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Il palazzo che oggi ci accoglie — Palazzo Vecchio — e un simbolo straordinario della storia
e della continuita delle istituzioni.

Attualmente sede del Comune di Firenze, tra il 1865 e il 1871 ospito il Parlamento
nazionale, quando la citta fu capitale del giovane Regno d'ltalia.

Le sue radici affondano pero molto piu indietro nel tempo: fu costruito oltre sette secoli
fa per accogliere la Signoria della Repubblica fiorentina, I'organo di governo cittadino
che riuniva i rappresentanti delle Corporazioni delle arti e dei mestieri, un vero e proprio
Consiglio direttivo dell’'epoca, espressione di una citta autonoma, prospera e vitale.

In quei secoli Firenze conobbe uno sviluppo eccezionale, affermandosi come capitale
economica, culturale e finanziaria d’Europa’. Un’esperienza lontana nel tempo, ma ancora
capace di ispirarci nell'affrontare le sfide del presente.

Il fiorino: stabilita e prestigio internazionale di una moneta

Firenze divenne la maggiore piazza finanziaria internazionale anche grazie alla creazione,
nel 1252, della sua moneta: il fiorino. Fu la prima moneta d'oro sovrana coniata in Occidente
dopo la caduta dell'lmpero romano?. Il suo successo si fondo sulla stabilita: per tre secoli
peso e composizione rimasero invariati: 3,53 grammi di oro puro a 24 carati. Tale stabilita
testimonia che la Signoria seppe resistere alla tentazione di finanziare le proprie spese con
I'inflazione®. Questa disciplina contribui alla fortuna di Firenze e della sua moneta.

C.M. Cipolla, Il fiorino e il quattrino. La politica monetaria a Firenze nel 1300, Bologna, Il Mulino, 2013.

Vi &, in verita, una disputa ancora aperta tra il fiorino e il genoino di Genova — una questione che gli
studiosi non hanno del tutto risolto. Al riguardo si veda, ad esempio, L.F. Signorini, “Oro e argento” —
Spunti su Dante e la moneta, intervento al Festival Prospettiva Dante, Ravenna, 14 settembre 2023. In
omaggio alla citta che oggi ci ospita, condividero — sia pure implicitamente — la tesi a favore del fiorino.

Ai tempi della moneta metallica, quando un governo voleva aumentare la quantita di moneta - e
quindi generare inflazione — ne riduceva semplicemente il contenuto di metallo prezioso. La stabilita
del fiorino non ebbe eguali tra le monete coeve, molte delle quali venivano regolarmente svalutate.



Il fiorino conquisto fiducia universale — condizione indispensabile per ogni moneta
stabile — e divenne il mezzo di pagamento per eccellenza negli scambi europei?,
assicurando a Firenze oltre due secoli di supremazia economica®. Col tempo, divenne il
simbolo della forza, della credibilita e dell’autorita della citta, contribuendo a definirne
I'identita.

A sua volta, la prosperita di Firenze rafforzo il ruolo internazionale del fiorino®: un circolo
virtuoso tra economia e finanza che ritroviamo in ogni valuta internazionale — dall’aureo
di Cesare alla lira di Carlo Magno, dalla sterlina al dollaro.

Oggi l'euro & per I'Europa cio che il fiorino fu per Firenze: un simbolo di stabilita, che
accompagna lo sviluppo economico e trae da esso nuova forza. Ma & anche qualcosa di
piu: un simbolo di unita, che sostiene la coesione politica tra gli Stati membiri.

L'Unione europea e nata, infatti, per rendere la guerra «non solo impensabile, ma
materialmente impossibile»’, cementando gli interessi e la visione di popoli che per
secoli si erano combattuti. Da questo punto di vista, l'integrazione europea € stata un
successo senza precedenti, che ci ha garantito ottant'anni di pace.

Ma in un mondo in rapida trasformazione — segnato da tensioni geopolitiche e da
accelerazioni tecnologiche — per continuare a raccogliere i frutti di questo successo
I'Europa deve consolidare e rafforzare il proprio ruolo, completando I'unione economica
e finanziaria e realizzando con decisione e tempestivita le riforme necessarie a sostenere
la crescita.

La prosperita di Firenze rese possibile una fioritura culturale senza pari. Le ricchezze dei
mercanti-banchieri, a partire dai Medici, alimentarono un mecenatismo illuminato che
genero un patrimonio ineguagliabile di architettura e di arte. Ne scaturi una stagione

Il fiorino veniva accettato da Londra a Costantinopoli e gia nel Trecento divenne la moneta di
riferimento dei grandi commerci internazionali.

Nel Quattrocento Firenze aveva un PIL reale pro capite significativamente superiore a quello spagnolo
e inglese e maggiore di quello dei Paesi Bassi (cfr. J.L. van Zanden ed E. Felice, Benchmarking the
Middle Ages: fifteenth century Tuscany in European perspective, "European Review of Economic History”,
26, 4, 2022, pp. 535-554). L'industria tessile fiorentina primeggiava in Europa, con 30.000 addetti e
una produzione ed esportazioni annuali di pezze di lana triple di quelle degli altri principali centri
manifatturieri europei; cfr. J.H. Munro, | panni di lana, in F. Franceschi, RA. Goldthwaite e R.C. Mueller
(a cura di), Il Rinascimento italiano e l'Europa. Volume IV. Commercio e cultura mercantile, Angelo Colla
Editore, Vicenza, 2007.

Nella prima meta del Trecento, il volume delle coniazioni di fiorini raggiunse in media 250.000 pezzi
I'anno. La loro predominanza — riscontrata tanto tra le monete custodite durante il pontificato di
Giovanni XXII (1316-1334) nei forzieri della Camera apostolica, |'organo finanziario pontificio, quanto
nei tesori privati rinvenuti dagli archeologi in diversi paesi — conferma la straordinaria diffusione
della moneta fiorentina nell’Europa occidentale (cfr. C.M. Cipolla, op. cit,, 2013). Nel Trecento e nel
Quattrocento le grandi compagnie bancarie fiorentine finanziavano sovrani e Stati — dalla monarchia
inglese alla corte papale — a testimonianza del fatto che il fiorino non fu solo una moneta di commercio,
ma anche uno strumento di credito internazionale.

La citazione é tratta dalla celebre dichiarazione pronunciata dal Ministro degli esteri francese Robert
Schuman il 9 maggio 1950.



creativa straordinaria, animata da figure illustri come Brunelleschi, Donatello, Botticelli,
Leonardo, Michelangelo e molti altri.

Il Rinascimento fiorentino, cuore di quello italiano, trasformo la ricchezza materiale in
un’eredita artistica e culturale che resta tra i doni piu grandiosi che I'ltalia abbia offerto
all'Europa e al mondo?.

Firenze come laboratorio di innovazione finanziaria

Le fortune finanziarie di Firenze non si fondarono soltanto sulla stabilita del fiorino, ma
anche sulla straordinaria capacita di innovare, creando istituzioni e strumenti destinati a
plasmare la finanza nei secoli successivi.

| mercanti-banchieri fiorentini nacquero come compagnie familiari. Con il commercio
e le manifatture accumularono ricchezze, affinarono competenze contabili, acquisirono
dimestichezza con le diverse monete e costruirono solide reti di relazioni internazionali.

All'inizio operarono con capitali propri. Ben presto, tuttavia, iniziarono a raccogliere fondi
fuori corpo — cioe al di fuori del patrimonio familiare — sotto forma di depositi. Con essi
finanziavano mercanti e sovrani, aprendo filiali nei principali centri economici d’Europa,
affermandosi cosi come precursori della banca moderna.

Un’altrainnovazione decisiva fu lo sviluppo delle lettere di cambio. Tali strumenti nacquero
nelle fiere internazionali per regolare le transazioni evitando i rischi del trasporto di oro
e argento® e divennero rapidamente un mezzo di pagamento sicuro e, al tempo stesso,
una forma di credito™. | banchieri fiorentini ne furono i principali artefici e diffusero
un modello destinato a trasformare in profondita gli scambi commerciali e finanziari
internazionali™.

Innovazione finanziaria e istituzionale nell’ltalia premoderna

Nell'ltalia premoderna l'innovazione finanziaria non si limitd a Firenze. Dal Xl secolo
anche Venezia, Genova e Napoli sperimentarono strumenti come i depositi, il credito e

R.A. Goldthwaite, Leconomia della Firenze rinascimentale, Bologna, Il Mulino, 2013; L. Sebregondi e
T. Parks (a cura di), Denaro e bellezza. | banchieri, Botticelli e il rogo delle vanita, Firenze, Giunti, 2011.

La lettera di cambio consentiva di trasferire denaro tra mercanti di citta diverse senza rischiosi trasporti
di monete. Il mercante che doveva effettuare il pagamento versava la somma a un banchiere della
propria citta e riceveva in cambio una lettera che inviava tramite corriere. Nella citta di destinazione,
il banchiere aveva un corrispondente: presentando la lettera, il beneficiario otteneva la somma in
monete, spesso in valuta diversa da quella originaria. Le prime lettere di cambio risalgono intorno
al 1150, anche se strumenti simili erano gia diffusi in Cina e nel mondo arabo; cfr. R. De Bonis e
M.I. Vangelisti, Moneta: dai buoi di Omero ai Bitcoin, Bologna, Il Mulino, 2019.

Se le prime lettere di cambio erano emesse solo per trasferire denaro a saldo di una transazione
commerciale, con il passare del tempo si diffuse la pratica di emetterne senza versamento iniziale del
denaro da parte del mercante che doveva effettuare il pagamento.

C.M. Cipolla, Viaggi e avventure della moneta. Una conversazione con Thomas J. Sargent e Robert
M. Townsend, Bologna, | Mulino, 2025.



le lettere di cambio, riducendo progressivamente l'uso della moneta metallica. Questo
sviluppo richiese istituzioni pubbliche capaci di garantire fiducia e stabilita.

L'ltalia divenne cosi una fucina di innovazioni che, nel tempo e con il contributo di altri
popoli, apri la strada ai moderni sistemi finanziari e, infine, alle banche centrali'®. Vorrei
ricordare alcuni esempi significativi.

AVenezia, gia alla fine del Duecento, lo Stato introdusse il giro™, un sistema di regolamento
dei pagamenti mediante trasferimenti da un deposito all'altro, senza impiego di moneta™.
| suoi depositi divennero un mezzo di pagamento diffuso, utilizzato per transazioni di
ogni dimensione™. Nel Cinquecento nacque il Banco di Rialto, che nel tempo divenne
una banca pubblica: i suoi depositi furono dichiarati moneta legale e resi obbligatori per
le operazioni rilevanti'®.

| banchieri genovesi svilupparono un sistema di fiere dedicate al regolamento delle
lettere di cambio', una forma di compensazione dei pagamenti ante litteram, assistita
da operatori con funzioni paragonabili a quelle delle moderne controparti centrali™.
Il Banco di San Giorgio, fondato gia nel 1407, divenne la piu importante banca
pubblica di deposito d'Europa: raccoglieva depositi, trasferiva denaro, offriva servizi di
compensazione e concedeva scoperti di conto corrente. | suoi depositi acquisirono lo
status di moneta legale; le quote societarie che emetteva (denominate (uoghi) erano
negoziate in un primitivo mercato dei capitali, antesignano delle borse moderne.

Le banche semipubbliche di Venezia e Genova furono un modello per istituzioni simili
sorte successivamente ad Amsterdam e Amburgo. Rafforzarono la solidita del sistema dei

S. Ugolini, The evolution of central banking: theory and history, Londra, Palgrave Macmillan, 2017;
U. Bindseil, Central banking before 1800. A Rehabilitation, Oxford, Oxford University Press, 2019;
G. Toniolo, Storia della Banca d'ltalia. Tomo |. Formazione ed evoluzione di una banca centrale,
1893-1943, Bologna, Il Mulino, 2022 (Collana storica della Banca d'ltalia. Contributi e saggi, 14).

Nel 1282 lo Stato veneziano accentro gran parte delle sue operazioni finanziarie nella Camera del
frumento, un'agenzia statale che forniva servizi di pagamento e raccoglieva depositi, oltre a gestire
I'emissione del debito della Serenissima; cfr. S. Ugolini, 2017, op. cit.

Anche a Firenze i pagamenti “"dematerializzati” erano diffusi tra imprese collegate, ma i saldi delle
transazioni di mercato restavano ancorati alla moneta; cfr. J.F. Padgett e P.D. McLean, Economic credit
in Renaissance Florence, “Journal of Modern History”, 83, 1, 2011, pp. 1-47.

R.C. Mueller, The Venetian money market: banks, panics and the public debt, 1200-1500, Baltimore,
Johns Hopkins University Press, 1997. A Venezia, come ad Amsterdam e Amburgo, la circolazione
di monete straniere deteriorate creava incertezza. Le banche di giro sorsero proprio per garantire
pagamenti sicuri e affidabili; cfr. S. Ugolini, The historical evolution of central banking, in S. Battilossi,
Y. Cassis e K. Yago, Handbook of the history of money and currency, Singapore, Springer, 2020 e
R.C. Mueller, The role of bank money in Venice, 1300-1500, “Studi Veneziani”, 3, 1979, pp. 47-96.

Le transazioni rilevanti erano quelle superiori a 50 ducati, circa 10.000 euro attuali. Il Banco di
Rialto fu assorbito dal Banco di Giro, creato nel 1619 come banco pubblico dal governo di Venezia;
cfr. U. Bindseil, 2019, op. cit. e W. Roberds e F.R. Velde, Early public banks, Federal Reserve Bank of
Chicago, Working Paper Series, 3, 2014.

Dalla meta del Cinquecento Genova aveva preso il sopravvento su Firenze come principale centro
finanziario grazie al ruolo svolto nella gestione delle finanze della Corona di Spagna, alimentata in
quegli anni dall'afflusso dell'argento proveniente dalle Americhe.

R. De Bonis e M.I. Evangelisti, 2019, op. cit.



pagamenti, diffondendo su larga scala la tecnologia del giro, basata sull'utilizzo esteso
della moneta scritturale con valore liberatorio.

A Napoli, nel Seicento, i banchi pubblici introdussero le fedi di credito: certificati di
deposito trasferibili e pagabili a vista, fondati sulla fiducia nell’emittente, che circolavano
come mezzi di pagamento quotidiano. Questi strumenti sono stati spesso assimilati alle
banconote convertibili in metalli preziosi’® emesse dalle prime istituzioni poi divenute
banche di emissione e, in seguito, banche centrali®®.

La storia dei banchi pubbilici e dei giro segno I'avvio del percorso che avrebbe condotto,
secoli piu tardi, alla nascita delle banche centrali: istituzioni pubbliche responsabili
dell’'emissione di banconote, incaricate di garantire la stabilita dei pagamenti e, in ultima
analisi, di custodire la fiducia collettiva nella moneta.

Nei secoli successivi, I'ltalia non seppe valorizzare il suo splendore rinascimentale?'. Rimase
politicamente ed economicamente frammentata, appesantita da norme inadeguate e da
corporazioni che soffocavano l'innovazione.

La lezione per I'Europa di oggi e chiara: per preservare il proprio peso economico e
contare nel mondo, deve superare le rigidita istituzionali, investire in innovazione e
completare il mercato unico.

Uno sguardo al futuro

Oggi viviamo una fase di innovazione finanziaria non meno profonda di quella che
vide protagoniste le citta italiane secoli fa, ma assai piu rapida e di portata globale. La
rivoluzione digitale mette in discussione la stessa idea di moneta®, oramai lontana dalle
sue forme storiche — dall'oro alle fedi di credito, fino alle banconote.

E un processo naturale, ma che richiede comprensione e vigilanza. Alcune innovazioni
digitali rischiano paradossalmente di rappresentare un arretramento: la proliferazione
di pseudo-monete digitali private, sottratte alla supervisione, pud generare instabilita,
trasferire il signoraggio a pochi attori e favorire attivita illecite.

Le fedi di credito differivano dalle banconote per un aspetto essenziale: erano titoli nominativi,
mentre le banconote erano al portatore. E dunque pil corretto considerarle una sorta di assegni
circolari emessi dalle banche; cfr. anche L. Costabile ed E. Nappi, The public banks of Naples between
financial innovation and crisis, in L. Costabile e L. Neal (a cura di), Financial innovation and resilience.
A comparative perspective on the public banks of Naples (1462-1808), Cham, Palgrave Macmillan, 2018;
F.R. Velde, The Neapolitan banks in the context of early modern public banks, Federal Reserve Bank of
Chicago, Working Paper Series, 5, 2018.

20 La Sveriges Riksbank, fondata nel 1668, e la Bank of England, fondata nel 1694. Il termine “banca

centrale” si utilizzera solo a partire dagli anni venti del Novecento; cfr. G. Toniolo, 2022, op. cit.

21 C.M. Cipolla, I decenni del declino (1620-80), in Id., Storia facile delleconomia italiana dal Medioevo a

0ggi, Milano, Mondadori, 1995, pp. 69-73.

P. Cipollone, Shifting payment landscape: what a digital euro will bring, intervento alla Banca centrale
di Slovenia, Lubiana, 10 luglio 2025.
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Il ruolo delle banche centrali & cruciale: devono assicurare che la tecnologia ci spinga in
avanti — verso un sistema monetario piu integrato ed efficiente — e non indietro, verso un
ordine frammentato e fragile. Perché cio accada, esse devono assumere un ruolo attivo
nell’evoluzione tecnologica della finanza e dei pagamenti®.

In questa direzione si muove I'impegno della Banca centrale europea, della Banca d'Italia
e delle altre banche centrali nazionali: garantire che, anche nell’'era digitale, i cittadini
possano contare su servizi finanziari affidabili, fondati su una moneta pubblica, nei
pagamenti tanto al dettaglio quanto all'ingrosso. E questo I'obiettivo che guida i progetti
sull’'euro digitale e sull'integrazione del sistema TARGET per i pagamenti all'ingrosso con
la tecnologia a registri distribuiti (distributed ledger technology, DLT)*.

Conclusioni

Dal fiorino d'oro di Firenze alla moneta unica europea, fino alle sfide della finanza digitale,
il cammino della moneta ha attraversato secoli di innovazioni tecniche, istituzionali e
culturali.

Dopo l'abbandono dell'oro come ancoraggio, la moneta fiduciaria e divenuta il
fondamento dei sistemi economici moderni. Ma proprio perché basata sulla fiducia, essa
richiede istituzioni solide, credibili e soprattutto indipendenti: le banche centrali.

Oggi, in Europa, il compito di custodire questa tradizione e proiettarla nel futuro
spetta all'Eurosistema. In un mondo attraversato da rivoluzioni tecnologiche, tensioni
geopolitiche e nuove incertezze, la BCE e le banche centrali nazionali sono chiamate a
garantire stabilita e sovranita monetaria, preservando la fiducia collettiva.

Nell'epoca delle grandi trasformazioni, la moneta pubblica resta un bene pubblico, un
presidio della democrazia economica, un simbolo della fiducia condivisa. E stata definita
«il sistema di mutua fiducia piu universale e piu efficiente che sia mai stato concepito»®.

La moneta pubblica non e soltanto uno strumento economico: € il patto di fiducia che
contribuisce a tenere unita ogni comunita.

Da Firenze, origine di tante innovazioni monetarie e istituzionali, rinnoviamo I'impegno
dell’'Eurosistema a custodire, rafforzare e tramandare questa fiducia, affinché ogni
generazione la riceva intatta e la trasformi in risposta alle sfide del proprio tempo.

23 C. Lagarde, Earning influence: lessons from the history of international currencies, intervento all'evento

sul ruolo dell’Europa in un mondo frammentato organizzato dal Centro Jacques Delors presso la
Hertie School, Berlino, 26 maggio 2025.

24 Per maggiori dettagli, cfr. BCE, ECB commits to distributed ledger technology settlement plans with

dual-track strategy, comunicato stampa del 1° luglio 2025 e sul sito della BCE la pagina: Pontes.

2 Y.N. Harari, Sapiens. Da animali a dei. Breve storia dell'umanita, Milano, Bompiani, 2017, p. 228.


https://www.ecb.europa.eu/paym/target/pontes/html/index.en.html
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