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Uvod
Denar je povsod okoli nas. Obkroženi smo z njim in vdira v vse pore naše-
ga življenja. Kljub temu se ponavadi ne sprašujemo o njegovi zgodovini in 
še manj o njegovi naravi. Zdi se nam nekako samoumeven. Zdi se nam, da 
vemo, kako nastaja in od kod prihaja. Pa vendar v resnici ni tako.

Finančna kriza 2007–09, katere posledice se bodo čutile še leta, nam je 
kot vsaka druga ponudila možnost, da o tej temi izvemo več. Pravzaprav 
precej več, kajti zgodba o nastanku denarja, njegovem razvoju, oblikovanju 
današnjega sistema, njegovem upravljanju in manipulaciji ni tako enostav-
na in v ozadju vključuje mnoge nepoznane igralce ter interese moči.

Čeprav odkriva specifična zgodovinska (in današnja) dejstva, namen te 
knjige ni širjenje kakršnihkoli teorij zarot. Knjigi so bliže ugotovitve ame-
riškega ekonomista Johna Kennetha Galbraitha (1908–2006), da je na 
področju monetarnega sistema moč najti obilico ‘nedolžnih prevar’, to je 
prikladnih intelektualnih neresnic in nerazumevanja njegovega delovanja. 
Te prevare so nedolžne zato, ker so legalne in nimajo določenega krivca, 
njihovi protagonisti (od akademskega sveta do bančništva in politike) pa 
vanje resnično verjamejo, brez občutkov krivde ali odgovornosti. Toda v 
resnici pravilno delovanje monetarnega sistema razume zelo malo ljudi.

Rdeča nit knjige je realno vprašanje moči izdajanja in usmerjanja 
denarja ter praktičnih implikacij in posledic tega. Glavno vprašanje knji-
ge je sledeče: 

Je od vseh možnih načinov ustvarjanja novega denarja in usmerja-
nja njegove kupne moči sistem, ki ga imamo danes, resnično najboljši?

Vprašanje je na mestu, kajti monetarni sistem je eden izmed najpo-
membnejših temeljev ekonomije. Pravzaprav ni pomembno, kateri poli-
tični sistem je vpeljan v državi in katera je prevladujoča ekonomska 
doktrina. V vsakem primeru država za svoj obstoj, delovanje in neodvi-
snost potrebuje zadostno količino denarja. Enako velja za ekonomijo: 
obstaja lahko vse, od poslovne ideje do surovin in izdelanega marketinga, 
toda, če ni zadosti kapitala, se gospodarstvo bolj ali manj ustavi.

Namen knjige je predstaviti zgodovinsko ozadje, ki je pripeljalo do 
oblikovanja današnjega sistema, natančno opisati njegovo delovanje, opo-
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zoriti na njegove bistvene napake ter ponuditi predloge za temeljito refor-
mo. Knjiga je zato razdeljena na tri dele. 

Prvi del seže nazaj v zgodovino (predvsem monetarnih sistemov na 
Zahodu) in se vrti okoli vprašanja definicije in narave denarja ter stalnega 
izmenjavanja med zasebno in javno izdajo denarja. Drugi se ukvarja z 
opisovanjem delovanja trenutnega sistema, pri čemer se ne ukvarja z opi-
sovanjem vsakodnevnega delovanja borz in denarnih trgov niti se ne 
ukvarja z ekonomskimi matematičnimi enačbami. Čeprav ponuja kritiko 
neoklasičnega ekonomskega modela, ne zagovarja nobene specifične eko-
nomske teorije. Prav tako ni kritika kapitalizma in ne zagovarja nobene 
določene politične ureditve. V skladu z osrednjo temo opisuje, kako 
denar nastaja in kako se razširja, na kar prav tako navezuje vprašanje 
regulacij. Poleg tega ponuja natančen opis poteka in razlogov za finančno 
krizo 2007–09 ter evropsko dolžniško krizo. Je še najbolj tehničen in zato 
morda malce suhoparen, pa vendar nujen pri ustvarjanju celotne slike. 
Najpomembnejši del drugega dela je vsekakor opis britanskega finančne-
ga sistema, saj opisuje vzorec, ki se bolj ali manj na enak način pojavlja 
povsod po svetu. Manj zahtevni bralci lahko po tem poglavju preskočijo 
na poglavje o mednarodnih finančnih institucijah. Namen naknadnih 
poglavij o centralnih bankah je jasno pokazati, da večina centralnih bank 
deluje na bolj ali manj enak način. Zadnji del knjige pa se osredotoči na 
nujne reforme v okviru obstoječega sistema ter na različne predloge za 
reformo monetarnega sistema v samih temeljih skupaj s kritiko le-teh. 

Vsi trije deli so med seboj povezani in prepleteni, pa vendar knjiga 
ponuja bralcu možnost, da se jih loti neodvisno, v skladu z osebnim zani-
manjem. Kljub temu pa bralcem priporočam, da za celovito razumevanje 
monetarnega sistema začnejo z zgodovino in nato preidejo k današnjemu 
dogajanju. Tistim, ki je tematika nova, bo knjiga sprva morda malo težje 
branje. Bralcem bo zato verjetno v pomoč slovar bistvenih pojmov in 
izrazov v Dodatku 1. Čeprav se tekst spušča v precejšnje zgodovinske 
podrobnosti, pa je potrebno opozoriti, da je tudi ta opis posplošen. 
Monetarna zgodovina je seveda bolj podrobna, kot jo prikazuje knjiga.

Knjiga bo poskušala pokazati, da:
• je vprašanje denarja in njegovega nastajanja v splošnem slabo razum­

ljeno; 
• je denar pomembna aktivna komponenta gospodarstva;
• obstajajo boljše alternative obstoječemu monetarnemu sistemu.

Knjiga je sestavljena iz povzetkov in prevodov različnih knjig, publikacij, 
člankov in drugih virov. Viri teksta so navedeni s številko (npr. 15.)) ob avtor-
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jih oz. naslovih del ali ob koncu stavkov oz. odstavkov. Citati so povečini 
napisani v slovenskem jeziku, nekatere pa sem pustil v angleščini zaradi 
večjega in bolj natančnega poudarjanja vsebine. Določeni izrazi so označeni 
z zvezdico* oz. bodalom†, kar pomeni, da je izraz dodatno razložen na dnu 
tekoče oz. naslednje strani. K tekstu so bistveno prispevali naslednji viri:

zgodovinski del temelji na poglobljenem opisu monetarne zgodovine ••
Stephena Zarlenge: The Lost science of money in na delu L. Randall 
Wraya: Understanding modern money;
opis britanskega centralnobančnega sistema je vzet iz študije Ryan-••
Collins et el.: Where does money come from?;
gradivo za opis delovanja ostalih centralnobančnih sistemov so ••
ponudile naslednje knjige in publikacije:

- Emanuel Apel: Central banking systems compared;
- ECB: The Eurosystem, The US Federal Reserve and The Bank of 

Japan – Similarities and differences;
- ECB: The Monetary policy of ECB;
- Atsushi Miyanoya: A Guide to Bank of Japan‘s market operations;

opis situacije v Sloveniji temelji na publikaciji Svetovne banke: •• Slo-
venia – From Yugoslavia to European Union ter na Zakonih o Banki 
Slovenije;
informacije o mednarodnih finančnih institucijah so prispevale nji-••
hove spletne strani in Axel Dreher: The development and implemen-
tation of IMF and World bank conditionality;
vpogled v konflikte znotraj ekonomske znanosti ponujata Joseph ••
Stiglitz: Freefall in Steve Keen: Debunking economics;
opis razlogov za nedavni krizi, njun potek ter odzive nanju ponuja ••
delo Nouriela Roubinija in Stephena Mihma: Crisis economics, sple-
tni članki ter dokumenta:

- European Financial Stability Facility (EFSF);
- Treaty establishing European Stability Mechanism (ESM);

reforme v okviru trenutnega sistema ponudita že omenjena Roubini ••
in Mihm ter Joseph Stiglitz et al.: The Stiglitz report;
del o lokalnih valutah se naslanja na knjigi Ellen H. Brown: •• Web of 
debt in Bernard Lietaer: The Future of money;
razdelek o sodobni monetarni teoriji sloni na publikacijah Pavline R. ••
Tcherneve: Chartalism and tax-driven approach to money in Warrena 
Moslerja: Proposals for the Treasury, the Federal Reserve, the FDIC and 
the banking system;
poglavje o monetarnem sistemu izdajanja denarja brez dolga temelji •• na 
publikaciji Jamesa Robertsona in Josepha Huberja: Creating new money.
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Tekst je skozi različne faze nastajal dve leti in pol. Prve različice so bile 
prosto na voljo na internetu; morda ste katero od njih tudi brali. Ta ver-
zija v smislu celovitosti, preglednosti in količine informacij predstavlja 
precejšen odmik od prejšnjih. Kljub temu bralce pozivam, naj sami 
neodvisno preverijo informacije, navedene v knjigi.

Ne domišljam si, da knjiga odgovarja resnično na vsa vprašanja, ki jih 
poraja monetarni sistem, upam pa, da mi je uspelo sestaviti dovolj jasen 
in pregleden tekst, ki bo razjasnil mnoge dvome in nejasnosti, povezane z 
njegovim delovanjem. Upam, da bo postavil soliden temelj za razumeva-
nje današnjega monetarnega sistema in za nadaljnje raziskovanje tega 
področja ter ponudil vpogled v možno prihodnost. Upam, da bo razširil 
pogled na sistem, katerega del smo vsi.

– Aleš Praprotnik, julij 2012

www.izvor-denarja.si
izvor.denarja@gmail.com
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1. Izvor denarja 

 »Denar ne more obstajati brez moči in avtoritete.« 1.)

– John Henry

»Dolgoročno gledano, kdorkoli nadzira monetarni sistem, nadzira narod.«2.)

– Stephen Zarlenga

Začetki monetarnega sistema so zaviti v negotovost. Na voljo je malo zgo-
dovinskih podatkov. Preden se lotimo raziskovanja monetarne zgodovine, 
je potrebno omeniti, da obstajata dva različna raziskovalna pristopa.

Prvi, med ekonomisti splošno sprejeti pristop, sloni na trditvi, da se je 
denar spontano pojavil kot medij izmenjave v trgovini. Po tem scenariju so 
se dobrine v pred monetarni dobi izmenjavale v smislu blago za blago (bla-
govna menjava). Potreba po denarju naj bi se pojavila, ker blago po vredno-
sti ni bilo vedno med seboj enakovredno in ker trgovci niso vedno želeli 
zamenjati določenega blaga ob določenem času. Tako naj bi se nekatere 
dobrine zaradi svojih lastnosti – velika vrednost na enoto, prenosljivost, 
možnost delitve, konsistentnost vsebine – vedno bolj pogosto uporabljale 
kot medij v trgovanju in končno naj bi se tako razvile v denar. Podjetni 
posamezniki naj bi torej iskali načine, kako zmanjšati stroške trgovanja. Ta 
teorija razume denar kot nevtralen; je tančica, ki ovija trgovino. Kot pre-
prost medij izmenjave omogoča, da trgovina lažje teče. Vrednost denarju 
daje vsebnost določene kovine; denar je blago (zato to teorijo imenujejo 
tudi ‘metalizem’). Denar naj bi se torej pojavil v zasebnem sektorju. 

To teorijo je razvil John Law (več o njem na strani 60) v svoji knjigi 
Money and trade considered, kasneje pa sta jo prevzela Adam Smith (str. 58 
in 59) in Carl Menger (ustanovitelj Avstrijske ekonomske šole – str. 215).

Drugi pristop je diametralno nasproten prvemu. T. i. čartalizem 
(‘Chartalism’, po lat. ‘charta’ = karta oz. žeton) zagovarja tezo, da je denar 
uvedla določena javna avtoriteta za uzakonjenje socialnih dolžniških obliga-
cij, zato je denar v prvi vrsti obračunska enota (‘unit of account’)*. Denar 
naj bi torej izhajal iz javne avtoritete (kakorkoli je že ta definirana). Njegovo 

*Denar opravlja več funkcij: je medij izmenjave (‘medium of exchange’), obračunska 
enota (‘unit of account’), hranilec vrednosti (‘store of value’) in merilo vrednosti 
(‘measure of value’).


