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1. INTRODUCCION

El método de valoracién conocido como de las dos betas o, en gene-
ral, de las dos funciones de distribucién fue presentado por Balleste-
ro, E. (1971). Este método supone una mejora del método sintético y
fue formalizado posteriormente por su autor; Ballestero E. (1973)
describe el método de las dos Betas en la forma siguiente: «La variable
valor de mercado de un bien obedecerd estadisticamente a la funcion de dis-
tribucion F. Por su parte, el indice, parametro o variable explicativa obedece-
ra estadisticamente a otra funcion de distribucion G. Suponemos que las fun-
ciones F y G tienen forma de campana o similar, entonces el método de las dos
Betas establece una relacion entre ambas variables».

Para ello es preciso adoptar la siguiente hipotesis: si el Indice L; de
un activo F; es mayor que el L ;de otro activo F;, el valor de mercado
V; correspondiente al primer activo sera tambien mayor que el valor
de mercado V; correspondiente al segundo. A partir de ello, conoci-
da la distribucion F del valor de mercado y la G del indice, el valor
de mercado V, correspondiente a un indice L, se establece median-
te la transformacion:
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Vi=@(L) = F(Vi) = G(L) [1]

Palacios, Callején y Herrerias (2000) han presentado una formaliza-
cion rigurosa del método:

Dado un activo a valorar, se consideran dos variables aleatorias rela-
cionadas con el mismo: la variable L, que representa al indice elegi-
do para el activo; y la variable V, valor de mercado del activo. Se supo-
ne que el valor que alcanza el activo V es funcion del valor que toma
su indice L, esto es V=@(L), donde @ es una funcion estrictamente
creciente sobre un cierto intervalo [L,,L,] soporte de la distribucién
L.

Si L tiene una distribucion de probabilidad cuya funcién de distri-
bucién es G(L), entonces V es una variable aleatoria cuya funcién de
distribucion es:

F(V) =P[V<v] =P[D(L) £v] =P[L <@ (V)] =GP (V)
0 equivalentemente,
G =P[LI]=P[@BL)<B(D]=P[V=(D]=F[(D]

donde se ha tenido en cuenta que @ es estrictamente creciente.

Es evidente que si F es estrictamente creciente sobre el intervalo
[D(L)), D(L,)], entonces F es invertible sobre el citado intervalo;
luego a partir de la Gltima expresion se obtiene @(1)=F1(G(l)), defi-
nida entre (L,L,) O (B(L,), D(L,)) que es una biyeccion que trans-
forma valores del indice en valores de mercado.

A partir de aqui, si el valor del indice para un determinado bien es
L,, entonces su valor de mercado debe de ser:

Vo = D(Lo) = FH(G(Lo))

Desde la presentacion del método de las dos betas por Ballestero E.
(1973) , se han publicado numerosas aportaciones: articulos, libros,
trabajos de investigacion, tesis doctorales; en todos ellos se ha ido
extendiendo la aplicacion de este método , Ballestero y Caballer
(1982), Caballer (1993), Caballer (1994), Caballer(1998) , Caballer
(1999) y , Ballestero y Rodriguez (1999) extienden su uso a la valo-
racion de arboles frutales e inmuebles , Alonso y Lozano (1985)
hacen una aplicacién a la valoracion de fincas en la comarca de Valla-
dolid; Guadalajara (1996) presenta una serie de casos practicos,
Caras, Domingo y Martinez (1994) realizan una aplicacion practica
en la provincia de Cérdoba; Romero (1977) hace una extension del
método utilizando distribuciones uniformes y triangulares; Garcia,

%



Cruz y Andujar (1998) presentan una revision de la aplicacion en dis-
tribuciones triangulares; Garcia, Trinidad y Gémez (1999) extienden
el método a la utilizacién de una clase especial de distribuciones tra-
pezoidales; Herrerias, Garcia y Cruz (2001) extienden el método al
uso de distribuciones trapezoidales de cualquier tipo; Garcia, Cruz y
Rosado (2000, 2002) presentan una extension del método al caso
multiindice bajo la hipoétesis de independencia entre los indices;
Garcia, Cruz y Garcia, L. B. (2002 a) extienden el uso del método de
las dos funciones de distribucion a las familias de funciones Meso-
curticas, de Varianza Constante, Caballer y Beta Clé&sica, aportando
un método para seleccionar la distribucion méas adecuada a cada
caso y presentando al mismo tiempo un programa informatico que
resuelve el problema de la inversion; Herrerias Velasco (2002) en su
Tesis Doctoral, sin publicar ain, ha extendido el método de las dos
funciones de distribucion al caso bivariante de forma exhaustivay en
general al caso multivariante sin hipoétesis de independencia; Garcia,
Cruz y Garcia L.B. (2002 b) presentan una aplicacion econométrica
de la extension multiindice del método de las dos funciones de dis-
tribucion; Garcia (2002) (trabajo de investigacion sin publicar) ha
realizado una extension utilizando funciones de distribucion de la
familia de Pearson. En resumen, todos los trabajos mencionados se
enmarcan en las tres lineas siguientes:

a) Aplicaciones practicas del método de las dos funciones de distri-
bucion.

b) Extension del método a distribuciones, uniformes, triangulares,
trapezoidales, subfamilias de las distribuciones Betas como la
Caballer, la mesocurtica o la de varianza constante, distribuciones
de la familia de Pearson, etc.

c¢) Utilizacion de dos o mas indices, bajo el supuesto de indepen-
dencia o no, e implementacién de aplicaciones econométricas

En este trabajo se plantean dos cuestiones que no habian sido plan-
teadas hasta ahora:

1.2 ;En qué medida las funciones de distribucion elegidas para
modelizar el comportamiento del indice y/o del activo, conside-
radas como variables aleatorias, son adecuadas?

2.2 ;Hasta qué punto podemos afirmar que el indice o los indices
seleccionados para valorar el activo son realmente representati-
vos del mismo?

Hasta ahora, la adecuacion del indice o los indices elegidos para lle-
gar a la valoracién de bien no ha sido cuestionada de ninguna
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forma, se acepta que los indices elegidos representan adecuada-
mente el activo a valorar y se aplica el método. Del mismo modo, se
eligen unas u otras funciones de distribucién para simular el com-
portamiento del indice o del activo segun su versatilidad, su facili-
dad de manejo, o su sencillez, etc., sin cuestionarse cual de ellas
representa de forma mas adecuada el comportamiento del indice o
del activo.

En este trabajo se van a presentar una serie de tests estadisticos que
pretenden contrastar si el indice o indices elegidos para valorar el
activo (en general bienes agricolas) son realmente representativos
del mismo, cuestionandose simultdneamente si las funciones de dis-
tribucion utilizadas, para simular su comportamiento, son las ade-
cuadas para el indice y el activo.

En el apartado dos se construyen y desarrollan los tests, obte-
niéndose los estadisticos correspondientes; en el apartado tres se
presenta una aplicacion de los mismos al caso de la valoracion de
Tierras en los campos de El Ejido (Almeria); y en el apartado
cuatro se comentan las conclusiones y posibles lineas de investi-
gacion.

2. TESTS ESTADISTICOS PARA LA ADECUACION DEL INDICE

Si elegimos una funcion de distribucion para el indice G(L), y otra
para el valor del activo F(V), la determinacion del valor del activo v
(que sélo depende del indice L), conocido el valor del indice, L, se
obtendra resolviendo:

V=0 (L) = G(L) =F() [2]

Como es sabido, en este método de valoracion, apropiado espe-
cialmente cuando se dispone de pocos datos, las funciones de dis-
tribucién F y G son obtenidas a partir de los valores minimos a, a’
para el indice y el activo, de los valores maximos b, b’ para el indi-
ce y el activo, y de los valores modales m, m’ para el indice y el acti-
vo; es decir, la funcion de distribucién para el indice G quedara
determinada por los valores a, m, b, y la funcién de distribucion
para el activo F quedara determinada por los valores a’, m’ y b’.
Todos estos valores se determinan inicialmente a partir de los
datos disponibles. En caso de acudir al sistema Pearson, se afiaden
los valores de subasta, o la confianza en los datos, véase Garcia
(2002).
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2.1. Una medida sobre la adecuacion del modelo (1)

Si se suponen conocidos a, b, m (s, en el caso de sistemas Pearsonia-
nos) para el indice, y a’, b’, m’ (s’), para el valor del activo, se puede
elegir el modelo estadistico G(L) para el indice y F(V) para el valor
activo, de tal modo que, aplicando [2] al valor m’, se podria obtener
un valor m* para la moda del indice (2).

m’ = @(m*) - G(m*) = F(m’) [3]

Si ademas se dispone de una serie de datos durante un periodo t=1,
... ,n se podria obtener una serie de valores tedricos de la moda del
indice m*, , t=1 ... n que podrian compararse con la serie de valores
reales para la moda del indice m; , t=1 ... n, utilizando [3]. Se supo-
ne que las funciones de distribucion G y F no estan afectadas por el
momento temporal y que no cambian en todo el periodo t=1 ... n.

Una medida de la adecuacion del modelo seria:

4 mt_m: ’
-3¢ )

*
t=1 mt

Q [4]

donde:

m, = valor real para la moda del indice en el momento temporal t,
del periodo t=1 ... n, en valores deflactados.

m*, = valor proporcionado por la relacién teorica [3] para cada
momento temporal t, del periodo t=1 ... n, en valores deflac-
tados.

La regla de actuacion sera:

1) Determinar los valores més frecuentes de V y L para un periodo
t=1 ... n expresados en valores constantes o deflactados.

2) Determinar los valores minimo, maximo y modal de la serie para
definir las funciones de distribucion de Vy L.

(1) Para analizar la adecuacion del indice y su capacidad para interpretar los valores del activo, asi como los
modelos probabilisticos que los representan son los adecuados, debemos disponer de una serie de valores para el indi-
ce y otro para el activo, aconsejamos trabajar con valores en unidades monetarias constantes.

(2) En principio pudiera pensarse que esta hipétesis no esta de acuerdo con lo afirmado por el profesor Balleste-
ro, E. (1991) cuando mantiene: «ni el principio ni el razonamiento matematico obligan a que exista una corres-
pondencia entre las modas respectivas de las dos distribuciones», pero no es asf, ya que la hipétesis planteada aqui
incluye una serie de observaciones para indice y activo y la correspondencia planteada es dentro de la misma distri-
bucién para la moda real y la moda estimada.
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3) Para cada valor real méas frecuente de la serie de L, calcular su
valor teorico.

4) Obtener el valor de Q.

Esta claro que valores de Q proximos a cero indican una gran ade-
cuacion del modelo; por el contrario, valores grandes de Q sefialari-
an poca adecuacién del modelo a las estimaciones realizadas.

El problema principal de la medida de Q es que no se conoce su dis-
tribucién estadistica, por lo que no sirve como test estadistico para
valorar la adecuacion.

Se ha de sefalar que la adecuacion, en este caso, encierra una doble
condicién, a saber:

1. Adecuacion del indice. Se quiere comprobar con ello si el indice ele-
gido para representar al activo es realmente representativo o no.

2. Adecuacion del modelo. Se quiere comprobar si el modelo esta-
distico elegido para representar ambas distribuciones tedricas,
G(L) y F(V), es el correcto.

2.2. Un primer test para la adecuacion del indice y del modelo

Se puede suponer que, bajo las hipotesis H, de

a) adecuacion de los modelos probabilisticos elegidos,
b) representatividad del indice respecto al valor del activo,

los valores m*; obtenidos a partir de la relacion [3] se comporten de
acuerdo con el esquema:

m,=m* +¢g con g ii.d N(O, 6?) [5]

Es decir, los valores modales del indice obtenidos de [3] se distribu-
yen en torno a los valores reales de la moda del indice. En el caso de
gue esta hipotesis fuese falsa, ocurriria:

E(e) = %20 [6]
de modo que si se dispone de los datos para un periodo t, t=1 ... n,
es evidente que el estadistico:

2 (m,-m
t=1 o

* 2 n _ 2 n
=5 GoR =5 Inoa) [7]

sigue una X? con n grados de libertad. Y a partir de aqui se puede
establecer que el estadistico:
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- nE- )
\/1§[<st -G -1’
n-15

sigue una t de Student con n-1 grados de libertad. Véase Herrerias,
Palacios y Pérez (1994) (3).

Logicamente, bajo la hipétesis nula H,, sefialada anteriormente,
deberia ocurrir que 4, =0 t=1,2...,n,y, por lo tanto [8] se convier-
te en:

(8)

ne

b= [0]
\/n_lgl[(st —5)]2

Con este estadistico se puede contrastar la hipotesis H,, aunque sera
preciso puntualizar la potencia del test, ya que el estadistico [9], cuan-
do falla la hipétesis nula (en cualquiera de sus dos condiciones) puede
no desplazarse hacia las colas de la distribucion, y ello debido a:

a) Puede ocurrir que cuando sea p; #0 [Otseap=0.

2 D _ _
g —¢€ -w>0
(n_l)tzl( =M — 1)
el no cumplimiento de H, ocasionaria un incremento en el denomi-
nador del estadistico de contraste, y, por lo tanto, una disminucion
en la t experimental.

En definitiva, si con este contraste se rechaza H,, se debe intentar
buscar otro modelo probabilistico para F(V) y F(L), u otro indice,
pero, en el caso de que se acepte, lo que procederia hacer es aplicar
algun test més potente; es decir, se trata de un test que sirve para
rechazar, y resulta poco potente en el caso de aceptar.

1,
b) Si Et_;(ut—u) -

2.3. Test para la coherencia del indice

En principio, el indice que se est utilizando para determinar, por el
método de las dos funciones de distribucion, el valor del indice, puede
venir expresado como una funcién desconocida de valores del periodo:

(3) Setrata de un trabajo donde se desarrollan tests estadisticos para contratar el valor mas probable en el &mbi-
to de la metodologia PERT.

99



=) + & [10]
siendo g, perturbaciones esféricas. Pero, ademas, esta funcion puede
venir dada como una combinacién lineal de valores conocidos y rela-
cionados con el indice; es decir:

H(t) = ibixi(t) b; OR [11]
=

siendo X;(t) algun valor conocido y relacionado con el indice.
(Generalmente los indices se expresan como funciones de caracte-
risticas cuantitativas mas generales y conocidas. Se supone que estas
caracteristicas son independientes entre si, 0 se agrupan en una, las
que sean dependientes).

De este modo, si se dispone, a lo largo de n periodos (n > k) de pares
de valores (m’;, m;) , (m’,, m,), ..., (m’,,, m,) correspondientes al
valor del activo y al valor del indice. Teniendo en cuenta [10] y [11],
se puede escribir:

0, O DX (ty) X,(ty) - X (ty) O, O Et1D

i = "2 e B Xet2) o X R0, BB p e 1
geo=-0" M. 0 0.0

i Bt Xotte) - Xu(th B B

Se plantea asi un modelo lineal general en el que se dan las hipote-
sis del Teorema de Gauss-Markov, si se considera que las perturba-
ciones aleatorias son esféricas y, que las variables exdgenas son line-
almente independientes; por lo tanto, se podra obtener un estima-
dor ELIO de los parametros del modelo:

b= x)tx M [13]

Si se llama M = X/t\), teniendo en cuenta [11] y [12], a partir del cita-
do trabajo de Herrerias, Palacios y Pérez (1994) puede establecerse
que:

El estadistico:
[xB — K[ Xb-M]
F= K [14]

M-M[{M-M
n-k

se distribuye segun una F de Snedecor de [k, n-k] grados de libertad,
utilizando este estadistico se puede decidir si los valores de la moda
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del indice para los distintos periodos m; ... m, son coherentes con los
valores que se obtienen utilizando la relacion [3] y los valores del
activo para los mismos periodos m’;, m’,, ..., m’,, es decir, m*;, m*,,
U 1

Concretamente, en el caso de que se den las siguientes circunstan-
cias:

a) El indice sea representativo del activo que queremos valorar.

b) Los modelos probabilisticos elegidos para representar al indice y
el activo sean los adecuados.

c) Las variables exdgenas X, (t) ... X,(t) tengan capacidad para expli-
car el comportamiento de p(t).

Se cumplird que mt = m*; + g, es decir, m*; = p(t), y, por lo tanto, la

hipatesis nula que resume las condiciones a), b) y ¢) anteriores sera

H,: Xb = M~, donde M~es el vector columna de los valores modales

(m*;, m*,, ..., m*,) calculados a partir de los valores modales del

activo, correspondiente a periodos anteriores, utilizando [3].

En definitiva, la expresion del estadistico [14] se transforma en:

T
1
~

A 15
M-M['|M-M 115]
n-k

Y, como se sabe, se distribuye segin una F de Snedecor de [k,n-K]
grados de libertad, por lo tanto.

Si F<F, «(d), 0 F>F, (), se acepta o rechaza, respectivamente, la
hipétesis H, = u(t) = ME Si se acepta la hipétesis, concluiremos que
los valores obtenidos a partir de la relacion [3] estan adecuados y son
coherentes con el modelo probabilistico subyacente, y los valores del
periodo para el indice, recogidos en el vector M, pueden ser expli-
cados por las variables exégenas:

Xi () i=l.k
i n

2.4. Dificultades para el segundo test

Supdngase que al establecer el indice como una combinacién lineal
de valores observables en el activo a valorar se tiene una mala espe-
cificacidén en la muestra, expresion [11]; es decir, M = p(t)+€ pero
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u(t)#Xb. En este caso se puede establecer, véase Palacios, Herrerias
y Pérez (1994), que el estadistico:

<[~ ou] M- ouce)]

[M— M —Np(t)]'[M— M —Nu(t)]

F=

1 [16]

n-k

donde D=X(X" X)-1 y N=I-D se distribuye segun una F de Snedecor
con [k, n-k] grados de libertad. Este permite contrastar si los valores
obtenidos para la moda del indice, a partir de la ecuacién [3] y de
los valores maés frecuentes para el activo, se adaptan a la especifica-
cion lineal del indice, es decir; bajo esta hipotesis, el valor del esta-
distico sera:

%[M—DM*]'[M—DM*]
F= R S - [17]
n_k[M—M—NM]'[M—M—NM]

que si se compara con el valor tedrico Fy , ) obtenido de las tablas,
permite concluir con la aceptacién o negacion de la hipodtesis H,,.

Se puede observar que si no existe error de especificacion en la
muestra, entonces, u(t) = Xby, por tanto:

Du(t) = X(X'X)1 X’ Xb = Xb = p(t),
por lo que [17] coincidira con [15], ya que:
Nu(t) = (I-D) p(t) = u(t) - Du(t) = p(®) - u(@) =0

3. APLICACION PRACTICA: VALORACION DE PARCELAS AGRARIAS
EN EL EJIDO (ALMERIA)

En este apartado se tratara de aplicar los tests desarrollados ante-
riormente al caso de la valoracion de tierras destinadas al cultivo
intensivo en la provincia de Almeria, municipio de El Ejido.

El valor de las tierras en los ultimos afios ha sufrido variaciones
importantes y, como todos los bienes, ha estado sometido a la espe-
culacion. Historicamente el valor de las tierras de cultivo ha estado
ligado a multiples factores que van desde los de caracter personal a
los puramente econdmicos. No resulta sencillo decir cual de estos
factores puede haber tenido una influencia mayor; no obstante, se
acepta, generalmente, que el valor de las tierras oscila con el éxito de
la campafa, y éste, evidentemente, esta relacionado con el volumen
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de ingresos de la campafia, de manera que el activo a valorar sera la
hectarea de terreno factible de invernar (es decir, que reuna los
requisitos legales y disponga de la infraestructura necesaria para
ello) y el indice serén los ingresos anuales por hectarea.

Es importante sefialar que el ingreso por ha (I/H) dependera de la
cesta de productos que el agricultor haya decidido plantar. Dentro
de los ocho productos histéricos (que aparecen en el cuadro 3), el
agricultor selecciona una «cartera» de productos a plantar. Esta deci-
sion determinard los ingresos por ha de la cosecha para el agricultor.
Generalmente, esta decision descansa en el «saber hacer» del agri-
cultor y en su experiencia. Existen algunos trabajos cientificos que
han tratado de analizar este proceso de toma de decisiones (Garcia,
Trinidad y Sanchez (1997); Alaejos y Cafias (1992); Alonso Sebastian
y Rodriguez Barrio (1983); Alonso (1977); Arias (1994); Nieto Osto-
laza (1969); Romero (1976)).

En definitiva, la hipdtesis de trabajo sera considerar como activo la
hectarea de terreno apto para invernar en la provincia de Almeria, y
como indice los ingresos anuales por hectarea, supuesto, claro est4,
gue la produccién se mantiene constante en todo el periodo t=1...n
y que no hay progreso tecnologlco alguno en el mismo. Esta suposi-
cion no es muy restrictiva si se piensa en periodos de tiempo no
demasiado largos y en que la tecnologia del cultivo en tales inverna-
deros ha alcanzado ya un alto nivel tecnolégico y por ello no hay
cambios notables en el mismo. Ademas, dichos ingresos estaran
explicados por los precios de los productos que componen la carte-
ra en el aflo de referencia.

Cuando se habla del valor de la hectarea de terreno, éste se refiere
Unicamente al suelo y a la disposicion de infraestructura que permi-
ta su explotacién, se excluye el valor del invernadero, debido a que
existen diferentes tipos de invernadero cuyos precios oscilan, apro-
ximadamente, entre 6 millones y 35 millones de pesetas por hecta-
rea. La informacion que se ha utilizado es la siguiente.

La Delegacion de Agricultura y Pesca dispone de una encuesta (4)
sobre los precios de la tierra que nos permite elaborar el cuadro 1
referida al campo de Dalias (cuadro 1).

A partir de los datos expresados en valores constantes del ejercicio
1988, se determinan los siguientes valores: un valor minimo

(4) Esta encuesta es realizada por funcionarios de la Delegacién y por empresas subcontratadas, sus resultados
se obtienen a partir de mas de mil personas encuestadas, el cuestionario contempla otra serie de cuestiones que, en
este caso, no son de interés. Esta informacion no esta publicada.
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Cuadro 1

EVOLUCION DEL PRECIO/HECTAREA EN PESETAS

Ejercicio Precio/ha, v. corrientes Precio/ha, v. constantes
1988 2.500.000,00 2.500.000,00
1989 6.000.000,00 5.602.652,96
1990 5.000.000,00 4.361.879,23
1991 6.000.000,00 4.949.540,87
1992 4.500.000,00 3.509.300,58
1993 4.500.000,00 3.369.998,42
1994 5.500.000,00 3.932.502,08
1995 6.500.000,00 4.437.934,29
1996 8.000.000,00 5.276.833,78
1997 11.000.000,00 7.149.166,32
1998 20.000.000,00 12.824.417,10
1999 21.000.000,00 13.207.961,06
2000 20.000.000,00 12.355.556,43

Fuente: Encuesta anual precios de la tierra. Delegacion Provincial de la Consejeria de Agricultura y Pesca de
la Junta de Andalucia de Almeria.

a’=2.500.000, un valor maximo b’=13.207.961,06 y un valor modal
m’=5.000.000 para el activo.

Respecto del indice Ingresos/Hectérea, se dispone de una serie his-
torica extraida de los datos publicados por la Consejeria de Agricul-
tura de la Junta de Andalucia. Estos datos son muy discutibles por-
gue en general existe ocultacion de ingresos, basta con considerar
gue el coste medio de construir un invernadero es de 33 millones, y
los ingresos/hectarea publicados nos conduciria, mediante un anali-
sis de viabilidad econdmica tipo VAN o TIR, a una situacion com-
prometida (véase Lopez Galvez et al. (2000)).

Se puede considerar que en la informacién aportada por la Conse-
jeria de Agricultura de la Junta de Andalucia (CAJA), las hectareas
estan duplicadas, ya que cada agricultor suele obtener dos cosechas
al afo y, por tanto, se deberia multiplicar el ingreso/hectarea por 2.
(Algunos autores aconsejan multiplicar por 1,8). De todos modos
estos ingresos van a ser considerados como un indice, y, por tanto, si
aceptamos que la serie ha sido obtenida en unas condiciones simila-
res a lo largo de estos afos, es posible, que aun no siendo real, pueda
servir como indice. La serie de datos disponibles para el indice es
mas amplia, aqui s6lo recogemos el mismo rango de datos del cua-
dro 2.
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Cuadro 2

EVOLUCION DE LOS INGRESOS POR HECTAREA, EN PESETAS

Ejercicio Ingresos/ha, c. corrientes Ingresos/ha, v. constantes
1988 1.996.178,00 1.996.178,00
1989 2.059.765,53 1.923.358,57
1990 2.085.443,00 1.819.290,10
1991 2.102.660,00 1.734.533,60
1992 2.276.672,50 1.775.450,70
1993 2.238.875,48 1.676.668,18
1994 3.310.295,00 2.366.862,18
1995 3.499.377,00 2.389.231,57
1996 4.376.175,00 2.886.543,51
1997 3.803.292,00 2.471.851,55
1998 4.416.222,00 2.831.773,65
1999 3.814.770,00 2.399.301,60
2000 4.184.847,00 2.581.120,82

Fuente: Consejeria de Agricultura y Pesca de la Junta de Andalucia y elaboracion propia.

En definitiva se dispone de la siguiente informacion:

Los valores expresados en pesetas constantes del ejercicio 1988 nos
permitiran obtener un valor minimo a=1.676.668,18, un valor maxi-
mo b =2.886.543,51 y un valor modal m=2.350.000, para el indice.

Por otra parte, los ingresos/hectarea de cada periodo L, se pueden
considerar como una funcion de valores del periodo

L= () +& con g e N0, c?)

0, dicho de otro modo:

=R +E

Oooo O

s

wi=he
55

La funcion pu(t) para cada periodo t, va a venir expresada mediante

una combinacion lineal de los precios p;(t) o P;; de los productos que

componen las carteras posibles de productos a plantar, de modo que

se tendré:

k k
H(t) = bypy() = bypy, t=1..n [18]
i= =
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En principio se puede aceptar que los precios de estos productos son
independientes entre si; los precios también estdn expresados en
pesetas corrientes.

Cuadro 3

PRECIOS CORRIENTES DE LOS PRODUCTOS BASICOS (1988-2000), EN PESETAS

Ejercicio | Tomate Judia Pimiento | Pepino | Berenjena| Calabacin| Mel6n Sandia
1988 42,8 1314 59,6 54,8 70,2 47,9 46,3 26,3
1989 40,8 125,4 54,6 53 76,7 81,2 58 31,2
1990 60,1 119,6 104,2 40,1 59 75,5 50 26,8
1991 52,5 160,6 96,2 50,1 50,6 48,7 43,7 24,5
1992 51,48 180 80 65 98,5 33 54 23
1993 48 205 77 51 108 55 57 29
1994 70 244 118 73 104 70 67 44
1995 71 189 90 50 77 60 67 38
1996 83 170 95 68 78 101 81 45
1997 61 165 107 64 107 52 73 32
1998 75 201 113 68 80 98 76 34
1999 66 199 104 79 79 79 45 28
2000 89 196 115 82 60 69 70 35

Por lo tanto, a lo largo de n periodos, con n>k, se dispondra de los
pares de valores (V,, L;) y se podria escribir:

L, 0 OPgq P2y - Prg by O
M:H’ZE: %312 P2 - pkz%)z +
Oo.4go g. ..
1.0 B

g
0
...... .. 0
H

&, 0
0

% E [19]

.5

En primer lugar se trata de seleccionar los productos cuyos precios
tienen capacidad para explicar los ingresos por hectarea; para ello
se realizara una regresion lineal simple tomando como variable
explicada los ingresos/hectarea y como explicativa los precios de
cada uno de los productos, en el cuadro 4 se recogen los resultados,
en base a los cuales se decide considerar como variables explicativas
para los ingresos/hectarea las siguientes variables: precio tomate,
precio pepino y precio melén.
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Cuadro 4

SELECCION DE VARIABLES RESULTADO DE LA REGRESION SIMPLE

F R cuadrado
Tomate 39,143 0,781
Judia 4,237 0,278
Pimiento 9,145 0,454 F(1,11,0,99) = 9,68
Pepino 11,67 0,515
Berenjena 0,126 0,011
Calabacin 5,582 0,337
Melén 15,509 0,585
Sandia 8,861 0,441

Fuente: Elaboracion propia.

Por lo tanto, se estd ante un MLG en el que se supone que se
cumplen las hipétesis del Teorema de Gauss Markov; se puede
escribir:

M=Xb+&
de donde:
N —
b=(X'X)1X'M

Realizada la regresion multiple (Anexo 1) se obtiene una F=23,403,
lo que significa que el modelo es globalmente significativo al 95
por ciento, mientras que el Unico parametro que resulta indivi-
dualmente significativo al 95 por ciento es el del precio del tomate
y el término independiente. Este resultado muestra que no se esta
ante una buena regresion y que pueden existir problemas de mul-

ticolinealidad.
N

A
Si se llama M= X b y para cada uno de los valores V; (i=1...n) se obtie-
nen los correspondientes valores del indice L% (i=1...n), utilizando la
relacion 3, bajo los supuestos:

a) Las distribuciones subyacentes son betas clasicas.
b) Las distribuciones subyacentes son de varianza constante.
¢) Las distribuciones subyacentes son Caballer.

Se obtendrian los siguientes resultados para M*, recogidos en el cua-
dro 5 (los célculos se hacen en valores constantes y se pasan a valo-
res corrientes):
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bajo las hipotesis:

a) El indice es representativo del activo que queremos valorar.

b) Los modelos probabilisticos elegidos (clasico, varianza constante,
Caballer, etc.) para representar el indice y el activo son adecuados.

c) Los precios de la cartera de productos tienen capacidad para
explicar el Ingreso por hectarea; es decir:

L=L" +&

siendo L, los ingresos por hectarea observados y L", los obtenidos a
partir del indice aplicando la relacion [3].

Bajo estas condiciones, la hipétesis nula seria L; = L"; + et equivalen-
teaM=M +¢, 0sea Hy M™=Xby por lo tanto el estadistico:

Fenk = K [20]

(n-K)

sigue una F con k y n-k grados de libertad y nos permite contrastar la
hipdtesis nula.

Si ademas:

1

i
M = Xb =§i2
1,

entonces la expresion anterior se transforma en:

[21]

OmOodOo O

LR ¥
Fk,n—k: n k :i:ll dq;k
SUL-LY Y-y
1 i=1

n-k

Pero es posible que el indice I/H no pueda ser explicado de un
modo adecuado por los precios de los productos, es decir, que los
precios de los productos no sean los que explican los ingresos por
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hectéarea, y, por lo tanto, se tenga una mala especificacion de la mues-
tra, lo que ha ocurrido en realidad, ya que, como se puso de mani-
fiesto, la regresion podia presentar problemas de multicolinealidad,
es decir:

M=i(t) +& pero [(t) #Xb

en ese caso, la hipétesis nula deberia ser: Hy: M = [i(t), y siendo N y
D las matrices:

N = [I-X(X’X)1 X'] y D=X(X’X)1 X’
el estadistico de contraste seria:

_ Li-owfi-ow

k,n-k — 1

[22]

[M—M—Nm*

[M-f-NM]
n-k

Los resultados del contraste para la 1.2 hipdtesis nula y para la 2.2
hipoétesis nula se encuentran en los cuadros 6, 7 y 8 segun las distri-
buciones subyacentes utilizadas.

4. CONCLUSIONES Y LINEAS DE INVESTIGACION

Como puede observarse en los cuadros 6 y 7 se rechaza la primera
hipotesis nula y se acepta la segunda en los supuestos de distribucion
subyacente de varianza constante y beta clasica, por lo tanto se puede
concluir que las variables explicativas precios de los productos no tie-
nen capacidad para explicar los ingresos por hectarea; sin embargo,
el indice Ingresos por hectérea es representativo del activo precio de
la hectarea y los modelos probabilisticos elegidos, es decir, modelo
de varianza constante y beta clasica son adecuados para representar
tanto al indice como al activo.

Por otro lado, al rechazar ambas hipotesis, cuadro 8, en el supuesto
de distribucion Caballer subyacente, se debe de concluir que este
modelo probabilistico no es adecuado para representar al indice o al
Activo, o a ninguno de los dos, o bien que el Indice no tiene capaci-
dad para representar al activo.

Los tests presentados en este trabajo, tienen como objetivo aceptar o
rechazar los modelos probabilisticos elegidos para simular el com-
portamiento del indice y del activo, y contrastar la capacidad del
indice para representar al activo. Estos tests son los Unicos que exis-
ten en la literatura sobre el método de las dos funciones de distribu-
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cion. El primer test se refiere a la adecuacion del indice y no requie-
re que éste sea, a su vez, explicado por variables exégenas del perio-
do. El segundo test trata de comprobar la coherencia del indice y
necesita disponer de unas variables observadas a lo largo del perio-
do que, en principio, expliquen el comportamiento del indice.

Los conceptos de «adecuacion » y «coherencia» han sido desarrolla-
dos a lo largo del trabajo, y a partir de ellos es posible afirmar que
ambos tests se pueden aplicar de forma independiente, siempre que
se disponga de los datos necesarios.

Las herramientas Matematicas y Econométricas utilizadas para la
fundamentacion tedrica de los tests pueden parecer excesivamente
complicadas. Sin embargo, la aplicacién practica puede desarrollar-
se facilmente en una hoja de calculo, por lo que se puede considerar
a estos tests como un instrumento que no ha de presentar una gran
dificultad para su utilizacion, por lo profesionales de la valoracion.
De todos modos, es sabido que en cualquier campo cientifico las teo-
rias emergentes necesitan un espacio de tiempo, generalmente
largo, para alcanzar una aceptacion generalizada, en el mejor de los
Casos.

Las lineas de investigacion a seguir serian:

— Encontrar nuevos tests que mejoren los presentados aqui.
— Extender estos tests al caso multiindice.
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Anexo 1

REGRESION MULTIPLE
Variables introducidas/eliminadas (b) )
Modelo Método
Variables introducidas Variables eliminadas
1 Pepino, Melén, Tomate (a) Introducir

(a) Todas las variables solicitadas introducidas.

(b) Variable dependiente: Ingresos.

Resumen del modelo

Modelo

R

R cuadrado

R cuadrado correg.

Error tip. de la estimacion

1 941 (a)

,886

,849

380861,9762

(a) Variables predictoras: (constante), pepino, melén, tomate.

ANOVA (b)
Modelo Suma de cuadrados gl Media cuadratica F Sig.
Regresion 10184210731479,610 3 3394736910493,205 |23,403| ,000 (a)
1 Residual 1305502604435,619 9 145055844937,291
Total 114897133335915,230 12
(a) Variables predictoras: (constante), pepino, melén, tomate.
(b) Variable dependiente: ingresos.
Coeficientes (a)
Coeficientes no estandarizados | Coeficientes estandarizados .
Modelo - t Sig.
B Error tip. Beta
(Constante) [-1821783,404| 657013,561 -2,773| ,022
Tomate 31014,847 11688,336 478 2,653| ,026
1 Melén 25235,425 12030,544 ,323 2,098| ,065
Pepino 23572,347 11100,533 ,302 2,124| ,063

(a) Variable dependiente: Ingresos.
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RESUMEN

Valoracion agraria: contrastes estadisticos para indices y distribuciones
en el método de las dos funciones de distribucion

En este trabajo se presenta una aportacion original en el &mbito del método de valoracion
conocido como «de las dos betas» (en general método de las dos funciones de distribucion),
como es sabido, en este método el valor de un activo se establece a través del valor de un
indice de referencia seleccionado. El proceso exige estimar una funcion de distribucion
para el indice y otra para el activo.

En primer lugar se cuestiona el acierto de los indices elegidos para valorar los activos, a con-
tinuacion se analiza la adecuacion de las distribuciones de probabilidad seleccionadas para
simular el comportamiento del indice y del activo. Posteriormente se presentan varios tests
estadisticos, desarrollados a proposito de este método de valoracion, que permiten contras-
tar la representatividad de los indices y la adecuacion de los modelos probabilisticos. El tra-
bajo finaliza con una aplicacion practica sobre la valoracion de parcelas agricolas en el
Campo de El Ejido (Almeria), donde el activo a valorar es la hectarea de terreno agricola y
el indice es el ingreso anual por hectarea.

PALABRAS CLAVE: Valoracién, método de las dos betas, test estadisticos.

SUMMARY

Agricultural valuation: statistical tests for indexes and distributions in the method
of the two distribution functions

In this work an original contribution in the fiel of the «two betas» valuation method (in
general method of the two distribution functions) is presented. As it is well-known, in this
method the value of an asset is deduced from the value of a chosen reference index. The
process requires to estimate a distribution function for the index and another one for the
asset. In first place, the success of the chosen index to value the asset is questioned; next, fit
of the chosen probability distributions to simulate the behaviour both of the index and the
asset is analysed. Later, several statistical tests for this valuation method are presented, that
allow us to contrast the representative ness of the inex and the fitting of th probabilistic
model. This paper finished with a practical application about the valuation of agricultural
parcels in the Field of El Ejido (Almeria, Spain), where the asset to be valued is the price of
a hectare of agricultural land and the index is the annual income per hectare.

KEYWORDS: Valuation, method of the two betas, statistical tests.
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