
(551) Economía (IGLESIAS)

Ahorro y formación de capital. El equilibrio de la economía cerrada: S = I

Lecturas

● Bernanke y Frank. Cap. 22
● Bernanke y Abel. Cap. 4

Los problemas 1 y 2 los principales determinantes del ahorro privado y la riqueza, desde el
punto de vista microeconómico.

Problema 1
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a) Patrimonio Neto (PN) = Activo – Pasivo = $2100 - $400 = $1700
b) PN – perdida de capital = $1700 - $400 = $1300
c) PN = $2100 – $250 = $1850
d) PN = $300 + $200 + $400 + $1050 - $250 = $1.700

Notar en b) la riqueza puede caer por cambios en el valor de los activos. En c) el PN aumenta
porque se cancela deuda con ahorro (ingreso no consumido). En e) el PN no cambia, porque se
cancela deuda con activo (riqueza).

Problema 2

El problema requiere calcular el saldo en cada tipo de cuenta al año 5, que denominaremos $Año
5 y la suma que se retira.

Cuenta IRA: se deposita $10 mil, que capitalizan al 5%. $Año5 = $12.763, retira $8.934 (30%
menos)
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Cuenta común: se deposita $7 mil (30% menos), que capitalizan al 3,5% (la tasa de interés
después de impuestos). $Año5= $8.314, que es la suma retirada. La fórmula de la tasa interés
después de impuestos es: i – t x i, o lo que es lo mismo, (1-t)*i.

Resultados:

A) IRA es mejor estrategia: $620 más.

B) 1. El IRA aumenta la tasa de ahorro, si las familias son sensibles a la tasa de interés.

B) 2. La imposibilidad de retirar los fondos hasta el año 5, para obtener $620 más al año 5, puede
hacer que las familias prefieran la cuenta común, para poder gastar antes, por cuestiones de falta
de autocontrol o efectos demostración.
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Los problemas 3 y 4 y 6 ilustran los principales determinantes de la inversión en bienes de capital,

infraestructura productiva y vivienda, que son las principales componentes de la inversión, desde el punto

de vista microeconómico

Problema 3

.

Se trata de comparar en términos financieros dos proyectos viables alternativos: dedicarse
profesionalmente a cortar césped (emprendimiento productivo) vs. trabajar de otra cosa, aplicando la regla
costo vs. beneficio al emprendimiento en estudio.
Datos: ingresos proyecto cortar césped: $6.000 * (1-0,20)= $4.800. Ingresos proyecto alternativo “otro
trabajo”: $4.400.
Calculo el VPMK de la cortadora, que es $400 (lo que la cortadora “adiciona” a los ingresos de Lorenzo.
Calculo el costo del capital: (acá la depreciación es 0). Es $240𝑢𝑐 = 𝑟 + 𝑑( )𝑝𝑘;
Aplico la regla: : $400 $240???. Sí.𝑉𝑃𝑀𝐾 ≥ 𝑢𝑐 ≥
Lorenzo compra la cortadora.

a) Si r=12%, el nuevo cálculo arroja que el monto de intereses a pagar por el préstamo= $480, superior al
VPMK = $400, y el proyecto no se hace.

b) Si el precio de la cortadora sube a $7.000, el monto de intereses será $420, mayor que VPMK = $400, y
el proyecto no se hace.

c) Si los impuestos suben al 25%, sus ingresos después de impuestos se reducirán a $4500 y el VPMK se
reducirá a $100, valor menor que $240 de intereses a pagar. El proyecto no se hace
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d) Si la eficiencia de la cortadora resulta menor y sus ingresos se reducen en $500, le quedarán $4.400
después de impuestos y el VPMK cae a 0, valor menor que los $240 de intereses a pagar. proyecto no se
hace

Si el valor de reventa de la cortadora cae a $3800, tenemos una tasa de depreciación de 5%. El costo de uso
será: (0,06+0,05)*$4.000 =$440, mayor que el VPMK=$400 y el proyecto no se hace. Nótese que vendiendo
la cortadora no paga el capital tomado a préstamo.

IMPORTANTE. SI LORENZO USA SUS AHORROS, las decisiones no cambian en ningún caso. Debe asumirse
que LORENZO estaba ganando unos intereses por sus ahorros similares a los que debe pagar si utiliza un
préstamo. O sea que a sus ingresos de $4400 habría que sumarle los $240 de intereses que ganaba, por
ahorros equivalentes al valor de la cortadora. El costo del capital sería 0, pero su ingreso proyecto
alternativo sería mayor $4640. El VPMK sería $4800-$4640= $160, mayor que el costo del capital que sería
0 y cortar césped conviene.

Problema 4

a) Gastos mensuales casa comprada: 0,06* $200.000+0,04*$200.000 = $20.000/12 = $1.667 ≥ $1.500, no

compran.

b) Si alquilan a $2.000, compran, porque cubren los gastos de $ 1.667.

c) Con r = 4%, los gastos mensuales de comprar se reducen a $1.333 y compran

d) Si la casa vale $150.000, los gastos mensuales de comprar se reducen a $1.250 y compran.

e) Porque aumenta el costo de oportunidad de la inversión para los hogares y optan por alquilar.

Notar: bajos alquileres y altas tasas de interés, desincentivan la inversión en vivienda

Problema 6
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a) Producto marginal del K, decreciente. Cada sala construida adiciona menos ingresos.

b) El costo (de uso) del capital (una sala) es 0,055*1 millón = $55 mil. Ver tabla: VPMg (sala 3) =$60 mil y VPMg

(sala 4)= $50 mil. Por tanto, construye 3 salas, donde el VPMg supera el costo de uso del K.

c) El costo (de uso) del capital (una sala) sube a $75 mil (0,075*1 millón), por tanto sólo se construye 1 sala,

cuyo VPMg es $80 mil.

d) El costo de uso del capital (una sala) sube a $100 mil (0,01*1 millón), por tanto no se construye ninguna sala.

e) Planteo la regla de decisión: VPMgK (sala 5) ≥ uc, es decir: $40.000≥ 0,055*x, donde x es el costo de la

construcción y resuelvo. X deberá ser menor o igual que $40.000/0,055 = $727.272.

Reflexionar: qué pasaría con un aumento de la inflación? Difieren los resultados si el proyecto se afronta con fondos

propios o del banco? Qué pasaría si su estimación de demanda está errada: cae el número de asistentes y/o cae el

precio?

El problema 5, entrena la comprensión de cómo se contabiliza el ahorro, según las cuentas nacionales

Problema 5
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El problema 7, es la aplicación del modelo de oferta y demanda, al mercado de fondos prestables, genéricamente

conocido como “mercado financiero”, que es la contrapartida del mercado de bienes, porque los fondos prestables

(ahorro) están constituidos por los ingresos ahorrados (ie. no gastados en consumo privado o público). En algunos

casos puede haber también ahorro de las empresas (ver ByF cap. 22).

Variables endógenas: r, S privado (Y-T-C), I.

Variables exógenas: S público (T-G), productividad del K, Y (ingreso).

Problema 7

a) Desplaza I a la derecha. Exceso de demanda. Sube r, sube I=S
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b) Desplaza S a la izquierda. Exceso de demanda. Sube r, cae I=S

c) Idem a)

d) Desplaza I a la izquierda. Exceso de oferta. Baja r, baja I=S

e) Desplaza S a la derecha. Exceso de oferta. Baja r, sube I=S

f) Idem d)

9


