CREAZIONE DEL DENARO
LA BCE NON “SPENDE” PER CREAREEURO

Creazione del Denaro: la BCE non “spende” per creare euro

La Banca Centrale Europea (BCE) — come tutte le banche centrali — non crea denaro fisico “dal
nulla” nel senso materiale del termine.

Quando si dice che “crea un milione di euro”, in realta non stampa banconote, ma registra una
scrittura contabile elettronica: un credito e un debito nei propri bilanci.

il costo marginale di creazione ¢ praticamente zero. Si tratta di un’operazione contabile: la BCE
accredita riserve contro un’attivita (prestiti alle banche, acquisti di titoli, ecc.). I costi reali sono
amministrativi/IT e, nel tempo, gli interessi che la BCE riconosce sulle riserve (oggi non
trascurabili), non un costo di “stampa”.

e Euro in contanti (banconote): qui un costo c’¢. Le banconote dell’Eurozona sono stampate
dalle banche centrali nazionali; il costo unitario tipico ¢ dell’ordine di €0,06—€0,20 per



banconota (varia per taglio e caratteristiche di sicurezza).
Esempi per 1.000.000 €:
o 1in €50 (20.000 banconote): ~€1.600—€4.000 di stampa;
o 1in €100 (10.000 banconote): ~€800—€2.000;
o in €20 (50.000 banconote): ~€4.000—€10.000.

A questi si aggiungono logistica, sicurezza, distribuzione e gestione dell’usura.

In sintesi: creare 1 milione di euro elettronici ha costo marginale quasi nullo; 1 milione in
contanti costa tipicamente qualche migliaio di euro per la sola produzione fisica (piu i costi
operativi lungo la vita delle banconote).

Creazione del denaro: la BCE non “spende” per creare euro
La Banca Centrale Europea (BCE) — come tutte le banche centrali — non produce fisicamente
il denaro “dal nulla” nel senso materiale.
Quando si dice che “crea un milione di euro”, in realta:
e non stampa banconote per un milione,
e ma registra una scrittura contabile elettronica (un credito e un debito nel proprio
bilancio).

Questa operazione costa quasi zero:

e serve solo un’operazione informatica,
e nessuna spesa reale in termini di risorse.

Costo reale di creazione elettronica di 1.000.000 €:
pochi centesimi di euro, cio¢ il costo del tempo macchina e dell’infrastruttura informatica.

Emissione di banconote fisiche
Se invece parliamo di banconote reali (fisiche), stampate ¢ messe in circolazione:

e Il costo medio di stampa ¢ tra 6 e 13 centesimi per banconota, a seconda del taglio e dei
sistemi di sicurezza (filigrana, ologrammi, ecc.).
e Supponiamo un milione di euro in tagli da 50 €.
o 1.000.000 + 50 = 20.000 banconote
o 20.000 x 0,10 € (costo medio) = circa 2.000 € di costo totale

Quindi produrre fisicamente 1 milione di euro in contanti costa circa 2.000 €, ma il valore
nominale ¢ sempre 1.000.000 €.

Emissione come debito

Tuttavia, cid che conta davvero non ¢ il costo di stampa, bensi il meccanismo giuridico di
emissione:



e Quando la BCE “crea” moneta, non la regala, ma la presta al sistema bancario (banche
commerciali) in cambio di titoli o garanzie.

e Quindi nasce un debito corrispondente nel sistema, che ¢ cid che molti economisti
definiscono una “moneta a debito”.

In sintesi

Tipo di denaro Modal.lta di Costo .r.eale per 1 Note
creazione milione €

Moneta elettronica . . ) « N
BCE Scrittura contabile ~0,01 € Creazione “dal nulla
Banconote fisiche Stampa tipografica ~2.000 € é/alore nominale 1.000.000
Moneta bancaria Prestito con 0 € (ma debito per il Effetto moltiplicativo nel
(credito) interesse sistema) credito
Conclusione

In termini economici reali, la BCE non spende praticamente nulla per creare un milione di euro.
Ma in termini giuridici e sistemici, quell’euro nasce come debito ¢ genera interessi e vincoli
sull’economia reale — ¢ qui che sta il cuore del problema del sistema monetario moderno.
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