Domanda Aggregata Di Investimenti

Argomenti da Trattare
1. TEORIA STATICA DELLA DOMANDA DI INVESTIMENTO

· Determinazione del valore attuale di un investimento

· Investimento e tasso di interesse

· Efficienza marginale del capitale

2. TEORIA DINAMICA DELLA DOMANDA DI INVESTIMENTO

· Teoria dell’acceleratore

· Analisi neoclassica degli investimenti

· Investimenti ed utili non distribuiti

IL VALORE DI UN’ATTIVITA’

L’essenza delle decisioni di investimento consiste nella determinazione di quanto è opportuno ‘pagare’ nel presente al fine di ottenere un certo reddito nel futuro

Una somma di denaro (S0) investita per t anni avrà un valore finale di:


St = S0 (1+i)n

Quindi, il valore attuale di una somma di denaro (S0) esigibile dopo t anni sarà:


S0 = St/(1+i)n
( Condizioni di incertezza nella valutazione dell’investimento:

· il valore del reddito atteso può essere soggetta a valutazioni di carattere speculativo;

· movimenti inflazionistici del livello dei prezzi;

· entità dei futuri flussi di reddito per ogni periodo di vita dell’investimento

( Calcolo del valore attuale di un investimento:

V = Y1/(1+i) + Y2/(1+i)2 + Y3/(1+i)3 + … + Yn/(1+i)n + Jn/(1+i)n 

dove
Yi = reddito netto (i=1,2,…,n)



i = tasso di interesse 



n = vita dell’investimento



Jn = valore di smobilizzo

CARATTERISTICHE DI V

( I flussi di reddito (Y) più lontani nel tempo esercitano un minore impatto relativo sulla determinazione del valore di V e, quindi, sulla decisione finale di investimento:

Es.


V = 100/(1+0,1) + 100/(1+0,1)2 +  100/(1+0,1)3 + 100/(1+0,1)4 +


       + 100/(1+0,1)5 + 50/(1+0,1)5 


  = 90,909 + 82,645 + 75,131 + 68,301 + 62,093 + 31,046 


  = 410,125

( Una diminuzione del tasso di interesse (i) accresce il valore di V. Più bassi valori del tasso di interesse incentiveranno la preferenza verso progetti di investimento di lungo periodo. Viceversa per più alti valori del tasso di interesse:

Es. 

V = 100/(1+0,05) + 100/(1+0,05)2 +  100/(1+0,05)3 +100/(1+0,05)4 +


       + 100/(1+0,05)5 + 50/(1+0,05)5



= 95,238 + 90,703 + 86,386 + 82,270 + 78.352 + 39,176


= 472,125

CHE COSA DETERMINA IL VALORE ATTUALE

DI UN INVESTIMENTO?

Valore Attuale di

 un investimento
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                                                                                      Stock di Attività

( Relazione inversa tra il valore attuale di una attività e lo stock esistente di tale attività 

LA DECISIONE DI INVESTIMENTO
( Per investimento si intende la creazione di nuove attività prodotte dall’industria di beni capitali. La sostituzione di attività già esistenti non è considerata investimento

( Sarà conveniente investire se:


Prezzo di Domanda (V)  >  Prezzo di Offerta (X)

dove:

V = valore attuale

X = il costo che l’industria dei beni capitali deve affrontare per produrre una unità addizionale dell’attività  
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K* ( domanda di investimento = 0

O K* ( domanda netta di investimenti positiva

K* ( ( disincentivo ad investire

DOMANDA DI INVESTIMENTI 

E TASSO DI INTERESSE
     V & X
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( La diminuzione del livello del tasso di interesse produce due effetti: 

1. ( i  (  ( V  (  ( Prezzo di domanda

2. ( i  (  ( X  (  ( Prezzo di offerta

EFFICIENZA MARGINALE 

DEL CAPITALE

( L’efficienza marginale del capitale (r) è il tasso di rendimento che eguaglia il flusso atteso dei redditi netti che deriva dall’attività di investimento al prezzo di offerta dell’attività:

X = Y1/(1+r) + Y2/(1+r)2 + Y3/(1+r)3 + … + Yn/(1+r)n + Jn/(1+r)n 

dove
Yi = reddito netto (i=1,2,…,n)



r = tasso di rendimento



n = vita dell’investimento



Jn = valore di smobilizzo

Es.


1000 = 1300/(1+r)

dove 1000 è il prezzo di offerta

r = 0,3
per realizzare 1300 abbiamo bisogno di un tasso di rendimento del 30% 
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Solo se il MEC > i l’investimento verrà realizzato 

TEORIA DELL’ACCELERATORE

( La teoria dell’acceleratore mette in relazione la variazione della spesa per investimenti con variazioni del livello del prodotto


It = ( (St – St-1)  

dove: 
I = investimento netto



S = domanda finale

Assumendo che  S(Y in modo che dS/dY > 0, possiamo scrivere:


It = ( (Yt – Yt-1)

dove:
Y = reddito nazionale



(, ( = coefficienti di accelerazione

( Equazione dell’acceleratore modificata tenendo conto della capacità produttiva inutilizzata:


It = ( (Yt – Yt-1) - (kt
dove kt è lo stock di capitale non utilizzato

TEORIA DELL’ACCELERATORE

FLESSIBILE

(La teoria dell’acceleratore flessibile tiene conto dei ritardi temporali del processo di aggiustamento verso lo stock di capitale ottimale

It = ( (K* – Kt-1)

dove:
K* = (Y
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ANALISI NEOCLASSICA 

DEGLI INVESTIMENTI

( Sarà conveniente investire (aumentare lo stock di capitale) se:


BMK > CMK
 Costo del 

 Capitale
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( Rendimenti decrescenti del capitale


R = Costo del capitale


K* = Stock ottimale del capitale

K* cresce al variare del prezzo degli altri fattori produttivi

VALORE DEI PREZZI RELATIVI
( Nella teoria neoclassica degli investimenti il costo del capitale è preso in considerazione al costo degli altri fattori produttivi

    Output
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                             N(                    N                                               Lavoro

K = funzione di produzione associata allo stock di capitale iniziale esistente

N = ammontare di lavoro richiesto per produrre Y*

Y* = livello di prodotto totale (output) desiderato

( Lo spostamento da K a K( è determinato da un aumento del prezzo del lavoro (salario W). Se il prezzo relativo del fattore lavoro aumenta, il beneficio marginale del capitale cresce e aumenterà lo stock di capitale ottimale


 BMK = (N – N()W 

INVESTIMENTI, PROFITTO E 

UTILI NON DISTRIBUITI

Una impresa può finanziare nuovi investimenti in tre modi:

1. utilizzando gli utili non distribuiti (capitale interno)

2. attraverso il debito (capitale esterno)

3. emissione di nuove azioni (capitale esterno)
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( Utili non distribuiti = profitti netti – imposte dirette – dividendi azionisti 

( Implicazioni di politica economica:  


riduzione di imposte sugli utili non distribuiti o politiche di incentivazione degli ammortamenti hanno un impatto sul volume degli investimenti

