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La despesa pública crea riquesa financera neta per al sector privat 

 

Sector privat no bancari  Sector privat bancari  Govern  Banc Central 

1.Pagament   d’imposts             

Dipòsits 4  Imposts 4  Reserves 4  Dipòsits 4  Imposts 4     
Reserves 

bancs  4 

       
Reserves 

4 
   

Reserves 

govern  4 

2. Venda   de lletres             

    Lletres  6 
Dipòsits 

govern  6 

Dipòsits 

a bancs  6 
Lletres  6     

3. Dipòsits   a reserves             

    Reserves 6 
Dipòsits 

govern 6 

Dipòsits 

a bancs 6 
   

Reserves 

bancs  6 

       
Reserves  6 

    Reserves 

govern  6 

4. Despesa   pública             

Béns 10 
     

Béns  10 
    Reserves 

bancs   10 

Dipòsits 10 
 

Reserves 10  Dipòsits 10  Reserves10 
    Reserves 

govern 10 

               

Sector privat  Govern     

Dipòsits  6    Lletres  6  Dipòsits  6    Lletres  6     

Acumulació neta d’actius financers  	6 
Desacumulació neta 

d’actius financers  	6 

   

 

Conclusions 

 El pagament d’imposts destrueix diner bancari. 

 La despesa pública crea diner bancari.  

 La despesa pública crea reserves per al sector bancari. 

 La despesa pública finançada amb deute públic crea riquesa financera neta per al sector 

privat. 

 Igual que  la  concessió d’un préstec a un particular,  la  compra de  lletres al govern pel 

sector bancari crea diner bancari: el sector bancari registra un actiu financer (el préstec a 

particular o a govern)  i simultàniament genera en el  seu passiu un dipòsit bancari. La 

diferència és que el préstec al govern és un actiu negociable (hi ha un mercat secundari). 

 Es pot dir que el deute crea una càrrega per al futur si es pot vendre en tot moment? 
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 I si algun estranger (particular, inversor, banc, govern) hagués comprat les lletres? 

 

Suposem que l’inversor estranger demana un préstec a un banc domèstic per a finançar la compra 

de  lletres.  A  continuació,  l’inversor  compra  les  lletres.  En  aquest  cas,  l’etapa  2  s’hauria  de 

reemplaçar per les dues següents etapes. 

 

Etapa 2a. L’estranger demana un préstec al sector bancari domèstic per l’import de les lletres 

Sector exterior  Sector privat bancari  Govern  Banc Central 

Dipòsits 

6	

Préstecs 

6 

Préstecs a 

estrangers 

6 

Dipòsits 

d’estrangers 

6 

       

 

Etapa 2b. Amb el dipòsit corresponent al préstec, l’estranger compra les lletres 

Sector exterior  Sector privat bancari  Govern  Banc Central 

Dipòsits 

6	
   

Dipòsits 

d’estrangers 

6 

Dipòsits 

a bancs  6 
Lletres  6     

Lletres  6     
Dipòsits 

govern  6 
       

Resultat agregat 

  Sector privat  Govern     

 

  Préstecs a 

estrangers 

6 

 

 

Lletres  6 

   

 
Acumulació neta d’actius 

financers  	6 

Desacumulació neta 

d’actius financers  	6 

   

 

Si  es  compara  l’etapa  2 del  cas  inicial  amb  el  resultat net de  les dues noves  subetapes,  l’única 

diferència és que les lletres abans estaven en mans del sector privat bancari i ara estan en mans del 

sector exterior. Les etapes 3 i 4 serien iguals. 

 

Representa  encara  la despesa pública amb venda de  lletres  riquesa  financera neta per al  sector 

privat domèstic? No directament, però sí indirecta. Si la compra de lletres la fa el sector exterior a 

crèdit,  el  saldo del  sector  exterior no  varia:  6 unitats més de passiu  (el préstec degut  al  sector 

bancari d’un altre país) i 6 unitats més d’actiu (el dret a rebre un pagament del govern d’un altre 

país).   Amb  tot,  el  sector privat  continua  tenint acumulació neta d’actius  financers:  els dipòsits 

addicionals en l’actiu del sector no bancari es cancel∙len amb els dipòsits addicionals en el passiu 

del sector bancari, però el sector privat encara incrementa la seva riquesa financera neta en  les 6 

unitats dels préstecs que el sector bancari ha fet al sector exterior. 
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Així, el deute públic crea riquesa financera neta en el sector privat domèstic  ja sigui directament 

(si el propi sector compra el deute) o indirecta (si el sector privat finança la compra del deute per 

estrangers).  I, pel que  fa a dipòsits, el  sector privat no bancari manté  l’increment de 6 en diner 

bancari. Per tant, la compra de lletres a crèdit d’un estranger equival a la compra d’un banc. 

 

 

 I si algun nacional hagués comprat les lletres sense demanar un préstec? 

 

Suposem que un particular (inversor domèstic, empresa) compra les lletres i paga amb un dipòsit 

que ja té (per tant, disposa de l’import de la compra de la lletra i no cal que demani cap préstec).  

 

Aquest cas s’ajustaria a la visió convencional, ortodoxa: les lletres emeses pel govern retiren diner 

del  sector privat.  Seria  com  el pagament d’imposts de  l’etapa  1:  la  compra de  lletres destrueix 

diner. El sector privat canvia diner per lletres i, en termes nets, no es crearia riquesa financera neta 

per al sector privat. 

 

Etapa 2’. Un nacional compra les lletres sense endeutar‐se 

Sector privat no bancari  Sector privat bancari  Govern  Banc Central 

Lletres 

6	
   

Dipòsits 

6 

Dipòsits 

a bancs  6 

Lletres 

6	
   

Dipòsits 

6 
   

Dipòsits 

govern 

6 

       

 

Les etapes 3 i 4 serien com les del primer cas, de compra de lletres pels bancs. El resultat agregat 

seria lleugerament diferent: el sector privat guanya dipòsits per valor de 10 després de la compra 

del govern, però se n’ha deixat pel camí dipòsits també per valor de 10 (4 pel pagament d’imposts, 

6 per la compra de lletres). Malgrat tot, el sector privat continua acumulant actius financers nets. 

 

Sector privat  Govern     

Lletres  6          Lletres  6     

Acumulació neta d’actius financers  	6 
Desacumulació neta 

d’actius financers  	6 
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