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Introduzione

L’euro digitale rappresenta sicu-
ramente una questione di forte at-
tualità, che stimola la discussione in 
molteplici sedi e coinvolge, per ra-
gioni tematiche e risvolti applicativi, 
una serie di attori tra cui le autorità 
di vigilanza del sistema "nanziario, le 
istituzioni politiche, il mondo acca-
demico, rappresentanti del settore dei 
servizi "nanziari, "no a imprenditori 
e consumatori. Nonostante il proget-
to di sviluppo dell’euro digitale sia ad 
oggi in una fase piuttosto avanzata, 
il tema è tutt’ora circondato da una 
serie di interrogativi relativi alle ca-
ratteristiche di funzionamento, alle 
"nalità dello strumento, alle fasi e ai 

tempi di sviluppo, ed in"ne agli im-
patti dell’introduzione sul sistema "-
nanziario nel suo complesso. 

L’obiettivo di questo articolo con-
siste nel cercare di riassumere breve-
mente questi interrogativi, discuterne 
e stimolare la ri$essione sull’argomen-
to. L’articolo procede come segue: in 
un primo paragrafo verranno presen-
tate le principali caratteristiche e le 
modalità di funzionamento dell’euro 
digitale; in un secondo paragrafo, 
verranno descritte le fasi di sviluppo 
del relativo progetto; in"ne, in un 
terzo paragrafo, verranno discusse le 
possibili conseguenze relative all’in-
troduzione di questo strumento.

EURO DIGITALE:  
CARATTERISTICHE,  

PROSPETTIVE  
E CONSEGUENZE

EDOARDO LANCIANO∗
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1. Caratteristiche

I primi punti che certamente ne-
cessitano di una maggiore chiarezza 
di!usa si riferiscono alle caratteristi-
che principali dell’euro digitale. Che 
cos’è l’euro digitale? Come funziona, 
e a cosa serve? L’euro digitale consiste 
essenzialmente in una versione digi-
tale dell’euro contante, utilizzabile da 
parte di cittadini e imprese per pa-
gamenti al dettaglio nei paesi dell’a-
rea euro (European Central Bank, 
2020). Si a%ancherebbe quindi ad 
altre soluzioni di pagamento, senza la 
presunzione di sostituirle (Lovascio, 
2022). Emerge innanzitutto una pri-
ma sostanziale di!erenza tra l’euro 
digitale, concepito come strumento 
di pagamento, e le altre criptovalu-
te, che invece hanno sì funzione di 
pagamento ma sono, sicuramente, 
maggiormente considerate come 
strumenti di investimento. 

L’euro digitale viene emesso 
dall’Eurosistema, costituito dalla 
Banca Centrale Europea (BCE) e 
dalle banche centrali nazionali dei 
paesi dell’area dell’euro. Rientra per-
tanto tra le valute così de"nite come 
Central Bank Digital Currencies 

(CBDC). Pertanto, essendo emesso 
da una banca centrale, l’euro digitale 
gode di una totale garanzia da par-
te di questa e quindi della "ducia e 
della stabilità della moneta legale, a 
di!erenza delle altre criptovalute che 
sono di natura privata.  

Per quanto riguarda il funzio-
namento, l’euro digitale mantiene 
alcune caratteristiche della moneta 
contante, come le funzioni di pa-
gamento, riserva di valore e unità 
di conto, la possibilità di utilizzo in 
modalità o&ine, o l’obbligo di accet-
tazione. E’ pensato inoltre per essere 
utilizzato in maniera semplice e fa-
cilmente accessibile, tramite le appli-
cazioni di home banking, o tramite 
un’applicazione dedicata, attraverso 
pagamenti con carta o dispositivi mo-
bili. Più nello speci"co, l’euro digitale 
funzionerebbe tramite un approccio 
essenzialmente account-based (Euro-
pean Central Bank, 2020), ossia basa-
to sull’apertura di appositi portafogli 
direttamente presso l’Eurosistema o 
tramite intermediari soggetti a vigi-
lanza. Una volta costituito il portafo-
glio, sarà possibile e!ettuare ricariche 



EURO DIGITALE: CARATTERISTICHE, PROSPETTIVE E CONSEGUENZE

167RIVISTA BANCARIA - MINERVA BANCARIA N. 3 / 2025

mediante un conto bancario collegato 
oppure tramite deposito di contante. 
A questo punto sarà possibile inizia-
re ad e!ettuare pagamenti in negozi 
"sici, online o tra privati. L’euro di-
gitale, inoltre, come menzionato in 
precedenza, sarebbe utilizzabile sia in 
modalità online che o&ine. 

Un aspetto che spesso suscita di-
scussione è rappresentato dai livelli 
di privacy e anonimato che lo stru-
mento garantisce. Il discorso della 
privacy, probabilmente, costituisce 
il principale tema che mette in con-
trapposizione l’euro digitale rispetto 
al denaro contante o alle criptova-
lute di natura privata. E’ infatti opi-
nione di!usa che l’euro digitale non 
garantisca lo stesso livello di privacy 
rispetto al contante o alle altre valute 
digitali. Tuttavia, la stessa BCE tiene 
a precisare come la privacy sia una 
delle caratteristiche più importanti 
dell’euro digitale1. Questo sarebbe 
infatti progettato in modo tale da ga-
rantire un livello di'privacy superiore 
rispetto ad altri metodi di pagamento 
digitali, molto simile a quello del de-
naro contante. Nello speci"co, per i 

1  https://www.ecb.europa.eu/euro/digital_euro/faqs/html/ecb.faq_digital_euro.it.html 

pagamenti online, l’Eurosistema non 
sarebbe in grado di collegare diret-
tamente le operazioni a soggetti de-
terminati, mentre per i pagamenti in 
modalità o&ine i dati personali delle 
operazioni sarebbero noti solamente 
all’ordinante e al bene"ciario.

Nel complesso, è possibile per-
tanto a!ermare che l’euro digitale 
sia stato concepito in modo tale da 
mantenere le caratteristiche della mo-
neta legale, con vantaggi caratteristici 
delle valute digitali, ma senza i rischi 
tipici delle valute private rappresen-
tati principalmente dall’instabilità 
del valore, dall’assenza di garanzie, da 
rischi di frode o di "nanziamento di 
attività illecite. 

Un ulteriore punto di discussio-
ne, che spesso divide le opinioni di 
esperti del tema, è costituito dalle "-
nalità dell’euro digitale. Certamente, 
ad oggi, risulta complesso emettere 
un giudizio de"nitivo. Vi sono, da 
un lato, pareri che ritengono non ne-
cessario introdurre un euro digitale, 
essendoci già in circolazione mezzi di 
pagamento che garantiscono le carat-
teristiche sia della moneta legale che 
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delle valute digitali. Dall’altro lato, 
vi sono pareri che invece ritengono 
come l’introduzione dell’euro digi-
tale possa avere molteplici "nalità. 
In generale, l’obiettivo dell’introdu-
zione di questo strumento sarebbe 
quello di contribuire alla creazione 
di un sistema di pagamento europeo 
digitale più innovativo, competitivo 
e stabile (Nadotti et al., 2022), e si-
curamente di preservare la sovranità 
monetaria dell’area euro. Più nello 
speci"co, l’euro digitale, risponde-
rebbe alla domanda crescente di stru-
menti di pagamento digitali, venendo 
incontro alle preferenze nelle abitu-
dini di pagamento degli utilizzatori, 

sempre più digitalizzate; o!rirebbe 
uno strumento di pagamento dispo-
nibile a chiunque e alternativo alle 
criptovalute, con aspetti simili legati 
al funzionamento e alla privacy ma 
con i bene"ci della moneta della ban-
ca centrale; inoltre, permetterebbe 
agli intermediari "nanziari di o!rire 
nuovi servizi per i clienti, ed in"ne 
sarebbe caratterizzato da un’ulteriore 
"nalità sociale, promuovendo l’inclu-
sione "nanziaria, dando possibilità di 
accedere a questo servizio anche a co-
loro che non dispongono di un conto 
bancario o di competenze digitali o 
"nanziarie.

2. Prospettive

In questo paragrafo vengono bre-
vemente riepilogate le fasi di svilup-
po del progetto dell’euro digitale e 
illustrate le prospettive future a bre-
ve termine relative all’introduzione 
dello strumento. Un altro interroga-
tivo che di frequente, infatti, viene 
associato all’euro digitale è relativo 
ai tempi e alle fasi della sua introdu-
zione. A che punto siamo? Quando 

verrà introdotto l’euro digitale?
La scadenza per l’introduzione 

dell’euro digitale era "ssata inizial-
mente per ottobre 2025. Ad oggi, ri-
sulta di%cile immaginare un debutto 
entro pochi mesi. Tuttavia, si presu-
me che l’emissione dell’euro digitale 
possa veri"carsi entro il 2026. 

Il lancio dell’euro digitale è stato 
piani"cato secondo precise fasi che 
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includono analisi e sperimentazioni. 
Più precisamente, la prima fase di svi-
luppo del progetto (fase istruttoria), 
avviata nel 2021, è stata dedicata al 
disegno dello strumento e alla de"-
nizione delle caratteristiche tecniche. 
In seguito alla fase istruttoria, nel no-
vembre 2023, il Consiglio Direttivo 
della BCE ha avviato la fase di pre-
parazione2, tutt’oggi in corso. Questa 
fase, "nalizzata allo sviluppo e alla 
sperimentazione, ha previsto una se-
rie di test per l’implementazione e la 
continua interazione con i soggetti 
coinvolti. Questa fase ha l’obiettivo 
di creare le basi necessarie per l’emis-
sione dell’euro digitale, ossia il qua-
dro tecnico-operativo di riferimento, 
volto ad assicurare che l’euro digitale 
soddis" determinati standard di qua-
lità, sicurezza e fruibilità, la selezio-
ne dei fornitori per lo sviluppo del-

2  https://www.bancaditalia.it/focus/euro-digitale/prossimi-passi/index.html 

la piattaforma, la realizzazione delle 
infrastrutture necessarie ed in"ne la 
predisposizione della necessaria legi-
slazione. Questa fase si concluderà, 
presumibilmente, entro il 2025, do-
podiché il Consiglio Direttivo della 
BCE deciderà se passare alla fase suc-
cessiva relativa ai preparativi "nali ed 
in seguito all’emissione, la cui portata 
e durata risultano ancora da de"nire.

In merito ai soggetti coinvolti, al 
processo di sviluppo dell’euro digita-
le, guidato chiaramente dall’Eurosi-
stema, partecipano legislatori, istitu-
zioni politiche, operatori di mercato, 
organizzazioni della società civile, 
imprese del settore privato e utenti 
"nali, con cui l’Eurosistema intera-
gisce continuamente tramite incontri 
e confronti periodici, indagini, semi-
nari o altre iniziative. 

3. Conseguenze

La componente che probabilmen-
te è oggetto di maggiori discussioni 
è quella relativa alle conseguenze e 

agli impatti sui mercati "nanziari 
dell’introduzione dell’euro digita-
le. Cosa comporta l’introduzione 
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dell’euro digitale? Quali possono es-
sere gli impatti in termini di stabilità 
"nanziaria? In generale, gli annunci 
di progetti o aggiornamenti relativi 
allo sviluppo di CBDCs muovono i 
mercati "nanziari, presagendo per-
tanto un impatto rilevante della futu-
ra introduzione (Wang et al., 2022). 
L’introduzione di una CBDC può 
avere inoltre conseguenze sulla po-
litica monetaria: una valuta di corso 
legale digitale può infatti facilitare 
l’implementazione e la trasmissione 
delle decisioni di politica monetaria, 
o ra!orzare la sovranità monetaria 
disincentivando i consumatori ad 
adottare forme alternative di denaro 
(Dionysopoulos et al., 2024). 

Rispetto a queste ultime, sarebbe 
molto probabile un impatto dell’euro 
digitale sull’utilizzo delle criptovalute 
di natura privata. Pur avendo caratte-
ristiche simili in termini tecnici, l’eu-
ro digitale avrebbe, come si è detto 
in precedenza, il vantaggio di rappre-
sentare una passività dell’Eurosistema 
e pertanto di essere garantito dall’e-
mittente. Questo aspetto "duciario 
potrebbe comportare una riduzione 
nell’adozione di altre criptovalute. 
Tuttavia, questo e!etto potrebbe ri-

guardare maggiormente le cosiddette 
stablecoin, il cui valore risulta in ge-
nere tendenzialmente stabile poiché 
ancorato a valute "at, come ad esem-
pio euro e dollaro, oppure a com-
modities come l’oro. La questione 
dell’impatto sulle stablecoin si fa più 
interessante specialmente in seguito 
alle ultime elezioni americane e all’o-
rientamento dell’attuale amministra-
zione nei confronti del mondo delle 
criptovalute. Si assiste infatti ad una 
crescente di!usione delle stablecoin 
ancorate al dollaro, utilizzabili anche 
per "nanziare il debito americano e 
acquistabili anche in Europa, a cui 
l’euro digitale potrebbe porre un fre-
no. 

Non è semplice invece capire se 
l’euro digitale, con funzione essen-
zialmente di pagamento, possa ave-
re conseguenze sull’adozione delle 
altre criptovalute, caratterizzate da 
maggiore volatilità e detenute spesso 
come asset di investimento.

In termini di stabilità "nanziaria, 
una possibile conseguenza che vie-
ne spesso associata all’introduzione 
dell’euro digitale è il rischio di disin-
termediazione. Questa preoccupa-
zione sorge dal fatto che l’euro digi-
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tale potrà sostanzialmente svolgere le 
stesse funzioni dei depositi bancari, 
perciò riducendo il ricorso dei consu-
matori ai servizi o!erti dagli interme-
diari. Tuttavia, al "ne di preservare il 
ruolo delle banche e per minimizzare 
l’impatto dell’euro digitale sulle atti-
vità di intermediazione "nanziaria, la 
BCE ha posto alcune soluzioni, tra 
cui il vincolo per gli utenti di dete-
nere una quantità limitata di euro 
digitali nel proprio conto, evitando 
quindi de$ussi di depositi bancari, o 
la possibilità di collegare il portafo-
glio in euro digitali ad un conto ban-
cario che consentirebbe agli utenti di 
e!ettuare pagamenti online in euro 

3  https://www.ecb.europa.eu/euro/digital_euro/faqs/html/ecb.faq_digital_euro.it.html 
4  https://www.bancaditalia.it/focus/euro-digitale/index.html 

digitali oltre il massimale detenibile. 
Inoltre, è previsto che gli intermedia-
ri "nanziari ricoprano il ruolo di sog-
getti distributori dell’euro digitale, 
gestiscano le relazioni con la clientela, 
i pagamenti ed altri eventuali servizi 
associati, a fronte di commissioni.  

In"ne, è possibile attribuire all’eu-
ro digitale anche un potenziale im-
patto sociale in termini di inclusione 
"nanziaria, poiché progettato per 
coinvolgere anche persone che non 
hanno accesso a servizi "nanziari di 
base come un conto bancario, o che 
non possiedono un grado elevato di 
alfabetizzazione "nanziaria o digitale. 

4. Conclusioni

L’euro digitale è certamente uno 
strumento promettente per molte-
plici aspetti, con caratteristiche van-
taggiose per gli utenti, la cui intro-
duzione dovrebbe veri"carsi entro un 
orizzonte temporale di breve termine. 
Il tema è tuttavia circondato da una 
serie di punti oscuri su cui è bene fare 

chiarezza. A tal proposito sia la BCE3 
che la Banca d’Italia4 hanno predispo-
sto apposite pagine web in cui sono 
raccolti i principali interrogativi che 
riguardano le caratteristiche tecniche, 
le tempistiche del progetto e l’intro-
duzione dello strumento, assieme alle 
relative risposte. Non mancano inol-
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tre alcune potenziali criticità, come il 
rischio di disintermediazione, il tema 
della privacy o il rischio di attacchi 
informatici, a cui si è cercato di porre 
rimedio in fase di progettazione at-
traverso il coinvolgimento degli in-
termediari e un elevato livello di pri-
vacy e sicurezza. Ulteriori potenziali 
criticità sono rappresentate dal feno-
meno dell’esclusione digitale, poiché 
non tutti hanno accesso a dispositivi 
digitali o possiedono le competenze 
utili per utilizzare una valuta digita-
le, e dall’e!ettivo utilizzo da parte dei 

cittadini di questo strumento. 
In questo articolo, si è cercato di 

trattare alcuni punti essenziali e di 
raccogliere e rispondere ad alcuni de-
gli interrogativi principali che emer-
gono più di frequente in alcune sedi 
di discussione, come le aule universi-
tarie. In"ne, come si evince dall’ulti-
mo paragrafo, non è semplice attual-
mente fare previsioni sulle molteplici 
conseguenze che l’introduzione di 
questo strumento potrebbe compor-
tare, per cui non resta che attendere 
le loro manifestazioni. 
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