rr = indice de riesgo de pedrisco

Este método debe considerarse como una simple aplicacién de la
Estadistica, mds bien que como un método particular de valoracién,
ya que no supone un bagage conceptual y metodolégico propio.

Una de las principales dificultades con que ha tropezado su apli-
cacién en los Estados Unidos ha sido la insuficiencia de datos. En
Espafia hasta la fecha, no tenemos noticias de que se haya empleado
en la practica pericial, ya que el problema de la falta de datos se pre-
senta mucho més grave a causa, tanto de la rareza de transacciones
en el mercado de fincas risticas, como de las declaraciones no exac-
tas sobre precios de compraventa, hechas por los interesados en Nota-
rias y Registros de la Propiedad a efectos de ocultacién fiscal. Ade-
més, es poco probable que el valorador prictico tenga acceso a un
ordenador electrénico suficientemente potente para resolver una re-
gresién miiltiple en tiempo suficientemente pequefio para que el mé-
todo resulte operativo.

El problema de la toma de datos y el de la dimensién minima de
la regresién miltiple para que ésta explique un determinado porcen-
taje de la variable enddgena van a ser las cuestiones a tratar en lo
que sigue. En nuesira opinién, se abre aqui un camino interesante
para la investigacién en valoracién agraria.

Hay que tener en cuenta que el volumen de datos disponibles y
la dimensién de la regresién (niimero de variables exégenas que in-
tervienen en el modelo) estdn relacionados, a través de los grados de
libertad, respecto de su influencia en la bondad del ajuste.

IV. Un EJEMPLO

Partamos de los precios de compraventa y de las caracteristicas
agronémicas que se detallan para una serie de parcelas dedicadas
al cultivo del almendro en el pueblo de Vall D’Alba, provincia de
Castellén.
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TabLa I

Riesgo Edad de la
Parcela  Valor de mercado Produccién de helada plantacién
niimero pesetas/Ha pesetas/Ha (Porcentaje) (En aiios)

1 85.000 32.000 0 12

2 85.000 40.000 5 30

3 75.000 24,000 10 7

4 70.000 28.000 20 13

5 70.000 28.000 25 16

6 65.000 20,700 25 7

7 65.000 25.500 25 18

8 65.000 : 25.000 25 10

9 50.000 22.000 49 15

10 45.000 24.000 50 20

Si elegimos las tres primeras variables que aparecen en la Tabla I
y ajustamos un plano de forma:

V=aP +bRe+C

obtenemos :
V = 85.457,69 -+ 29,85 P — 835,24 Ru

donde el valor de mercado (V ptas./Ha) queda explicado por las
variables exdgenas «produccién» (ptas./Ha) y «riesgo de helada»

(Rx) (3).

Coeficiente de correlacién f = 0,99.

Error miximo = 4.528 (6,5 %).

Error minimo = 194 (0,2 %).

Error estandar = 2.133 (3 %).

La anterior ecuacién de regresién ajustada puede servir para va-
lorar parcelas similares. Sélo habria que sustituir en dicha ecuacién

las variables P y Rx por los valores que correspondiesen a la parcela
objeto de la valoracién para estimar su valor de mercado.

(3) Se ha cuantificado el riesgo de helada como medida ponderada anual de los
efectos que las heladas han tenido sobre el total de §a cosecha.
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V. LA ELECCION DE VARIABLE, LA DIMENSION DE LA REGRESION Y LA
TOMA DE DATOS

El error estindar, en una regresién, es funcién de los coeficientes
de correlacién de cada una de las variables exdgenas con la endégena,
asi como de los de estas variables exégenas entre si. Serd tanto menor
cuanto mas variables exdgenas tomemos, pero la falta de datos im-
pide que la dimensién de la regresién sea tan grande como querameos.
Empezaremos, por ello, introduciendo en el modelo la variable exé-
gena mas correlacionada como tinica variable independiente. Después
probaremos a introducir nuevas variables exégenas con vistas a me-
jorar el ajuste.

En el ejemplo anterior, el error ha sido tan pequefio debido a que
hemos operado de esta forma. Si hubiésemos empleado otras varia-
bles como la edad, costes de cultivo, calidad de la tierra, etc..., no se
hubiera logrado explicar con ninguna de ellas el mismo porcentaje del
valor de mercado.

El coeficiente de correlacién no tiene el mismo sentido para dos
muestras de tamafio diferente. La Tabla de Fischer nos da el valor
del coeficiente de correlacién minime para que dos variables estén
correlacionadas en funcién de los grados de libertad (nimero de ele-
mentos de la muestra menos dos) a niveles de significacién del 1 y

del 5 por 100.

En estudios realizados en el Levante espafiol hemos encontrado
los coeficientes de correlacién que detallamos en la Tabla II para
que sirvan de orientacién en la eleccién de variables a los técnicos
que pretendan utilizar el método.

En las columnas 1, 2, 3 y 4 de la Tabla II figuran, respectiva-
mente: el niimero de datos, el niimero de grados de libertad, y los
coeficientes de FISCHER a niveles del 5 y del 1 por 100.

Las restantes columnas de la Tabla recogen los coeficientes de
correlacién del valor de mercado con el valor de la produccién, con
el indice de calidad de la tierra, con el indice de riesgo de helada,
con el indice de riesgo de pedrisco, con la edad de la plantacién y
con la distancia al centro urbano mds préximo.
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TABLA II (4)

ProviNclA Cultivo 1 2 3 4 P C Rh Rp E D

Valencia ... Agrios 24 22 040 051 094 —0,01 —0,01 0,10
Alicante . .. Vid 23 21 041 052 095—025—020-—020 0,12 023
Castellén . . Almendro 10 8 0,63 0,76 0,70 —0,70 — 0,98 0,07
Albacete ... Vid 8 6 070 083 095 —091 0,23 053
Valencia... Vid £ 6 070 083 099 —0,88 —0,07 0,71 0,72

En vez de utilizar una funcién del tipo:
V=e¢P+bRe+C
se puede utilizar una del tipo:
. V=aP'R%u
que mediante la sencilla transformacién:
LV =La+bLP+cLRn
se transforma en la lineal:
VV=ad+bP+cRx

donde:
Ly =p.
La=d.
LP = P.
LRe = R’a.

Otro aspecto interesante a tener en cuenta es la relacién existente
entre la media de los valores de mercado y el coeficiente de correla-
cién. Podemos hacernos la siguiente pregunta: cuando se presentan
valores de mercado altos json debidos a la influencia de variables no
estudiadas en el modelo, o, por el contrario, a que las variables estu-
diadas toman valores en un intervalo mayor? Esta cuestién tiene uti-
lidad en el caso de que intentemos reducir al minimo la dimensién de
la regresidn.

(4) La calidad de la tierra se ha medido por un findice natural que toma el
valor 1 para la tierra de mejor calidad y el valor 5 para la de peor calidad; razén por
la cual es de esperar que el coeficiente de correlacién “valor de mercado-calidad de la
tierra” sea negativo. Tembién es de esperar que sca negativo el coeficiente de correla-
cién “valor de mercado-distancia a niicleo urbano”. La variable “distancia a nicleo
urbano” se mide en kilémetros. La unidad de medida de las restantes variables figura
en la Tabla L
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Parece probable que exista cierta relacién en este sentido, y que
para una muestra homogénea dividida en tres submuestras de igual
tamafio, el coeficiente de correlacién en cada submuestra sea menor
cuanto mayores sean los valores de mercado. Esto implicaria que, a
mayores valores de mercado, el término de error aleatorio de la ecua-
ci6n de regresién seria mayor, para una regresién dada, y, por tanto,
denunciaria la existencia de alguna variable no estudiada que deter-
minaria el aumento de valor.

Esta posibilidad, que se deduce del tratamiento estadistico de al-
gunas muestras, tiene su interpretacién légica en ciertos casos. Por
ejemplo, existe cierta relacién entre la intensidad del cultivo y el
valor de mercado. Aparece asi una nueva variable, la «intensidad
del cultivo», que puede explicar los altos valores de mercado.

Otro ejemplo. Para las huertas cercanas a las poblaciones (huer-
tas-solares), el coeficiente de correlacién suele ser muche mis peque-
fio que para parcelas situadas en zonas lejanas porque el valor de
mercado depende, en gran manera, de las expectativas, variable difi-
cilmente cuantificable que no se introduce en los modelos por esta
razén.

Aportamos, como confirmacién, dos casos estudiados por nosotros:

1. En los alrededores de la ciudad de Valencia, el coeficiente
de correlacién entre el valor de mercado y la produccién bruta (que
es la variable més correlacionada con el valor de mercado) fue del
orden de 0,2 para una muestra de 20 elementos. Por lo tanto, muy
inferior a los valores de la Tabla IL

2. En la provincia de Alicante, en cultivo de agrios, las dos
variables mds correlacionadas dieron, para tres submuestras, los coe-
ficientes que figuran en la Tabla III.

TABLA III

Variacidn de los coeficientes de correlacién en funcidn del valor medio
de mercado

Namero de Coeficientes de correlacién
orden de la Numero Intervalo de los valores de de
submuestra  de datos de mercado (pts/Ha) P Ru

1 36 500.000 — 948.000 037 — 0,35

2 36 940.000 — 1.300.000 037 —0,26

3 36 1.300.000 — 9.000.000 0,36 — 0,06

Obsérvese la disminucién de los coeficientes a medida que aumen-
ta el valor de mercado.
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VI. EL VALOR DE MERCADO Y EL VALOR OBJETIVO

Como antes se ha dicho, en la préctica pericial corriente el técnico
se encuentra sin los datos suficientes para ajustar ecuaciones de re-
gresién con la suficiente fiabilidad para que el método resulte ope-
rativo.

Las ideas de valor subjetivo y valor objetivo (véase § I) pueden
ser utilizadas como via para la bisqueda de datos por un procedi-
miento indirecto,

Si encontramos una relacién entre el valor de mercado y el valor
subjetivo, y esta relacién es estable, podremos ajustar ecuaciones de
regresién considerando como variable endégena el valor objetivo en
vez del valor de mercado, y posteriormente deshacer el cambio, si lo
que pretendemos es estimar el valor de mercado.

Hay que tener en cuenta que el valor objetivo, definido como un
valor medio de los valores subjetivos de los individuos de la poblacién,
se puede obtener dificilmente por encuestas. En cambio, el valor obje-
tivo, definido como valor moda (véase § 1), se puede obtener ficil-
mente calculando el valor subjetivo del individuo moda.

Los valores subjetivos deben ser obtenidos por el técnico mediante
un célculo de rentabilidad refiriendo este cdlculo a las circunstancias
particulares y concretas del individuo moda, el cual ha de ser des-
crito previamente con todo detalle. Pero nos parece oportuno sugerir
aqui otro método para la estimacién del valor objetive. Este método
estd basado en la informacién proporcionada por los corredores de
fincas. En el Levante espafiol, tales corredores realizan como parte
de su trabajo habitual un sondeo de opinién entre agricultores y pro-
pietarios, del cual deducen los valores subjetivos de una finca res-
pecto de los individuos interesados en ella. Ello les permite inferir
algunas conclusiones acerca del valor subjetivo maximo de una finca,
asi como acerca del valor objetivo, a través de una distribucién de
frecuencias que ellos tienen presente de modo mds o menos intuitivo.

La relacién més simple que puede existir entre dos variables es
que sean iguales. Por varias razones, es de presumir que el valor
objetivo se acerque considerablemente, en la prictica, al valor de
mercado. Si se pudiera conirasiar estadisticamente que el valor obje-
tivo (definido como una moda) no se aparta significativamente del
valor de mercado, podria trabajarse con valores ohjetivos (en vez de
con valores de mercado) para el ajuste de las ecuaciones de regresién.

No conocemos ningiin test estadistico para la moda. En el caso
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de que la distribucién sea normal, la moda coincide, segiin se sabe,
con la media. Por tanto, podremos contrastar estadisticamente la
igualdad entre valor objetivo (definido como una moda) y valor de
mercado en la hipétesis de distribuciones normales.

En dos casos estudiados por nosotros en las provincias de Castellén
y Alicante, hemos empleado un test * para la normalidad, y un test
de Student para la igualdad.

TABLA 1V

Distribucidn de frecuencias de valores subjetivos para una parcela
en el pueblo de Villavieja (Castellon)

Valor subjetive (pts/hg) (5) Num. de agricultores

200.000 2
180.000 2
175.000
160.000
150.000 2
140.000
125.000
110,000
100.000

D NS W

— N Ut S0

Media = 149.836,06 pts.
Desviacidn tipica = 17.887 pts.
Valor de mercade = 150,000 pts.

El primere de dichos casos se refiere a una parcela situada en
el término municipal de Villavieja (Castellén). Se llevé a cabo una
encuesta entre 61 empresarios agricolas, a fin de obtener una infor-
macién suficiente para calcular los valores subjetivos de la parcela
en cuestién para cada uno de los empresarios. La distribucién de fre-
cuencias de estos valores subjetivos aparece en la Tabla IV. Por otra
parte, se conocia el precio estadistico de compraventa de la parcela
(valor de mercado) merced a una informacién de corredor.

Mediante un test «* se demuestra que esta distribucién puede con-
siderarse normal a un nivel de significacién del 80 por 100 y me-
diante un test de Student se demuestra que la media (moda) de la
muestra no difiere significativamente del valor de mercado.

Por otra parte, es muy importante que la moda de la muestra

(5) Sin corregir del efecto de SIEBEN.
FuventE: 1bid.
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(la cual podria ser un estimador de la moda de la poblacién) coincida
con el valor de mercado. Ello refuerza la hipétesis de la igualdad
entre valor objetivo y valor de mercado.

Los resultados obtenidos en una investigacién andloga en la pro-
vincia de Alicante son parecidos.

Naturalmente, se trata de casos aislados sobre los que no cabe
sentar conclusiones definitivas.

Cabe hacer ahora las siguientes observaciones:

1.2 ;Cémo es posible que habiendo agricultores cuyo valor sub-
jetivo es considerablemente mayor que el valor de mercado no sean
éstos quienes hayan forzado las transacciones hasta un nivel de precios
superior al actual? Ello puede deberse a la falta de disponibilidad
financiera y/o a la existencia de inversiones alternativas que elimi-
nan de la negociacién a un cierto nimero de agricultores con valor
subjetivo por encima del valor de mercado. Téngase presente que los
valores subjetivos no han sido corregidos del efecto de las inversiones
alternativas, segin €l teorema de SIEBEN.

2.* Las variables que explican el valor de mercado jexplican
también el valor objetivo con la misma o con parecida precisién? La
respuesta es que el comportamiento de las variables exdgenas mais
correlacionadas con la variable endégena «valor de mercado» es si-
milar en una regresién donde se tome el valor objetivo como variable
endégena.

No ocurre lo mismo cuando en vez del valor de mercado (o del
valor objetivo) se toma como variable endégena el valor subjetivo.
El hecho de que haya escasas transacciones de fincas en las zonas
estudiadas por nosotros sugiere que el valor subjetivo del propietario
de una parcela suele ser superior al valor objetivo de dicha parcela.
Hemos podido comprobar esto también mediante un test de Student.
Las variables «ordinarias» (que figuran en la Tabla II) explican un
porcentaje muy bajo del valor subjetivo del propietario, como se de-
talla en la Tabla V, lo que indica que el término de error aleatorio
en la ecuacién de regresién es mayor cuando la variable endégena es
el valor subjetivo del propietario que cuando es el valor objetivo o el
valor de mercado, por influir en el primer supuesto variables «no
ordinarias» dificilmente cuantificables (preferencias irracionales, ex-
pectativas, afeccién, comedidad, etc...), asi como otras variables cuan-
tificables, pero que toman valores muy distintos de unos empresarios



UNA CONTRIBUCION A LOS METODOS ESTADISTICOS 91

agricolas a otros (v. g., los costes de cultivo, por la existencia o no
de mano de obra fija y de maquinaria en paro parcial en una em-
presa agricola determinada).

TABLA V

Coeficientes de correlacion de 4 variables exdgenas respecto al valor objetivo
y al valor subjetivo

Calidad Edad de la
Produccién  Riesgo helada de la tierra plantacién

V. objetivo . . 0,328 —0,633 — 0,508 0,440
V. subjetivo . 0,330 —-0,265 —0,165 0,339

Observacién: Respecto del signo del coeficiente de correlacién relativo a
;‘calljllidaﬁ de la tierra», téngase en cuenta la nota a pie de péagina (4) en la
abla II.
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RESUMEN

En este trabajo se estudian diversos aspectos relacionados con los mode-
los de regresién para la valoracién de fincas rusticas. A fin de salvar la difi-
cultad del uso del valor de mercado como variable endégena, se discute Ia
posibilidad de sustituirle por la variable «valor objetivos, definida de
acuerdo con los principios de la moderna valoracién de empresas. Se uti-
lizan a este respecto algunas investigaciones empiricas del autor en fincas
risticas de la regién valenciana,

RESUME

On étudie dans ce travail différents aspects en rapport avec les modeles
regresiéon pour I'évaluation des propriétés agricoles. Afin de torner la
difficulté¢ de I'emploi de la valeur de marché comme variable endogéne, on
discute la possibilité de la remplacer par la variable «valeur objective» dé-
finie conformément aux principes de l'évaluation moderne des entreprises.
On emploie pour cela des recherches empiriques de l'auteur dans des pro-
priétés agricoles de la région de Valence.

SUMMARY

This work studies different aspects connected with regresion models for
the assessment of rural estates. In order to overcome the difficulty of using
the market value as an endogenous variable, the author discuses the pos-
sibility of replacing it by the variable <objectiva values, defined in accor-
dance with the principles of the modern assessment of undertakings. In this
connection the author makes use of some of his empirical investigations of
rural estates in the Valencian region.




