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Rentabilidad financiera de especies
forestales arbéreas de crecimiento
medio y lento en el vigente marco
de ayudas puablicas

1. INTRODUCCION

El Real Decreto 378/1993 aplica en Espana el Reglamento
Comunitario 2080/92, que pretende fomentar tanto inversio-
nes forestales en explotaciones agrarias como el aprovecha-
miento racional de los bosques en zonas rurales. La oportuni-
dad del Decreto es clara. En efecto, la Politica Agricola
Comun (PAC) que se ha venido aplicando en Europa en las
ultimas décadas no sélo ha creado importantes excedentes
agricolas, dificiles de financiar, sino que su generosa politica
de precios ha conducido a practicas agricolas muy intensivas,
degradantes del ambiente. La nueva PAC, con una clara orien-
tacion extensificadora, representa un nuevo marco productivo
en el que la agricultura pretende integrarse de una manera
equilibrada con el ambiente.

De acuerdo con estas ideas, el Decreto que estamos co-
mentando cobra un especial interés. Asi, parece conveniente
estudiar la bondad econémica de la sustitucion de superficies
abandonadas para el cultivo, por especies arboreas de creci-
miento rapido o turno corto. Este tema se ha abordado con
cierto detalle en otros trabajos (e.g. Sumpsi 1991, Diaz Baltei-
ro & Romero 1994). Segundo, analizar la bondad econdmica
de dicha sustitucién cuando la repoblacioén o reforestacion se
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hace con especies arboreas de crecimiento lento o turno
largo. Este tema se estudiara con detalle en este articulo.

Parece poco discutible la separacién tematica entre los
dos tipos de especies. En efecto, ¢l uso de especies de creci-
miento rapido debe de contemplarse como una sustitucién
de cultivos tradicionales por «otros cultivos» con un periodo
biolégico mas largo. Sin embargo, el uso de especies de cre-
cimiento lento puede implicar no sélo un cambio de activi-
dades productivas, sino un plan de regeneracion de la cu-
bierta arborea y de recuperacion de ecosistemas. En este sen-
tido, un analisis de la viabilidad del plan de ayudas y subven-
ciones contenidas en el Decreto 378/93 parece especialmen-
te oportuno.

Después de estas ideas introductorias, el articulo se organi-
za de la siguiente manera: a) Se presenta la metodologia que
se va a utilizar, tanto para la determinacién de turnos como
de rentabilidades econdmicas; b) se describen las especies ele-
gidas, justificando las razones de su eleccidon. Asimismo, se co-
menta el marco de ayudas y subvenciones comunitarias; c) se
determinan las funciones de ingreso temporal para las espe-
cies y calidades elegidas; d)} se determinan los turnos éptimos,
ast como las correspondientes rentabilidades absolutas (medi-
das en términos de valor actual neto) y relativas (medidas en
términos de tasa interna de rendimiento); y e) se comentan
los resultados fundamentales obtenidos con esta investigacion,
derivando algunas reflexiones e implicaciones en el terreno
de la politica forestal.

2. METODOLOGIA PARA LA DETERMINACION
DE LOS TURNOS OPTIMOS

La vida 6ptima de una masa forestal, o turno 6ptimo,
puede conceptualizarse de muchas maneras, segiin sea la natu-
raleza del criterio, o criterios, que define la optimalidad. Cuan-
do se trata de un criterio de naturaleza economica o financie-
ra, el turno 6ptimo suele definirse como la vida de la masa que
maximiza el valor actual neto (VAN) de la inversion subyacen-
te. Para evitar omisiones en el cilculo del VAN —como el coste
de oportunidad de tener el suelo ocupado— Samuelson (1976)
fue el primer economista que apunté acertadamente después




de muchas controversias, que la formulaciéon correcta del
mismo es la que sugiri6 el forestal aleman Faustmann en el ya
lejano 1849. Dicha formulacién incluye la consideracion de
una cadena infinita de ciclos de corta, con lo que se considera
implicita la existencia de un coste de oportunidad, o renta de
la tierra. En su planteamiento mas sencillo, el VAN segin
Faustmann viene dado por la siguiente expresion:

VAN = [I(t) et~ K] (1 + e-it + 2t 4 ) (1)

donde:

VAN = valor actual neto de la inversién (ptas./ha).

I(t) =ingreso obtenido por la corta y venta de la masa fores-
tal a los t anos.

i = tasa de descuento.

K = coste de la plantacion.

Sumando los términos de la progresion geométrica ence-
rrada en el segundo paréntesis de (1), tenemos:

VAN = [I(t) et = K] (1 + eit)-! (2)

La formula (2) —conocida en la literatura forestal por for-
mula de Faustmann- puede generalizarse con facilidad a con-
textos mas realistas que incluyan otras componentes, como
gastos anuales, ayudas, subvenciones, ingresos en concepto de
claras, etc. Asi, para especies de crecimiento medio v lento en
un escenario que no contemple ningan tipo de subvencion, la
ecuacion (1) se convierte en:

t
VAN = [[()e™ +YCee™ -K-G [e™ - dt-Y Ve ™
vI 0 3 (3)

] 94
(1 rett g ey ) I =T Dy 8 = 8, Sy

donde: G representa los pagos anuales de explotacion, C; los
cobros derivados de las claras e Y, los pagos derivados de los
trabajos culturales (véase cuadro 1). Los subperiodos I, IL,...,
representan los afos en los que se prevé realizar las corres-
pondientes claras. Por ejemplo, en el caso de Fagus sylvatica se
prevé realizar una clara cada diez anos a partir del ano treinta,
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por lo que para esa especie tendremos I, = 30, I, = 40, etc. Por
otra parte, los subperiodos s, $9...., representan los anos en los
que se realizan los trabajos culturales (e.g. reposicion de ma-
rras, limpieza, podas, etc.). Resolviendo la integral en (3), su-
mando la correspondiente progresiéon geométrica y haciendo
operaciones, tenemos:

VAN = {I(t)e““ +3Ce™ ~K=-Gi" (1 - e™)-Y Ve ™
V1 Vs (4)
oyl
(1 ——e_") I =1, 5.8 =5, sy,..

La férmula de Fautmann generalizada puede adaptarse a
un contexto de subvenciones. Asi, considerando las subven-
ciones recogidas en el Real Decreto 378/93 para las especies
de crecimiento medio y lento, la ecuacién (3) se convierte en:

n
VAN = [Ie™ + ¥Ce™ + P, fe™ dt +
VI

1
Ny t

+P [e™dt + Ky =K - Gfe™dt - YY,e™] (5)
1 0 Vs

—it -2it
(1 +e +e + ) I =1, Is,.. 8 =5, 8,...

donde: P, representa la prima de mantenimiento que se per-
cibe durante n, anos (e.g. 30.000 ptas./ha durante los cinco
primeros anos para Fagus sylvatica), P, la prima compensatoria
que se percibe durante n, anos por cambic de uso del suelo
(e.g. 35.000 ptas./ha durante los veinte primeros anos para
Fagus sylvatica) y K, la subvencién para gastos de forestacion.
Nuevamente, resolviendo las integrales en (5) v haciendo los
calculos habituales, tenemos:

VAN = [I)e™ + ¥ Ce™ + P i” (e_i - e"’“') +
Y1
R (e - ™) - K, - K -G (1 - ) -

C

(6)
. -l
_ ZYSe"S] (1 - e_") I =1, I,,... s = s, Sq,...
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En definitiva, Ia férmula (4) se utilizard para determinar el
turno y la rentabilidad de las especies de crecimiento medio y
lento elegidas cuando no se contemplen subvenciones, mien-
tras que se recurrirda a la férmula (6) en un contexto de sub-
venciones. En ambos casos, por razones de operatividad no se
recurrira al cdlculo diferencial para optimizar las correspon-
dientes expresiones, sino a un sencillo calculo numérico. Este
procedimiento consiste en ir dando valores sucesivos al pari-
metro t hasta encontrar el valor del mismo para el que el VAN
se hace maximo. A dtulo de ejemplo, en el cuadro 1 aparecen
los resultados correspondientes a Pinus radiata calidad 1. Asi,
cuando no se consideran ayudas ni subvenciones el maximo
VAN (-142.201 ptas./ha; i.e. inversion no viable) se consigue
para un turno de 25 anos. Por el contrario, en el contexto de
subvenciones previsto en el Real Decreto 378/93, el maximo
VAN (316.088 ptas./ha) se consigue para un turno de 25 anos.

La metodologia presentada en este apartado se aplicard en
lo que sigue a las especies arbéreas de crecimiento medio y
lento investigadas en este trabajo. Los lectores interesados en
detalles técnicos relativos a la determinaciéon de turnos econé-
micos pueden consultar, entre otros, los siguientes trabajos:
Johansson & Lofgren (1985) y Romero (1994, capitulos 7 y 8).

3. DESCRIPCION DE LAS ESPECIES ELEGIDAS Y DEL MARCO
DE AYUDAS COMUNITARIAS

Las especies elegidas en este trabajo son Pinus radiata como
especie de crecimiento medio, y Pinus sylvestris y Fagus sylvatica
como especies de crecimiento lento. En lo que sigue en este
apartado, pasan a justificarse las razones de esta eleccién.

Pinus radiata es considerada por algunos autores como una
especie de crecimiento rapido, o turnc corto, englobdndose
conjuntamente con €l chopo y el eucalipto. Sin embargo, esta
especie presenta caracteristicas selvicolas, economica y de lon-
gitud de turno que hacen que convenga considerarla como
una especie de turno medio. Ademas, aunque al principio de
su introduccién los turnos eran mas bien cortos (20-25 anos),
al irse conociento nuevas alternativas del uso de la madera,
éstas proporcionan unos tipos diferentes de selvicultura que
provocan un alargamiento de los tarnos hasta los 35 anos (Pe-
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ralta, J. J., 1992). En cuanto a su importancia econémica,
puede decirse que es la tercera especie productora de madera
en Espana, siendo superada tan sélo por Pinus pinastery por el
Eucaliptus sp. En este sentido, es asimismo interesante indicar
que en algunas Comunidades Auténomas, como el Pais Vasco
mis del 80 por ciento de la madera cortada procede de Pinus
radiata.

En lo referente a las especies de ciclo largo, Pinus sylves-
tris ocupa en Espana aproximadamente un millén de hecti-
reas (Anuario de Estadistica Agraria, 1990), poblando gran
parte de los principales sistemas montanosos de la mitad
norte de Espana (i.e. Cordillera Pirenaica, Ibérica y Sistema
Central). Ademas, puede indicarse que su madera es de las
mas apreciadas de entre todas las coniferas vy que, dasométri-
camente ha sido muy estudiada, por lo que existen diversas
tablas de produccién (e.g. Garcia Abejon & Gémez Loranca,
1984).

Fagus sylvatica, pese a ocupar una superficie mucho mas re-
ducida (algo menos de 300.000 hectireas), constituye una de
las especies forestales autéctonas por excelencia del norte de
la Peninsula Ibérica donde, a diferencia del resto de Europa,
suele ocupar terrenos de montana (Aunés et al.,, 1992). A
pesar de que sin considerar el chopo y el eucalipto es, junto al
castano, la frondosa de la cual se extrae mas madera (aproxi-
madamente 90.000 m3 con corteza, segin datos de 1990) su
interés como especie potencialmente repobladora es mas re-
ducido que las otras especies anteriormente descritas. Tam-
bién esta especie ha sido bien estudiada dasométricamente,
existiendo tablas de producciéon como las referentes a Nava-
rra, elaboradas por Madrigal et al., (1992).

En este trabajo, se pretende estimar la rentabilidad econé-
mica de repoblaciones con las anteriores especies, consideran-
do alternativamente un contexto de pura iniciativa privada,
asi como un contexto con subvenciones publicas. En este 1ilti-
mo caso, se han considerado las subvenciones publicadas en
el Real Decreto 378/93. No se han considerado, con el fin de
homogeneizar resultados, las diferentes modificaciones que
cada Comunidad Auténoma haya podido realizar en el desa-
rrollo de este decreto.

Al llegar a este punto de la exposicién, conviene indicar
que, cuando en los apartados siguientes se haga referencia al
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concepto calidad, éste se refiere exclusivamente a las calida-
des en las que las diversas tablas de produccion empleadas cla-
sifican a las masas; es decir, exclusivamente se emplea el térmi-
no calidad como sinénimo de calidad de estacidén, no de cali-
dad tecnolégica. Asi, cuando se afirme que, dentro de una de-
terminada especie, una calidad es mejor que otra, inicamente
se quiere reflejar la mayor produccion, y por ello un valor ac-
tual neto mas elevado, que ofrece la que posee una calidad
mejor.

En todos los casos, suponemos que se procede a realizar
una repoblacion a partir de una situacién inicial de terrenos
agricolas. Por otra parte, en lo referente a las especies de cre-
cimiento lento aqui utilizadas, no se pretende abordar ningun
aspecto de la Ordenacién de Montes, en el sentido de que en
ningin momento se ha planteado la gestién a nivel monte, es
decir, que los planteamientos aqui propuestos no se incluyen
dentro de ningin Proyecto de Ordenacion. Esto implica que
no se habian hecho consideraciones sobre la regeneracion na-
tural, el método de ordenacién empleado, etc. Esto no invali-
da de ninguna forma los resultados obtenidos, ya que el cono-
cimiento de los turnos financieros de especies forestales rele-
vantes, bajo las condiciones exégenas del momento, puede ser
de gran interés en diversos campos de la Ciencia Forestal, asi
como un punto de partida necesario en cualquier Proyecto de
Ordenacion.

Pasamos seguidamente a comentar con gran brevedad las
ayudas contempladas en el comentado Real Decreto 378/93.
Estas ayudas se estructuran segun tres tipos de primas (gastos
de forestaciéon, prima de mantenimiento y prima compensa-
toria) cuyo importe varia segin la especie en cuestion. La pri-
mera de ellas incluye los gastos iniciales que hay que desem-
bolsar para garantizar la implantacién y el crecimiento de la
masa arbolada. La prima de mantenimiento se concede du-
rante los primeros cinco afos desde el inicio de la planta-
cién, y tiene el fin de cubrir los gastos de mantenimiento de
la superficie forestada. Por ultimo, la prima compensatoria
intenta paliar la pérdida de ingresos derivada de la foresta-
cién de tierras que anteriormente tenian un aprovechamien-
to agrario. Se aplica durante los veinte anos siguientes a la
plantacidén (para mas detalles, consiltese el BOE de 30 de
marzo de 1993).




Y T b

El importe de las ayudas especificado para las tres especies
consideradas es el siguiente:

Gastos de Prima de Prima

(En ptas./ha) forestacion (K;) [ mantenimiento (P,)| compensatoria (P}
P. radiata ............ 175.000 15.000 20.000
P. sylvestris 175.000 15.000 20.000
F. sylvatica ........... 300.000 30.000 35.000

En el altimo caso, aunque el decreto permite una ayuda
maxima de 300.000 ptas./ha, como los gastos de repoblacion
(K) considerados son de 270.000 ptas./ha., se ha considerado
que la ayuda correspondiente a los gastos de forestacién

cubra el 90 por ciento de los mismos, es decir, alcance la cifra
de 243.000 ptas./ha.

4. DETERMINACION DE LAS FUNCIONES DE INGRESO
TEMPORAL

En las especies de crecimiento rapido (e.g. chopos, euca-
liptus, etc.), el precio de la madera varia muy poco en un en-
torno proximo al turno 6ptimo. Por tanto, es licito trabajar
con funciones de produccion temporal exogeneizando el pre-
cio del producto; es decir, el valor actual de la corta se estima
en Pf(t)et, siendo P el precio del output y £(t) la funcion de
produccién temporal. Sin embargo, en especies de crecimien-
to medio o lento, como las que estamos analizando en este ar-
ticulo, el precio de la madera varia considerablemente con el
diametro del arbol y, por tanto, con la edad. En tal contexto
€s mas preciso trabajar con una funcion de ingreso temporal
en vez de con una funcién de produccion.

La forma de estimar dichas funciones es formalmente muy
sencilla. Asi, para cada especie y calidad se construye una
tabla, utilizando las fuentes de datos oportunas, en las que se
indica, para cada edad de la masa, el diametro del arbol y, por
tanto, el precio correspondiente. A continuacion, se multipli-
ca el precio por la cubicacién de madera esperada, obtenien-
do el ingreso previsto para cada edad. Finalmente, se correla-




cionan dichos ingresos (Gltima columna de los cuadros 2, $ y
4) con las edades (primera columna de dichos cuadros) por
medio de polinomios de diferente grado, obteniéndose de
esta manera las correspondientes funciones de ingresos tem-
porales I(t). Todos los cilculos intermedios, asi como las fuen-
tes que se han utilizado en cada caso, figuran recogidos en los
cuadros 2, 3y 4. En todos los casos se obtuvieron unos ajustes
excelentes (coeficientes de determinacién superiores a 0,95)
recurriendo a formas funcionales polinémicas de segundo o
tercer grado. Las funciones de ingreso obtenidas, para las di-
ferentes especies y calidades, que fueron posteriormente utili-
zadas para operativizar las formulas introducidas en el aparta-
do anterior figuran recogidas al pie de los correspondientes
cuadros.

Es interesante observar que los datos disponibles de precio
y volumen para masas muy jovenes son muy poco fiables, por
lo que la capacidad explicativa de las funciones de ingreso an-
teriores para masas jovenes es escasa. Este problema tiene
poco interés practico, pues la zona decisional en la que puede
situarse el turno esta siempre muy por encima de esas edades
bajas y corresponde a zonas de la curva de ingresos cuya base
empirica es de una gran solidez.

5. ANALISIS DE RESULTADOS

Aplicando la metodologia expuesta en el apartado 2 a las
especies analizadas en este trabajo segn los datos y curvas de
ingreso anteriormente introducidas se obtuvieron los resulta-
dos que figuran recogidos en los cuadros 5, 6 y 7. En lo que
queda de este apartado comentaremos los aspectos mas rele-
vantes de los resultados, efectuando algunas reflexiones sobre
politica forestal en general y, mas en concreto, sobre el pro-
grama de ayudas y subvenciones comunitarias contempladas
en el comentado Real Decreto 378,/93.

Comenzaremos comentando los resultados obtenidos con
Pinus radiata. Asi, para tasas de descuento financieras (i.e.
tasas comprendidas entre el 6 y el 9 por ciento) esta especie es
viable en un contexto no subvencionado sélo para la mejor ca-
lidad y para tasas financieras de descuento relativamente
bajas. En tal caso, tanto la rentabilidad absoluta (medida por




6861 VINLINIIAOV 40 ONALSININ
D “TVAOL %8 "V “TVOTIAVIN
INOIDDNAOUd Id SYI9V.L ALNANA

£661 TYNOSYAd NOIDVIINNNOD ‘W
‘OQVAdNL Z29Ad S “ALONDIA ‘SODTHd I TLNIN

VAVTI) V1 30 SINdSId OITIN OULANVIA :0dLANVIQ

REYYG') = UQLIRUNUIIAE AP M UITHISOT) 171660 = UOLRUTULINI( 2P MUIIGI0T) KEP66'() = TODRRIWLINA( 3P 2HUIAIYI0T)
L6FGBF869 — 8. 1+8FITBOLE + £.14388L° 15 = ()1 PRI PGBBLLE ~ 1+98E8'CIBTH1 + €. LFETE'E = (V] SEYT'LYFLOGE = L8TF TS LLYLE + 3. 0482F 6695 = (V]

0S6'shLT| €897 0099 ‘6 29 00¢°06L 8| 9'88¢ 000°Z &'0F ¢ 0066667 6664 0008 0'cr gg

g
008 LVH 1] ¢'1¥E 0009 ‘68 0g N9LR1¥'g) £'Gug 0oga gL 0g 0007318 G28F 0002 ov 0%
04069/, 6'0L1 004% +'8% a3 OO0FRS T 0'F93 0009 I's8 ord 069'9L6°8] 6'8.% 0089 GLe 96
0047031 L0gl 0001 0'¢a 06 007962 ['661 000'F 6’18 06 009°SPR1] 9'20¢ 0009 81§ 06
00461 059 00% 9'91 al 000631 9'g31 0001 105 a1 0<L'66F G261 009°3 063 18
sepd Jm -sepd un o -sepd S seyd up o sed R sed uwd N
osoafuy (uwoumjos | owasg |onswmig u 0sa18u] |wsumpop | omaly |omawrei Uy osaxduy [usumpop | omasg [omourmq Uy
" I avarivo II avarivdo 1 aQvarivo

VLVIAVY SNNIJ 30 $SAavarTv) STIL VIVd SOSIHINI T SANANNTOA SOIDAA]

g oipenn)




¥861 VINI
v [ “VONVHOT ZIWOD % "1 [ ‘Nol3av vIDuvo
INOIDONAOUd A4 SVIIVL ALNINA

E661/6661 "STIVNOSHAd
SANOIDVIINNWOD SVIAVA :SOIITH ALLNANA

VAVID VI Ad SINdSId OITHN O LINVIA 04 LINVIA

[66°0 = UQIIBIUILIN AT 2P NI 2966°(0 = UODRUIULINI 3P IUINDTIT) ZG66'0 = UODERIWLINS(] SP 2MUIAIYI0]Y
LBLEGRT +141GE6TT — 5.3450'BIET + £.01G601— = (V1 366LPG — 143CCTE — B 1BFGFFT + 6. 186099~ = ()1 BEBETRE — 14LFOFCT + 20404656 — 5.04399L'F = (V1

008118 V9L 0008 ¥'86 | 0al 000019 0619 | 000°GI L'sy | 031 000°09°6( 008L | 0006l §'6r | 08l
00091¥°G] 043 0068 §46 | o1r 0008L9'G| 8296 | 000°0T 9y | OIL 008’1558l 921 | 000EL sy | 011
009°¢91°gl &¥6¢ 0008 8%¢ | 001 000 el TF3S | 000°01 T0% | 001 0006929l €929 | 000701 g'sy | 001

00F'8E8'3 87U 000’8 12 | 06 00r'g9sgl 8'a8F | 0008 ¥ o6 0006689 6689 | 000701 Ly | 06
009°L88°T| 9%1E 0009 6z |08 00z 2878l 6'asy | 0008 ¥re {08 008°095F 1045 | 0008 ¥eg 1 oR
0985691 9343 0009 19 | 02 00F200°¢l 8388 | 0008 ‘g |os 008150 ¥'905 | 0008 g'ge 0L
009688 | €033 000 e 109 00576167 48T | 0009 LT 108 000°BLESl OFEF ] 0009 e 109
008691 | 8691 0001 881 | 04 00F 0101 9358 | 000F gee | og 0080113l 81¢E | 0009 G2z | 0§
00L°LS ¥SIT 00% LFL | OF 00U6L1 | U641 | 0001 981 | 0F 00F 0801 19S5 | 000F o6 | OF
08126 €59 008 00t | 0% 06265 L0 | 008 ggr | 0§ 005961 | g'9g1 | 000°T 9o | 0%
-seyd S -sepd u -seyd QA -seyd u seyd U serd un

osaufu] |usumpos | owesg |omeuwrerq ouy osaa8uj |usumjop | oparg jomauwrei] oy osaifu] |uommjop | owazg {emoureiq oy

HI Qvariv) 11 avarivo 1 Qvarivo

SIMLSIATAS SONIJ 4d STAVATTV) STYL VIV SOSTYONI 4 SANTWTOA ‘SOITI

¢ oipeny)

5

o

it




Cuadro 4

PRECIOS. VOLUMENES E INGRESOS PARA TRES CALIDADES DE FAGUS SYLVATICA

CALIDAD 1 CALIDAD II
Aho Diametro Precio Volulsnen [ngreso Adio Di.'iv‘netm Precio Volugqen Ingreso
cm ptas. m ptas. cm ptas. n plas.
20 6.6 - 325 - 21 - 11,3 -
30 115 2500 wiht 30 00 817 28
4 2.5t0 1421 40 2,500
A 2500 194,1 at 2,500 :
[} H.0K) 2L5 60 2500 484250
70 6.000 : T 6.000 1.399.800
80 o0 hil} 10000 1618200
G0 7.000 9 6,000 [.318.600
163 7.000 100 6,000 2.003.400
to 700} kX 00 110 6,000 2173800
120 . 7000 3129700 120 7.000 2
130 0,4 85,000 3779.500 130 700
IR0 42,9 8000 3966400 140 7.000
150 412 9.000 46602100 156} 7000
160 A3h 10.000 3.584.000 160 7.000
170 47,6 11000 315500 170 7.000 3477600
(i) 12.000 7.129.200 180 L4000 4.247.200
lis - QUG [0 IST Jit - 07U < 07 STT626702 - Lt 625 43,3152
Coelicienw de Dererning
CALIDAD [II CALIDAD IV
AR Didmetro Precio A Didmetro Precio Volumen Ingreso
1o cm ptas. ¢ cm ptas. m? ptas.
20 - 20 05 - [{X1] -
3 - 30 87 - 58
40 40 6.5 37,1
S0 50 9.1 (9.3
40 ) 11,3 10015
7 70 15,7 1313 328,250
B 80 13,7 160.8 402,000
) 6.000 90 17.7 188.8 472,000
1ix} D000 100 195 2153 H38.250
L 6.000 1o 213 10560
120 £5.000 120 230 G000 1.682.200
130 HA00 131 24.6 H.000 2860 1.716.000
14 6.000 [40 26,1 6.000 366.9 1.841.400
150 7.000 150 275 6.000 326.8 1.960.800
160 7000 2.803.4900 160 284 6000 k 2073600
170 7.000 5. 100 176 40,3 6.000 363, 2 181.000
180 14,1 T.000 1800 180 35 7.000 01,1 2737700
T80 = TSR T2 9 k1 SN T L0« LIRSS 0 8 SRITI20 2 - 35T TR L0 104 NS 300
Cuefigienie de Dewenmingernn = 0 Corticiente de Dewrminacan - 04305
CALIDAD V
Afo Didametro Precio "olumen Ingreso
cm pas. m plas. DIAMETRO: DIAMETRO MEDIO
20 1.0 - (1] - DESPUES DFE LA CLARA
30 1.4 - L] -
40 37 - 7l - .
50 5.4 H FUENTE PRECIOS: J. M. ERASO,
i) ) SERVICIO DE MONTES, GOBIERNO
T g
ol e DE NAVARRA; COMUNICACION
¢ R
190 {38 PERSONAL 1993
100 149
ol I FUENTE TABLAS DE PRODUCCION;:
13 3 ; MADRIGAL, A.; PUERTAS, F. &
H: %‘:(7 000 i MARTINEZ MILLAN, J. <TABLAS
1o Iy (B0 1309 DE PRODUCCION PARA FAGUS
170 a14 6.000 1.740.600) SYLVATICA L. EN NAVARRA» GO-
180 2 6,000 1.878.6(0) BIERNO DE NAVARRA 1999
N




Cuadro 5

TURNOS Y RENTABILIDADES PARA PINUS RADIATA SEGUN TASAS

DE DESCUENTO

CALIDAD I
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
desc};‘f"‘“ Turno VAN TIR Turno VAN TIR
© anos ptas./ha % anos ptas./ha %
9 25 -142.201 7,53 25 316.088 15,40
8 25 —-55%.553 7,53 25 439.155 15,40
7 25 74.354 7.53 25 608.865 15,40
6 30 281.300 7,49 25 849.751 15,40
5 30 598.525 7,49 30 1.224.591 14,39
4 30 1.112.579 7.49 30 1.844.029 14,39
3 30 2.021.245 7,49 30 2.931.066 14,39
2 31 3.924.533 7,49 30 5.191.718 14,39
CALIDAD 11
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento [, VAN TIR Turno VAN TIR
% anos ptas./ha % anos ptas./ha %
9 30 -299.938 5,46 25 156.444 13,38
8 30 -253.419 5,46 25 228.292 13,38
7 30 -184.089 5,46 25 327,025 13,38
6 30 —79.227 5,46 30 476.526 12,64
5 30 84.027 5,46 30 709.993 12,64
4 31 353.113 5,44 30 1.083.216 12,64
3 32 844 812 5,40 30 1.738.394 12,64
2 34 1.907.583 531 31 3.105.084 12,46
CALIDAD 11
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento [, 0 VAN TIR Turno VAN TIR
% anos ptas./ha % afnos ptas./ha %
9 32 | -384.993 | 3,45 30 52.851 | 10,89
8 34 -367.660 3,63 30 96.129 10,89
7 35 -337.550 3,70 30 156.753 10,89
6 35 -287.259 3,70 32 246,021 10,73
5 35 ~-204.020 3,70 34 385.352 10,55
4 35 -61.329 3,70 35 617.578 10,45
3 35 202.414 3,70 35 1.032.965 10,45
2 35 771.409 3,70 35 1.907.758 10,45




Cuadro 6

TURNOS Y RENTABILIDADES PARA PINUS SYLVESTRIS SEGUN TASAS

DE DESCUENTO

CALIDAD I
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento [ 1, VAN TIR Turno VAN TIR
% afios ptas./ha % afos ptas./ha %
9 45 ~361.280 2,00 40 ~142.512 5,21
8 45 -561.153 2.00 40 -122.700 5,21
7 50 -h53.666 237 45 -91.663 5,40
6 50 -533.230 2,57 45 —-42.691 5,40
b 60 —487.923 2,68 50 39.990 5,41
4 60 ~376.501 2.68 50 189.509 5,41
3 70 -123.379 2,90 60 514.481 5,22
2 80 612,951 2,70 80 1.329.719 4,71
CALIDAD I1
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento [y VAN TIR Turno VAN TIR
% anos ptas./ha % afnos ptas./ha %
9 55 -574.533 1,87 B0 -160.396 4,18
8 55 -580.926 1,37 a0 —-148.293 4,18
7 60 —584.256 1,69 50 -130.146 4,18
6 60 -581.0756 1,69 %] -102.355 4,30
5 65 -563.981 1,86 60 -5h3.281 4,35
4 70 -5H11.384 1,08 60 40.094 4,35
3 80 -362.543 2,11 70 240,337 4,27
2 90 95,153 2,15 80 790.808 4,12
CALIDAD IT
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento |y, VAN TIR Turno VAN TIR
% afios ptas./ha % anos ptas./ha %
9 65 —579.840 0,68 60 -168.377 3,11
8 70 —-589.519 0,99 60 -161.001 3,11
7 70 —598.731 0,99 60 -150.659 3,11
3} 75 —605.853 1,20 65 -134.579 3,29
5 80 —606.585 1,35 70 -107.196 3,39
4 80 -589.646 1,35 70 -55.007 3,39
3 90 -517.314 1,53 80 65.137 3,43
2 100 -266.918 1,58 90 407.653 3,38

R



Cuadro 7

TURNOS Y RENTABILIDADES PARA FAGUS SYLVATICA SEGUN TASAS

DE DESCUENTO

CALIDAD 1
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento [ py,. 0 VAN TIR Turno VAN TIR
% afios ptas./ha % afios ptas./ha %
9 60 —-464.745 1,62 30 226.346 -
8 60 —-468.138 1,62 30 259 .9G8 -
7 60 —468.337 1,62 30 302,922 -
6 70 -463.476 2.02 3 350.715 -
5 70 -444.044 2,02 30 438.646 -
4 70 -395 975 2,02 30 556.223 -
3 80 -271.989 2.12 30 750.295 -
2 90 70,248 2.13 70 1.276.991 -
CALIDAD II
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento [y, VAN TIR Turne VAN TIR
% anos ptas. ‘ha % anos ptas./ha %
9 70 [ 470492 | 121 30 210.296 -
8 70 -477.612 1,21 30 238,646 -
7 70 —48%.392 1,21 30 273.056 -
6 70 -486.818 1,21 35 317.332 —
5 80 —483.004 1,49 30 377.176 -
4 80 ~462.285 1,49 30 463.979 -
3 100 -394.508 1,67 30 604.297 -
2 100 -164.278 1,67 80 978.304 -
CALIDAD 111
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento [ 0, VAN TIR Turno VAN TIR
% anos ptas.,/ha % afios ptas./ha %
9 90 -473.663 0,99 45 202.038 -
8 90 —482.077 0,99 45 226.456 -
7 90 —490.847 0,99 45 256.418 -
6 90 -449.981 0,99 45 294.719 -
5 100 -505.2209 1,22 45 346.530 -
4 100 -501.645 1,22 45 422.395 -
3 100 —-469.091 1,22 45 h47.227 -
2 100 ~-339.456 1,26 45 796.200 -




Cuadro 7 (Continuacion)

CALIDAD IV
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento [y, VAN TIR Turno VAN TIR
% afios ptas./ha % afos ptas./ha Y%
9 110 ~474.445 0,37 40 200.383 -
8 120 -1483,663 0,72 40 223.683 -
7 120 -493.737 0,72 40 251.730 -
6 120 ~505.020 0,72 40 286.701 -
5 120 -516.991 0,72 40 332.752 -
4 130 -527.030 0,90 40 397.399 -
3 130 -524.265 0,90 40 500.166 -
2 140 —-463.610 0,94 40 698.126 -
CALIDAD V
Tasa Sin subvenciones Con subvenciones
descuento | 0, VAN TIR Turno VAN TIR
% aiios ptas./ha % aiios ptas./ha %
9 140 -474.610 0,42 50 196.467 -
8 140 —483.900 0,42 50 217.631 -
7 140 —-494 457 0,42 50 242,386 -
6 140 ~506.628 (0,42 50 272.25% -
B 140 -520.762 0,42 50 3106.091 -
4 150 -556.499 0,59 50 361.858 -
3 150 -549.822 0,59 50 441.873 -
2 150 -538.001 0,59 50 593.826 -

el VAN) como la relativa (medida por el TIR) es muy escasa.
En efecto, la maxima tasa interna de rendimiento es del 7,53
por ciento, cifra indudablemente pequena. El turno para di-
chas tasas de descuento financieras e inversiones viables se en-
cuentra en los 25 arios.

Para tasas de descuento sociales (comprendidas entre el 2
y el 5 por ciento) y nuevamente en un contexto no subvencio-
nado, esta especie es viable para todas las calidades. Los tur-
nos obtenidos, como predice el analisis teorico (véase, por
ejemplo, Romero 1994, cap. 8), van alargandose conforme
desciende la tasa de descuento y/o la calidad (precio) de la




madera. Dichos turnos oscilan entre los 30 y los 35 anos. Para
tasas de descuento bajas v calidades buenas, las rentabilidad
absoluta es relativamente alta.

En un contexto subvencionado, las rentabilidades tanto ab-
solutas como relativas suben considerablemente, siendo la in-
version viable (i.e. VAN positivo y TIR superior a la tasa de des-
cuento) para cualquier tasa de descuento por elevada que sea.
Nuevamente los turnos se alargan conforme desciende la tasa
de descuento y/o la calidad. Dichos turnos oscilan entre los 25
anos {(maxima tasa de descuento y mejor calidad) y los 35 anos
que corresponden a la tasa de descuento mas baja v peor cali-
dad. Es de destacar que, para la mejor calidad y/o tasas de des-
cuento no superiores al 7 por ciento, las subvenciones convier-
ten al Pinus radiata en un aprovechamiento productivo compe-
titivo con respecto a productos agrarios tradicionales. No obs-
tante, su atractivo econdmico es inferior al de las especies de
crecimiento rapido, como sucede con el chopo (véase Padr6
1982, Sumpsi 1991, Saez 1992, Diaz Balteiro & Romero, 1994).

Pasamos seguidamente a comentar los resultados obteni-
dos con Pinus sylvestris. Para esta especie, en un contexto sin
subvenciones, la correspondiente inversion no es viable por
baja que sea la tasa de descuento y por buena que sea la cali-
dad. Unicamente para una tasa de descuento del 2 por ciento
(dificil de justificar incluso como una tasa social de descuen-
to) y buenas calidades, la inversién se mueve en los limites de
la viabilidad. Los turnos obtenidos, al corresponder a cifras de
VAN negativas, carecen de sentido economico.

La consideracion de las subvenciones hace mejorar muy
poco la viabilidad financiera de esta especie. En efecto, la in-
version es viable s6lo para tasas de descuento inferiores al 5
por ciento para la mejor calidad, o para tasas inferiores al 3-4
por ciento para calidades peores. Ademas, atin en estos casos
de inversion viable, la rentabilidad obtenida es muy escasa, no
pudiendo competir en términos estrictamente financieros ni con
usos agricolas alternativos, ni con otras especies de crecimien-
to rapido o medio.

Finalmente, pasamos a comentar los resultados obtenidos
con Fagus sylvatica. Cuando no se contemplan subvenciones,
sea cual sea la tasa de descuento o la calidad considerada, la in-
version resulta claramente inviable. Esta falta de viabilidad se
hace mas acusada conforme la calidad de la madera empeora.

4
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La consideracion de las subvenciones tiene una influencia
importante en la rentabilidad de esta especie. Asi, las subven-
ciones hacen que la inversién subyacente resulte viable por ele-
vada que sea la tasa de descuento y por baja que sea la calidad
de la madera. Para tasas de descuento altas y/o bajas calida-
des, la rentabilidad es muy pequena. En el caso opuesto —esto
es, tasas sociales de descuento bajas y/o buenas calidades— la
rentabilidad es algo mas atractiva. Debe de apuntarse que las
cifras de TIR carecen de significado, por lo que no aparecen
recogidas en el correspondiente cuadro. En efecto, como la
mayor parte del pago de inversién estd cubierto por la subven-
cion (i.e. K- K, es muy pequefio), el TIR tiene escaso signifi-
cado. Asi, en un caso limite en el que todo el gasto de foresta-
cion estuviera cubierto con la subvencion (i.e. K — K; = 0) el
correspondiente TIR tenderia a infinito.

Es importante apuntar que los turnos que permiten in-
versiones viables son muy cortos, careciendo de sentido fo-
restal. De este modo, cortar masas de Fagus sylvatica con 30 6
40 anos es selvicolamente inviable, pues dichas edades de
corta no permiten ni tan siquiera la regeneracion natural de
las masas. Por tanto, llegamos a un resultado bastante con-
tundente: sin subvenciones las inversiones en esta especie no
son econdomicamente viables, mientras que en un contexto
subvencionado son de una moderada rentabilidad financiera
e inviables desde un punto de vista selvicola. Esta importante
cuestion se tratard con mas detalle en el apartado siguiente
de conclusiones.

6. CONCLUSIONES

Los resultados fundamentales que se derivan de nuestra in-
vestigacion son los siguientes:

a) Desde un punto de vista estrictamente financiero, Pinus
radiata no es, en general, una inversién atractiva. En
efecto, s6lo para buenas calidades y tasas de descuento
bajas el VAN es positivo. La consideracion de las sub-
venciones comunitarias mejora considerablemente la
rentabilidad, acortando ligeramente los turnos. En
todo caso, su atractivo econémico es inferior al de las
especies de crecimiento rapido.




b)

c)

d)

Pinus sylvestris no es rentable, ni atin considerando el
plan de subvenciones comunitarias. Para las mejores cali-
dades y en un contexto subvencionado el TIR maximo
que se consigue no alcanza el 6 por ciento. En estas cir-
cunstancias, resulta dificil pensar que la iniciativa privada
en conjuncion con las subvenciones previstas conduzcan
a forestar importantes superficies con Pinus sylvestris.

Fagus sylvatica no resulta rentable en un contexto de es-
tricta iniciativa privada. Sin embargo, la consideracion
de las subvenciones hace que las inversiones en esta es-
pecie pasen a ser viables, aunque con una rentabilidad
muy escasa y claramente inferior a la que presenta
Pinus radiata o las especies de crecimiento rapido. Un
problema importante con esta especie consiste en que
los turnos correspondientes a casos viables son selvico-
lamente inviables por resultar demasiado cortos, no ga-
rantizando la regeneraciéon natural de la masa.

La conclusion anterior puede reforzarse en el siguiente
sentido. Las subvenciones comunitarias hacen que las
inversiones en plantaciones de Fagus sylvatica sean via-
bles, aunque presentando una escasa rentabilidad. Sin
embargo, la 16gica financiera lleva a que el propietario,
a poco de superar ¢l periodo en el que percibe las pri-
mas compensatorias, tenga un coste marginal de no
cortar superior al valor marginal de esperar. Dicho con
otras palabras, al llegar a ese momento, el crecimiento
relativo de la masa no supera al tipo de interés, por lo
que al propietario le interesa cortar.

Las subvenciones comunitarias previstas en el Real De-
creto 378/93 no estimulan a los propietarios a repoblar
la cubierta arborea con especies de crecimiento lento,
pues las correspondientes inversiones, o no son viables,
O presentan una escasa rentabilidad, incluso conside-
rando dichas subvenciones, Es decir, el diseno organiza-
tivo basado en la iniciativa privada, mas la concesién de
ayudas comunitarias no permite alcanzar —en el caso de
las especies de crecimiento lento- los objetivos previstos
por el plan de ayudas.

Por las razones apuntadas, hace falta un disefio organi-
zativo en el sector forestal para las especies de creci-




g)

h)

miento lento distinto del actual. Aunque el estudio de
tal tipo de disefio excede los propésitos de este articu-
lo, a titulo orientativo se apuntan algunas ideas. Asi, po-
dria considerarse la posibilidad de disefar un plan de
subvenciones que hiciera atractiva econémicamente la
correspondiente inversion a la iniciativa privada, esta-
bleciéndose asimismo por ley un turno minimo en base
a caracteristicas técnicas o selvicolas, que evite que en
los casos donde se utilizan fondos priblicos destinados a
la implantacién de masas forestales duradera, éstas se
corten muy prematuramente. Un indicador de este po-
sible turno minimo pudiera ser el que corresponde a la
maxima productividad media (maximo rendimiento en
especie en lenguaje forestal). Segiin un estudio de Ma-
drigal et al, (1992), dichos turnos de maximo rendi-
miento en especies para Fagus sylvatica oscilan entre los
95-110 anos para las mejores calidades, y superan los
170 afios para las peores calidades.

Asimismo, es interesante apuntar que un plan impor-
tante de ayudas y subvenciones a las especies arboreas
de crecimiento lento puede quedar justificado por el
valor que tiene para la sociedad las externalidades posi-
tivas que estas masas producen. Asi, los servicios recrea-
tivos, de defensa contra la erosién, de regulacién clima-
tica, etc., generados por estas masas, son aprovechados
por la sociedad en su conjunto. La inclusién de estos
flujos de servicios en nuestro andlisis, como es bien sa-
bido produce alargamientos en los turnos (Hartman,
1976). Ademas, como el propietario no puede poner
en el «mercado» estos productos ambientales-recreati-
vos, parece razonable que la sociedad en su conjunto le
compense financieramente a través de un mecanismo
de ayudas y subvenciones, mis amplio que el contem-
plado en el comentado Real Decreto.

Finalmente, cabe destacar la diferencia obtenida, tanto
en rentabilidades absolutas como relativas, entre Pinus
Sylvestris y Fagus sylvatica, al considerar un contexto de
tasas de descuento financieras. Teniendo en cuenta que
ambas especies presentan unos turnos de explotacién
largos, no parece muy justificada la diferencia existente
entre las ayudas para una especie y para la otra (practi-
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camente el doble a favor de Fagus sylvatica). Aunque
Pinus sylvestris a lo largo de su ciclo productivo ofrece
una mayor produccién de madera que Fagus sylvatica,
no parece oportuno englobarle en la misma categoria
que, por ejemplo, Pinus radiata, ya que, debido a sus ca-
racteristicas propias (poder de colonizar suelos pobres,
facilidad de instalacién, temperamento, calidad de la
madera, externalidades, etc.) merece una considera-
cion distinta a la que se le da en el Anexo 2 del Real
Decreto 378,/93: «Especies cuya plantacion tenga como
fin principal la produccién de madera a un plazo
mayor de 18 anos».
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RESUMEN

En este articulo se determinan los turnos financieros op-
timos y las rentabilidades absolutas y relativas de una especic
de crecimiento medio (Pinus radiata) y dos especies de creci-
miento lento (Pinus sylvestris y Fagus sylvatica) de amplia im-
plantacion en Espana. Asimismo, se estudian los efectos que
sobre los resultados anteriores tiene el plan de ayudas y sub-
venciones recogidas en el Real Decreto 378/93, que preten-
de fomentar tanto las inversiones forestales como el aprove-




chamiento racional de los bosques en zonas rurales. El ar-
ticulo termina con alguna reflexiones sobre los efectos del
comentado Decreto en la politica forestal.

RESUME

Dans ce travail on étudie les tours financiers optima ainsi
que les rentabilités absolues et relatives d'une espéce de
croissance moyenne (Pinus radiata) et de deux espéces de ro-
ation plus longue (Pinus sylvestris et Fagus sylvatica) qui sont
largement cultivées en Espagne. On étudie de méme les ef-
fets que le Plan d’Aides et Subventions du Real Decreto
378/93 a sur les résultats antérieurs. Ce Plan prétend de sti-
muler les investissements forétiers ainsi que I'utilisation ra-
tionelle des foréts dans les zones rurales. Cet article finit
avez quelques réflexions sur les effets du Décret sur la politi-
que forétiére.

SUMMARY

The optimum financial rotations as well as absolute and
relative profitabilities of one species of medium crop rota-
tion (Pinus radiata) and two species of long crop rotation
(Pinus sylvestris and Fagus sylvatica) largely cultivated in Spain
are determined in this paper. The effects on the above re-
sults of the economic subsidies and aids contemplated by the
Royal Decree 378/93 which attempts to stimulate forest in-
vestments as well as the rational use of forests in rural areas
are also studied. The paper ends with some reflections and
forestry policy implications.




