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RESUMEN

La revision de la literatura relacionada con los precios de la tierra y sus determinantes incluye
estudios que explican la evolucién del precio a partir de la rentabilidad del recurso y la capacidad
de generacién de flujos de fondos y otros que lo hacen a través de sus atributos o caracteristicas. El
presente estudio vincula la evolucién del precio de la tierra agricola, con la rentabilidad del recurso.

El objetivo del trabajo es analizar si el cambio en el valor de la tierra del drea mds productiva de
la zona pampeana durante la década comprendida entre los afios 2005-2014, depende o tiene una re-
lacién directa con la rentabilidad generada por el recurso. Se plantean para ello, sus posibles destinos
alternativos, produccién o cesién en arrendamiento y a su vez se considera para la produccién, soja
de primera y de segunda, maiz y trigo. Para medir la rentabilidad de la tierra de acuerdo a sus usos
alternativos se utilizan magnitudes contables de acuerdo al destino.

El trabajo relaciona el precio de la tierra como variable dependiente con los margenes brutos de
los cultivos de soja de primera, soja de segunda, maiz y trigo y el valor del arrendamiento, como
variables independientes. Se trabaja con un andlisis de regresién mdltiple que evidencia que es la
decisién de produccién la que incide sobre el precio de la tierra.

Los resultados obtenidos demuestran que si bien la produccién de soja de primera, soja de segun-
da, maiz y trigo contribuye a explicar el precio de la tierra, la soja de primera, es la variable de mayor
incidencia sobre el mismo.
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ABSTRACT

The review of land prices literature and its determinants includes studies that explain the evolu-
tion of the price from the resource profitability and ability to generate cash flows or their attributes
and characteristics. Our study links the evolution of agricultural land price, with the profitability of
the resource.

The aim of the paper is to analyze whether the change in the value of pampean land during the
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decade between 2005-2014, depends on or is directly related to the profitability generated by the
resource. We propose two alternative destinations, leasing or production (soybean, corn and wheat).

We use accounting aggregates in anytime.

The work relates the land price as dependent variable and soybean, corn and wheat gross mar-
gins and lease value, as independent variables. It works with multiple regression analysis which
shows that production is the decision which affects land price.

The results show that while soybean production, corn and wheat help to explain the land price,
soybean is the variable with greatest impact on it.

Keywords: Agricultural land, Gross margin, price, profitability.

1. INTRODUCCION
1.1. Descripcion del problema

El factor tierra es indispensable para el de-
sarrollo de la actividad agropecuaria y es un
recurso finito e inmévil. Su expansién, estd limi-
tada por las fronteras terrestres y maritimas y su
utilizacién estd condicionada por el clima y las
condiciones ecolégicas de la regiéon. En Argenti-
na durante los ultimos anos, el valor monetario
de la tierra destinada a la agricultura, ha expe-
rimentado cambios positivos sustanciales. A su
vez, la rentabilidad de la tierra depende princi-
palmente de su calidad y ubicacién. El extenso
territorio argentino, de norte a sur y de este a
oeste tiene suelos de variada calidad y diferente
ubicacién. Resulta por lo tanto imposible referir-
se al factor tierra considerando a la superficie del
pais en su conjunto.

Para el trabajo, se ha seleccionado del territo-
rio argentino, la zona delimitada por el sur de la
provincia de Santa Fe y norte de la provincia de
Buenos Aires, por tratarse de la regién agricola
mads productiva del pais. Esta regién es conocida
como el corazén de la pampa, tiene suelos férti-
les, clima templado, regimenes de lluvia adecua-
dos y estd cercana a las unidades de embarque
portuarias desde donde se exporta la produc-
cién. Ademds, la zona elegida es la mds impor-
tante del pais en lo referido a la exportacion de
granos y subproductos, representando en pro-
medio el 70 % de la exportacién fisica total. En
ella, el principal cultivo es la soja, y le siguen en
orden de importancia el maiz y el trigo. Asimis-
mo, el cambio del precio de la tierra ha generado
que muchas inversiones se destinen a su adqui-
sicién, para su posterior cesién en arrendamien-
to. La creciente demanda de tierras para destinar
a produccién, frente a una oferta cada vez mads
concentrada del recurso en manos de inversores,
determiné un crecimiento importante en los va-
lores de dichos arrendamientos.

El objetivo del trabajo es analizar si el cambio
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en el valor de la tierra del corazén de la zona
pampeana argentina, durante la década com-
prendida entre los afios 2005-2014, depende o
tiene una relacién directa con la rentabilidad
generada por el recurso. Se plantean para ello,
sus posibles destinos alternativos, produccién o
cesion en arrendamiento y a su vez se considera
para la produccién, soja de primera y de segun-
da, maiz y trigo. Los resultados indican que la
produccién de soja de primera es la que mayor
incidencia tiene en el precio de la tierra.

A partir de esta introduccién en el apartado
siguiente se presenta un andlisis del sector agri-
cola argentino, luego la revisién de la literatura,
para continuar con el disefio de la investigacion,
metodologia y resultados y finalizar con las con-
clusiones.

1.2. El sector agricola argentino en cifras

El sector agropecuario ha sido en el siglo pa-
sado el pilar del desarrollo econémico de Argen-
tina. Su trascendencia ha ido declinando a través
del tiempo y su contribucién al Producto Bruto
Interno (PBI) disminuyendo. Durante la déca-
da 2005-2014, se ha convertido nuevamente en
el sostén de la economia de Argentina, a través
de la produccién de soja. Diversos factores tales
como, el aumento de la superficie destinada a
su cultivo, los mayores rindes obtenidos en zo-
nas marginales provenientes de la aplicacién de
nuevas tecnologfas, la expansién de la frontera
agropecuaria y los mejores precios internaciona-
les, convirtieron a la soja y sus derivados en el
principal producto agropecuario nacional.

Se justifica esta afirmacién a partir de datos
obtenidos de estadisticas nacionales. Para ello,
se revisa la participacién del sector agropecuario
en el producto bruto interno, la participacién de
los complejos oleaginosos y cerealeros en el total
de exportaciones y la evolucién de la produccién
de cereales y oleaginosas.

Respecto a la participacién del sector agro-
pecuario en el producto bruto interno, y segin
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datos suministrados por el Centro de Economia
Internacional (CEI), del Ministerio de Relaciones
Exteriores y Culto de la Reptblica Argentina, en
el afio 2013 la participacién del sector agropecua-
rio en el PBI es del 5,9%, mientras que la indus-
tria participa el 13,2% y el sector de servicios el
54,7%. Dicha participacién ha ido disminuyen-
do, pasando del 7,9% en el afio 2005 al 5,9% en el
2013. Sin embargo, si bien el productor primario
es el primer eslabén en la cadena agroalimenta-
ria, no opera solo, sino que se integra en un con-
junto complejo de actividades que engloba a las
industrias que venden al sector agropecuario, el
sector agropecuario, las industrias transforma-
doras de los productos procedentes y el sector
de distribucién, que pone a disposicién del con-
sumidor los diversos alimentos generados. Por
lo expuesto la vinculacién del sector primario
con el PBI no puede ser analizada aisladamente.

Si se revisa la participacion del sector agro-
pecuario en las exportaciones, se advierte que, a

través de la actividad agricola, Argentina obtie-
ne la principal fuente de ingreso de divisas. Para
publicar los referentes productivos que originan
las principales exportaciones del pais, el Insti-
tuto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC)
adopta la denominacién de complejos exporta-
dores ya que, casi la totalidad de las posiciones
arancelarias que son representativas en el total
de exportaciones, no lo son por si mismas, sino
que su importancia se evidencia cuando se las
articula entre si a partir del marco conceptual
que brindan los eslabonamientos productivos.

Como se puede apreciar en la Tabla I, la par-
ticipacién del complejo oleaginoso desde el afio
2009 al 2013, presenta un incremento que va des-
de el 25 al 27% sobre el total de complejos ex-
portadores. Por su parte los complejos cerealeros
tienen una participacién que oscila entre el 7% y
el 13%; lo que determina un total entre los dos
de 32 a 37%.

Tabla I: Complejos oleaginosos y cerealeros 2009-2013.

Exportaciones segtin complejos exportadores. Afios 2009-2013
Complejos exportadores 2009 2010 2011 2012 2013
Millones de délares

Total general 55.672 68.187 83.950 80.246 81.660
Principales complejos 44.242 55.417 68.179 64.404 65.556
Complejos oleaginosos 13.964 18.079 22.014 18.645 20.985
Complejo soja 12.990 17.317 20.561 17.377 20.032
Complejo girasol 934 721 1.367 1.148 795
Otras exportaciones oleaginosas 40 42 86 119 157
% Oleaginosos s/Total General 25% 27% 26% 23% 26%
Complejos cerealeros 3.931 5.417 9.426 10.541 9.442
Complejo maicero 1.679 3.227 4.696 4.952 6.156
Complejo triguero 1.430 1.359 3.108 3.499 1.078
Complejo arrocero 267 230 357 296 300
Otras exportaciones cerealeras 555 600 1.265 1.794 1.909
% Cerealeros s/Total General 7% 8% 11% 13% 12%

TOTAL AMBOS COMPLEJOS 32% 34% 37% 36% 37%

Fuente: INDEC

El complejo soja representa dentro de oleagi-
nosas un total que oscila entre el 93 y 96%. Por su
parte, dentro del complejo cerealero, el trigo evi-
dencia una clara disminucién desde el afio 2009

al 2013 con una participacién que varié del 26 al
11%. El maiz, en cambio, aumenta pasando del
43% en el ano 2009, al 65% en el 2013.

Respecto a la evolucién de los cultivos selec-
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cionados se revisan las camparias 2008/2009 a
2012/2013, en base a datos oficiales del INDEC.
Se considera la produccién de los cultivos sobre
los que se basa el trabajo en relacién a la pro-
duccién total de cereales y oleaginosas. Se ad-
vierte que, si bien la participacién en el total de
cereales, del maiz y el trigo, ha disminuido del
81 al 79%, el trigo tuvo una clara disminucién
que se contrapone a un incremento importante
del maiz. La soja, que representa méds del 90 %
de la produccién de oleaginosas ha aumentado
su participacién en los periodos considerados.

La informacién sobre participacién en las
exportaciones del complejo soja y sobre la evo-
lucién de la produccién de soja, trigo y maiz evi-
dencian la relevancia que los tres cultivos men-
cionados tienen dentro de la produccién agricola
de Argentina. La variacién de sus precios y de
los niveles de produccién podrian ser factores
determinantes del incremento del valor de Ia tie-
rra destinada a su cultivo.

1.3. Revision de la literatura

En términos econémicos, la forma mas utili-
zada para determinar el valor de un bien, es la
estimacién del valor presente del flujo de ingre-
sos netos que generard. Esto sugiere que dicho
valor aumentard en la medida que el flujo neto
esperado de ingresos también lo haga y vicever-
sa.

El Informe Final (2009), publicado por el
Departamento de Economia Agraria de la Pon-
tificia Universidad Catélica de Chile, explica
claramente que la literatura relacionada con los
precios de la tierra y sus determinantes se clasi-
fica en:

* Estudios que explican la evolucién del precio
de la tierra a partir del flujo de fondos gene-
rado por la actividad

* Estudios que explican los factores determi-
nantes del precio de la tierra a través de sus
atributos, también llamados estudios hedé-
nicos.

Dentro de la primera linea de investigacién
se ubican Troncoso y Tobar (2005), Tobar Cabe-
1lo (2003), Alston (1986), Chavas y Tomas (1999)
y Lanteri (2012). Dentro de la segunda linea de
investigacion se ubican Fuentes y Bravo-Ureta
(2003), Gracia et al. (2004), Troncoso et al. (2010),
Donoso et al. (2013) y, Stewart y Libby (1998).

El estudio de Troncoso y Tobar (2005), cal-
cula el ingreso neto generado por la produccién
agricola, a partir del valor de mercado de la pro-
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duccién proveniente de la tierra, neto del valor
de los factores empleados para obtener dicha
produccién. Este planteo, claramente econémi-
co, vincula el valor del bien con la rentabilidad
que puede generar y para medirla calcula los
términos de Intercambio de la agricultura.

Tobar Cabello (2003), para obtener el indice
de precios real logrado por los agricultores utili-
za los principales productos agropecuarios. Los
resultados indican que los cambios en la rentabi-
lidad de la agricultura influyen parcialmente en
el precio de la tierra, siendo el subsector vitivini-
cola el de mayor impacto.

Alston (1986), plantea como variables ex-
plicativas del crecimiento del precio de la tierra
agricola en Estados Unidos, durante la década
del 70, al aumento de los ingresos netos genera-
dos por ésta y a las expectativas inflacionarias.
Sin embargo, a partir de los resultados de un
trabajo empirico sugiere que la mayor parte del
crecimiento real del precio de la tierra se explica
por el incremento de los ingresos netos genera-
dos por ésta, mientras que las expectativas in-
flacionarias han tenido un efecto negativo sobre
dicho precio, aunque relativamente pequefio.

Chavas y Thomas (1999), trabajan con evi-
dencia de Estados Unidos para los periodos
1950-1996, a través del modelo CAPM. Los re-
sultados indican que, la aversién al riesgo y los
costos de transaccién tienen efectos significati-
vos sobre el precio de la tierra.

Por su parte, Lanteri (2012), explica que el in-
cremento en los precios de la tierra, podria vin-
cularse con las cotizaciones de las materias pri-
mas exportables, el crecimiento de la economia
y las mejoras en los términos de intercambio con
el exterior. Plantea como variables explicativas,
los precios internacionales reales de las materias
primas agropecuarias, el producto bruto interno
real, el indice general de precios, la tasa de in-
terés real y el tipo de cambio real. Trabaja con
datos anuales en una serie temporal que abarca
los periodos 1960-2012 y lo hace en Argentina y
Estados Unidos. Los resultados sugieren que el
producto interno bruto real serfa el factor expli-
cativo mds relevante en Argentina mientras que,
la tasa de interés real serfa el factor mds impor-
tante en Estados Unidos. El autor concluye pero
no demuestra, que en Argentina, el crecimiento
de la economia habria provocado que los exce-
dentes generados por los sectores industria y
servicios se vuelquen a la adquisicién de tierras,
y sea el incremento de la demanda del recurso
el factor mds importante del cambio de precios
operado en los periodos de crecimiento.

Por otro lado, dentro de los denominados
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estudios hedénicos se encuentran Bravo-Ureta
y Fuentes (2003), que explican el valor por hec-
tdrea en dodlares de la tierra a partir de lo que
clasifican como variables internas (calidad del
suelo, disponibilidad de riego y presencia de
infraestructura en la finca) y variables espacia-
les (distancia de la finca a la carretera o ciudad
mds cercana y zona donde se ubica la finca). Se
refieren a predios agricolas de determinadas re-
giones chilenas durante los periodos 1981-1996.
Los resultados indican que tanto las variables
internas como las espaciales impactan significa-
tivamente en el valor del suelo.

Sanjudn et al. (2004), explican los precios de
la tierra en la provincia de Zaragoza, Espafia, a
partir de sus caracteristicas agronémicas, am-
bientales y sociales. Encuentran una asociaciéon
poco significativa con los factores socioeconémi-
cos y sugieren que el principal factor determi-
nante de los precios es la orientacién productiva
de las tierras.

En un articulo posterior, Troncoso et al.
(2010), analiza la influencia de los atributos fisi-
cos de la tierra como determinantes de su precio.
En este caso, se revisaron todas las ventas de es-
tablecimientos ocurridas en una provincia deter-
minada de Chile durante los periodos 2003-2006.
Las variables independientes son el tamario del
establecimiento en hectdreas, la calidad de la tie-
rra clasificada en clases, las lluvias medidas en
litros por segundo, la conectividad como distan-
cia a la ruta asfaltada mds cercana y la ubicacién
clasificada por zonas. Los resultados demues-
tran que todas las variables son significativas y
la ubicacién resulta ser la mds importante.

En la misma linea, Donoso et al. (2013), com-
paran los factores determinantes del valor de
la tierra durante dos periodos diferentes (1978-
1998 y 1999-2008). Consideran como variables
explicativas del valor de la tierra, a factores
productivos y no productivos. Los primeros se
convierten en variables dicotémicas que asumen
valor 1 si la tierra es apta para alguna de las al-
ternativas de produccién, fruticultura, foresta-
cién, cosecha de granos, o ganaderia y valor 0 si
no lo es. Los factores no productivos se refieren
a la evolucién en el tiempo del precio por hec-
tdrea, superficie, existencia de construcciones o
mejoras, distancia a la ciudad capital regional y
nacional y precio del producto agricola mds im-
portante de la regién. Los resultados indican que
los factores determinantes del precio de la tie-
rra han cambiado significativamente en los dos
periodos analizados. Otro estudio de Donoso et
al. (2013) que abarca los periodos 1998-2008 en
Chile, rescata como variables explicativas del
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precio de la tierra agricola, su idoneidad para la
produccién y para diferentes cultivos, su ubica-
cién, los costos de transporte y las posibilidades
de uso residencial. Sugiere que el valor por hec-
tdrea disminuye cuando el nimero de hectdreas
ofrecidas aumenta.

Asimismo, Stewart y Libby (1998), agregan
como determinante del valor de la tierra a la in-
cidencia de las politicas ptiblicas en el area agri-
cola. El estudio empirico se desarrolla en Esta-
dos Unidos durante los periodos 1990-1995.

El presente estudio se ubica dentro de la
revisién de la literatura en los que vinculan la
evolucién del precio de la tierra con los flujos
generados por ésta. La medicion de los flujos se
determina a partir de la rentabilidad del recurso,
a través de magnitudes contables que se expli-
can en el apartado siguiente.

2. DISENO DE LA INVESTIGACION
Y METODOLOGIA

2.1. Diseifio de la investigacion

La rentabilidad del recurso tierra estd deter-
minada por varias cuestiones pero, en cualquie-
ra de los casos y tratdndose de productos agrico-
las, utilizando como unidad de costeo, o unidad
en torno a la que se agrupan los costos, la hecta-
rea. Esto implica que tanto los ingresos como los
costos se trabajan por hectdrea, que representa la
unidad de medicién mds importante y utilizada
en la produccién agricola.

Entre los determinantes de la rentabilidad de
la tierra se menciona en primer término, la deci-
sién respecto a su forma de explotacion. En este
aspecto puede optarse por llevar adelante la pro-
duccién o cederla en arrendamiento. La opcién
de llevar adelante el proceso, lleva consigo la de-
cisién de produccién, que consiste en definir el
producto a sembrar. Los cultivos més habituales
de la zona son soja, maiz y trigo, aunque otras
producciones alternativas pueden ser posible. El
flujo estard dado por los ingresos generados por
la produccién medidos en quintales por hectdrea
y a su vez, multiplicados por el precio del grano
a la fecha de la medicién, menos todos los costos
y gastos necesarios para llevar adelante el proce-
so, calculados de la misma forma.

En la actividad agricola es muy utilizada por
los profesionales de las ciencias agronémicas
para determinar el resultado de una empresa
agropecuaria, la técnica del margen bruto. Se
trata de una magnitud obtenida de la contabili-
dad de gestion. El margen bruto es el resultado
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de restar al ingreso bruto (Rendimiento prome-
dio de la produccién en quintales por hectérea,
por precio de venta del producto), los gastos di-
rectos totales de produccién y comercializacién
tanto fijos como variables. Los gastos directos en
términos generales son los relacionados con la
preparacion de la tierra, siembra, mantenimien-
to del cultivo y cosecha, transporte (fletes corto
y largo), acondicionamiento y almacenamiento
del grano.

Por su parte, el arrendamiento refleja el pre-
cio pagado por un tercero por el uso y goce de la
tierra, a su propietario. Generalmente en la zona
analizada, se fija en quintales de soja por hecté-
rea. En ese caso, el flujo generado por la tierra
estard dado por el valor de dicho arrendamiento
que es igual a la cantidad de quintales de soja
multiplicados por el precio del grano, a la fecha
de la medicion.

El margen bruto resulta un flujo comparable
al arrendamiento ya que en cualquiera de los ca-
sos no se consideran los costos de estructura o
indirectos y se miden en pesos por hectdrea.

Para el andlisis se tomaron los periodos 2005-
2014. La eleccién surge de la observacién de los
cambios producidos en el precio de la tierra du-
rante los afios considerados. Ademas, el extenso
territorio argentino tiene tierras y climas de los
mas variados, por lo que no resulta posible ge-
neralizar el andlisis, y en virtud de lo expuesto
se ha seleccionado la zona cubierta por el sur de
la provincia de Santa Fe y norte de la provincia
de Buenos Aires.

Los datos relevados corresponden a los cul-
tivos de soja de primera y de segunda, maiz y
trigo, obteniendo para cada periodo los precios
en ddlares por tonelada de los mismos, los mar-
genes brutos de cada uno, y el valor del arrenda-
miento, también expresado en ddlares por hec-
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tdrea. Ademds se busco el precio de la tierra, en
dolares por hectdrea.

Resulta importante aclarar que, todas las va-
riables monetarias han sido expresadas en déla-
res estadounidenses por dos razones, en primer
término para neutralizar el efecto inflacionario
y el deterioro del poder adquisitivo que sufre la
moneda argentina respecto a otras, y en segundo
término porque los precios del grano y sus co-
rrespondientes costos se fijan en délares aunque
a posteriori se traducen a moneda local.

Todos los datos utilizados se obtienen de la
revista Margenes Agropecuarios de cada uno de
los meses que componen los afios 2005-2014. Se
trabaja en consecuencia con diez afios y doce me-
ses por afio, lo que determina un total de ciento
veinte observaciones. Para el cdlculo del margen
bruto la revista considera mensualmente y para
cada cultivo dos escenarios de rendimiento, un
promedio bajo y un promedio alto. En todos los
casos se utiliza el promedio alto determinado en
cada perfodo mensual.

2.2. Metodologia

De acuerdo a lo expuesto y con el objetivo
de analizar si los posibles usos alternativos de la
tierra inciden en el precio de la misma, se plan-
tea un modelo de regresién mdiltiple, en el que
la variable dependiente es el precio de la tierra
para el periodo ¢, y las variables independientes
son el valor del arrendamiento y los margenes
brutos del cultivo de soja de primera, soja de
segunda, maiz y trigo para el mismo periodo.
Se espera averiguar en qué medida la variable
dependiente puede estar explicada por las varia-
bles independientes.

La ecuacién del modelo a desarrollar es la
siguiente:

PT, =, + B,MBS1, + ,MBS2, + B,MBM, + f,MBT, + p;VA+€E

Donde:

PT, = Precio de la tierra en el perfodo  (en déla-
res por hectédrea)

MBS1,= Margen bruto soja de primera en el pe-
riodo t (en délares por hectdrea)

MBS2 = Margen bruto soja de segunda en el pe-
riodo t (en ddlares por hectdrea)
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MBM, = Margen bruto maiz en el periodo ¢ (en
ddlares por hectédrea)

MBT, = Margen bruto trigo en el periodo ¢ (en
dolares por hectdrea)

VA,= Valor del arrendamiento en el periodo ¢ (en
délares por hectdrea)

Se espera que los 3 en todos los casos resul-
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ten positivos y demuestren en consecuencia, la
asociacion entre el precio de la tierra y las varia-
bles independientes identificadas en este andli-
sis. Asimismo se espera que los 3, f,, B,. B,, ;
sean significativos y que el valor del f3 sea su-
perior a los anteriores. Esto evidenciarfa que la
decisiéon de produccién mds rentable es la del
cultivo de soja de primera por sobre la posibili-
dad de arrendar la tierra a terceros o destinarla
a producir otros cultivos. Sin embargo se espera
que los resultados de los 3,, 8, y f3,, sean inferio-
res al 3, , lo que indicarfa que la produccién de
soja de segunda, trigo y maiz no sélo es menos
rentable que la produccién de soja de primera,
sino también que la cesién del predio rural en

arrendamiento. A su vez, se pueden considerar
individualmente, por un lado los resultados del
B,y por el otro las sumatoria de los 3,y 8, ya
que la siembra de soja de segunda va acompa-
fiada de la siembra de trigo, constituyendo otra
alternativa de produccién. Existen expectativas
respecto a los resultados de esta comparacion.

3. RESULTADOS

En la Tabla II, se presentan los resultados de
los estadisticos descriptivos de cada una de las
variables consideradas:

Tabla II: Estadisticos descriptivos de las variables.

N Minimo Miximo Media Desviacion estandar
PT 120 5400 17500 12001,67 3798,27
MBS1 120 234,10 864,40 521,08 140,76
MBS2 120 113,90 593,40 263,33 78,54
MBM 120 115,80 1009,10 522,64 202,52
MBT 120 -68,30 492,00 225,90 120,03
VA 120 207,00 688,00 434,24 121,97

Para el andlisis estadistico, se aplica a cada
una de las variables el test de Kolmogorov para
identificar si se comportan como una normal y
definir en consecuencia el test estadistico a apli-
car. Los resultados de la prueba arrojaron que
todas las variables excepto el VA, se distribuyen
como una normal.

Se plantea entonces una regresién lineal
multiple aplicando un procedimiento de regre-
sién por pasos. Se ha tomado esta decisién a par-
tir del comportamiento diferente de las variables
independientes, el niimero de variables seleccio-
nadas para explicar el modelo, y la ausencia de

trabajos previos que sean orientativos respecto
a la eleccién de las variables relevantes. Por lo
expuesto, el control de las variables que integran
la ecuacién de regresién se basa en criterios es-
tadisticos. La seleccién de las variables en este
caso, se basa en un criterio de significacién, in-
corporando al modelo, aquellas variables que
contribuyen de manera significativa a su ajuste.
Esto determina que las variables independientes
ingresan al sistema por orden de relevancia. Bajo
este procedimiento, el modelo excluye la varia-
ble VA por lo que los resultados que se exponen
en la Tabla III responden a la siguiente ecuacién:

PT, =B, + ,MBS1, + B,MBS2 + ,MBM, + 3,MBT + €

Tabla III: Resultados R cuadrado.

Modelo R R cuadrado R cuadrado ajustado Error estandar
1 0,728 0,530 0,526 2614,166
2 0,908 0,824 0,821 1605,665
8 0,923 0,852 0,848 1480,250
4 0,927 0,860 0,855 1444,517
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Este procedimiento, genera resultados para
4 modelos, el nimero 1 considera como varia-
ble independiente al MBS], el niimero 2 agrega
MBS2, el ntimero 3 incluye MBT y el ntimero 4
incorpora MBM, por lo que para analizar los re-
sultados de las cuatro variables independientes
de la ecuacién debemos interpretar el renglén
correspondiente al modelo 4. Se advierte que los

ISSN 0718-4654 Version impresa [ ISSN 0718-4662 Versién en linea

resultados del R cuadrado indican que las cuatro
variables consideradas en su conjunto explican
el 86 % de la varianza de la variable dependien-
te.

La tabla IV, incluye los resultados del ANO-
VA'y se transcribe la parte pertinente al modelo
4, es decir correspondiente a las cuatro variables
independientes.

Tabla I'V: Anova.

Modelo Suma de cuadrados gl Media cuadratica F Sig.
Regresion 1476837403 4 369209350,7 176,941 0,000
Residuo 239962263,8 115 2086628,381
Total 1716799667 119

El valor del estadistico F y del nivel critico
Sig. indican que existe relacién lineal significa-
tiva entre la variable dependiente y las indepen-
dientes y evidencian un buen ajuste del modelo.

Finalmente, la tabla V siguiente, incluye los
resultados del coeficiente estandarizado Beta y
la prueba t

Tabla V: Coeficiente estandarizado Beta.

Modelo Coeficiente no Coeficiente estandarizado t Sig.
estandarizado B Beta

Constante -577,691 2996 -1,027 0,307

MBS1 80,842 2,059 20,337 0,000

MBS2 -99,563 0178 -14,870 0,000

MBT -5,625 0210 -4,385 0,000

MBM -3,935 -2,610 0,010

El coeficiente no estandarizado B resulta po-
sitivo para la variable MBS1 y negativo para las
restantes. El cambio de signo puede indicar un
alto grado de asociacién entre alguna de las va-
riables independientes. Su interpretacién debe
tomarse con cautela ya que el valor de cada uno
se ajusta teniendo en cuenta la presencia del res-
to de las variables.

Sin embargo, es claro lo que evidencia el re-
sultado del coeficiente estandarizado Beta que
es comparable entre si y proporciona una idea
sobre la importancia relativa de cada una de las
variables independientes en la ecuacién. En este
caso la variable de mayor peso en la ecuacién es
MBS, le siguen MBS2, MBM y MBT. Es impor-
tante aclarar que los resultados de este coeficien-
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te deben interpretarse en valores absolutos. Se
advierte ademads que la variable MBS1 conside-
rada individualmente tiene mayor incidencia en
la variable dependiente que las variables MBS2
y MBT consideradas conjuntamente.

Por su parte la prueba t nos muestra qué
variables son relevantes en la ecuacién de regre-
sién. En el caso analizado, las cuatro variables
poseen coeficientes significativos distintos de 0,
por lo que todas contribuyen en parte a explicar
lo que ocurre con la variable dependiente, pero
vuelve a ser clara la mayor incidencia de la va-
riable MBS1. Esto es coherente con los resultados
de los niveles criticos Sig. que en todos los casos
resulta inferior a 0,05.
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4. CONCLUSION

El cambio en el valor de la tierra de la zona
que se denomina, el corazén de la zona pampea-
na argentina, durante la década comprendida
entre los afios 2005-2014, depende de la renta-
bilidad generada por el recurso. Si bien dicha
rentabilidad puede analizarse a partir de dos
destinos alternativos, cesién en arrendamiento y
produccién de granos, los resultados obtenidos
demuestran que es este tltimo el que incide en
la variable dependiente.

Ademds, la produccién de granos ha sido
analizada a partir de los margenes brutos de los
cultivos mds importantes de la regién. Tanto la
produccién de soja de primera, soja de segunda,
maiz y trigo contribuyen a explicar el precio de
la tierra, pero los resultados demuestran que la
soja de primera, es la variable de mayor inciden-
cia sobre el mismo.

Este estudio contribuye a la revisién de la li-
teratura en dos aspectos. En primer término al
utilizar una alternativa diferente para la deter-
minacién de la rentabilidad de la tierra obtenida
a partir de la contabilidad de gestién, como es el
margen bruto. En segundo término porque ex-
tiende los andlisis realizados sobre el tema, por
otros autores, a Argentina.

Finalmente, se considera que existe al menos
una limitacién. Si bien el délar constituye una
moneda de uso generalizado para todas las ope-
raciones relacionadas con la actividad agrope-
cuaria en Argentina, no constituye la moneda de
curso legal en el paifs. La conversién a pesos ar-
gentinos de cada una de las variables utilizadas
en este estudio genera diferencias en los resulta-
dos, que no son atribuibles al andlisis realizado
sino a cuestiones de politica econémica nacional.
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