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ONOREvVOLI SeENATORI. — La crisi finanziaria,
causata dalla bolla speculativa manifestatasi
nell’anno 2007, ebbe un impatto considere-
vole sull’economia reale e sulle amministra-
zioni pubbliche. Nonostante le riconosciute
responsabilita imputabili alla speculazione, il
costo della crisi, peraltro ancora in corso, fu
sostenuto principalmente dalle famiglie,
dalle imprese e dai professionisti, in termini
di maggiore tassazione, tagli alla spesa pub-
blica e sociale, minori opportunita di svi-
luppo e di benessere diffuso.

Questo ha accentuato le diseguaglianze di
ordine fiscale tra 1’economia della produ-
zione e la finanza, a tal punto che ¢ matura
la convinzione, a livello internazionale ed
europeo, della necessita di ridurre gli squili-
bri esistenti, soprattutto in considerazione
della continua crescita, a discapito dell’eco-
nomia reale, della ricchezza accumulata, in
termini di volumi e di scambi finanziari,
dalla speculazione. La piu favorevole impo-
sizione fiscale, oltre a incoraggiare la forma-
zione di bolle speculative, causa una perdita
di capitali da parte della produzione a van-
taggio della finanza, pari ogni anno a circa
il 15 per cento del prodotto interno lordo
(PIL).

A differenza degli scambi commerciali,
assoggettati all’imposta sul valore aggiunto,
ad imposte sul reddito (ad aliquote progres-
sive al crescere dell’imponibile) e a contri-
buzione sul lavoro per il mantenimento dello
Stato sociale, le operazioni finanziarie sono
soggette ad un’imposizione ridotta, prevalen-
temente sul capital gain, con una tassazione
« piatta » al 12,5 per cento (prevalentemente
per i titoli pubblici) o al 26 per cento (per
gli altri strumenti finanziari).

Gia nel 1972, I’economista premio Nobel
James Tobin, per frenare le alterazioni dei
mercati finanziari e scoraggiare le specula-
zioni valutarie, sulla scia di quanto gia teo-
rizzato da John Maynard Keynes nella sua
famosa « Teoria Generale » (1936), aveva
proposto una tassazione sulle transazioni fi-
nanziarie, la cosiddetta Tobin Tux, al fine di
mettere « qualche granello di sabbia negli
ingranaggi » della finanza. In particolare,
Tobin aveva ipotizzato un prelievo fiscale
sugli scambi internazionali destinato a ri-
durre le fluttuazioni dei tassi di cambio, pre-
levando una piccola aliquota ad ogni scam-
bio da una valuta ad un’altra, al fine di sco-
raggiare la formazione di bolle speculative e
stabilizzare 1 mercati valutari.

L’ipotesi di adozione di una versione
estesa della Tobin Tax, applicata anche alle
transazioni azionarie, obbligazionarie e di
strumenti derivati, ha generato un ampio di-
battito a livello internazionale che ha portato
nel 2011 la Commissione europea a presen-
tare un progetto per I’introduzione della To-
bin Tax al fine di armonizzare le diverse
forme di tassazione sulle transazioni finan-
ziarie presenti in alcuni stati membri dell’U-
nione europea. Attualmente, il gruppo di Pa-
esi membri partecipanti alla Tobin Tax com-
prende Austria, Belgio, Francia, Germania,
Grecia, Italia, Portogallo, Slovacchia, Slove-
nia e Spagna. In linea di principio, la tassa
st sarebbe dovuta applicare, a livello euro-
peo, su ogni singola operazione finanziaria.

In Italia invece, cosi come negli altri Pa-
esi che I’hanno introdotta, ¢ stata recepita
contravvenendo ai suoi stessi principi istitu-
tivi, tant’¢ che 1’attuale formulazione non ha
raggiunto 1 suoi obiettivi dichiarati di limi-
tare la speculazione finanziaria e creare rile-
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vante gettito per finanziare lo sviluppo eco-
nomico.

In particolare, nel nostro Paese tale impo-
sizione ¢ stata introdotta dal governo Monti
con la legge di stabilita 2013 e in partico-
lare con I’articolo 1, da commi 491 a 500,
della legge 24 dicembre 2012, n. 228.

Specificatamente, 1’attuale normativa si
applica al solo trasferimento di proprieta di
titoli azionari e di strumenti finanziari parte-
cipativi emessi da societa residenti nello
Stato ed indipendentemente dalla residenza
del soggetto emittente. In tal caso, si intro-
dusse un’imposta dello 0,2 per cento sul
controvalore, valutato al costo, del « saldo
netto delle transazioni » in rimanenza dello
strumento finanziario, negoziato al termine
della giornata. Tale meccanismo di calcolo,
non considerando le singole transazioni, fi-
nisce per escludere dalla tassazione quelle
operazioni aperte e chiuse nello stesso
giorno (trading interday), con 1’effetto di-
storsivo di stimolare la speculazione finan-
ziaria, invece di rallentarla e contenerla.
L’imposizione, infatti, agisce sul « saldo »
delle operazioni rimaste aperte al termine
della seduta di negoziazione (overnight). In
questo modo, dal numero dei titoli acquistati
st decurtano dall’imposizione il numero dei
titoli venduti, con conseguente diminuzione
dell’imponibile su cui applicare la tassa-
zione.

La tassa, quindi, finisce per essere piatta,
applicata ad un numero esiguo di titoli tran-
satti € ad un imponibile che si riduce all’au-
mento dei titoli venduti. Cosi facendo, la
tecnica di calcolo introdotta finisce per svi-
lire le stesse finalita della norma. L’ assenza,
poi, di forme di tassazione sulle operazioni
di vendita non favorisce e non incentiva cer-
tamente il mantenimento dei capitali nei
mercati finanziari italiani, rendendoli cosi
volatili.

La tassazione interessa le persone private
e non si applica agli investitori istituzionali,
quali fondi comuni d’investimento, fondi

pensioni, societa d’investimento a capitale
variabile (SICAV), fondi EFT (Exchange
traded fund) e fondi simili.

Restano esclusi da tassazione, inoltre,
un’ampia categoria di altri strumenti finan-
ziari, come le obbligazioni, i titoli pubblici,
le operazioni infragruppo, le divise estere
(forex), le valute virtuali, nonché le opera-
zioni di emissione e annullamento di titoli e
azioni, la conversione di obbligazioni in
azioni, oltre che le operazioni di acquisi-
zione temporanea (quali, ad esempio, prestiti
e pronti contro termine), le assegnazioni di
titoli a fronte di distribuzioni di utili, di ri-
serve o per piani di stock option, oppure le
attivita di market making, i trasferimenti per
successione e donazioni, € cosi via.

La medesima disciplina limita, inoltre,
I’imposizione fiscale alle operazioni su stru-
menti finanziari derivati che abbiano come
sottostante prevalentemente titoli azionari e
indici di azioni italiane (futures, opzioni,
warrants, covered warrants, certificates,
contratti per differenza/CFD), prevedendo
un’imposta in misura fissa, determinata con
riferimento alla tipologia di strumento e al
valore « nozionale » del contratto come pre-
cisamente stabilito dalla normativa, da appli-
care sia sulle operazioni di acquisto che di
vendita, sia intraday che multiday, e colpi-
sce tanto il compratore che il venditore.

Infine, I’attuale normativa disciplina anche
la tassazione sulle operazioni finanziarie ad
alta frequenza limitatamente alle azioni, agli
strumenti finanziari partecipativi e ai deri-
vati, purché generate in maniera automatica
da un algoritmo informatico di invio, modi-
fica e cancellazione di ordini che avvengono
entro la soglia temporale di mezzo secondo.
L’imposta si applica giornalmente con un’a-
liquota dello 0,02 per cento sul controvalore
degli ordini annullati o modificati, limitata-
mente ad una soglia e purché questa non sia
inferiore al 60 per cento degli ordini tra-
smessi.
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Nonostante alcuni interventi normativi
operati sulla tassazione del settore finanzia-
rio, si continua ad avvertire la necessita di
limitare la formazione di bolle speculative e
si ritiene ancora valido lo strumento fiscale
per il raggiungimento di tale scopo. Si in-
tende, pertanto, ampliare la base imponibile
e la categoria dei titoli da assoggettare a tas-
sazione, in linea con le indicazioni della
Commissione europea e degli organismi in-
ternazionali.

L’ obiettivo del presente disegno di legge
¢, quindi, quello di cercare di contrastare le
condotte speculative, favorire gli investi-
menti nel capitale permanente delle imprese
e delle amministrazioni pubbliche, sostenere
lo sviluppo economico. D’altra parte, nel-
I’intento di favorire la crescita degli stessi
mercati finanziari, e conseguentemente la
diffusione degli strumenti di finanziamento
del settore produttivo, soprattutto di quelli
emessi dalle piccole e medie imprese ita-
liane, quale fonte di finanziamento alterna-
tivo a quello bancario, si vuole destinare
parte del prelievo fiscale derivante dalla tas-
sazione a finanziare gli investimenti delle
imprese maggiormente volte all’innovazione
e all’internazionalizzazione. Cido nella pro-
spettiva di sperimentare e creare, in ambito
tributario, una fiscalita di tipo circolare.

Il presente disegno di legge, pertanto, si
inserisce in tale contesto, proponendo, in so-
stituzione alla Tobin Tax, introdotta con la
citata legge n.228 del 2012, un nuovo si-
stema di tassazione sulle operazioni finan-
ziarie, denominato « raider tax », OVVEro
contro i fenomeni speculativi.

In particolare, I’articolo 1 interviene sulle
operazioni finanziarie di acquisto, gia con-
template all’articolo 1, comma 491, della
legge n. 228 del 2012, modificandone i pre-
supposti soggettivi ed impositivi, riducendo
I’aliquota fiscale dallo 0,2 per cento ad
un’aliquota non superiore allo 0,0030 per
cento, ridotta ad un terzo per le negoziazioni
nei mercati regolamentati e sistemi multila-

terali, differentemente piu alta per i soggetti
istituzionali rispetto ai risparmiatori privati,
da applicare sul prezzo di acquisto, ed
estendendo 1’oggetto della tassazione anche
alle obbligazioni, ai titoli pubblici a medio-
lungo termine e agli altri valori mobiliari e
strumenti finanziari, negoziati da soggetti
privati e investitori istituzionali, per conto
proprio e di terzi, nonché da fondi comuni
d’investimento, fondi pensione, SICAV, EFT
e fondi simili.

Larticolo 2 introduce un nuovo comma
491-bis all’articolo 1 della legge n. 228 del
2012, in materia di tassazione sulle opera-
zioni finanziarie di vendita prevedendo, sugli
stessi strumenti finanziari definiti dal comma
490 dell’articolo 1 della citata legge, una
decrescita di imposizione fiscale al crescere
del tempo di titolarita dello strumento finan-
ziario, con previsione di scaglioni fiscali,
giornaliero, settimanale, ed entro mese, e
I’esenzione dalla tassa per quelle operazioni
di vendita concluse oltre I’anno dall’acqui-
sto. Cio al fine di agevolare gli investimenti
a carattere tendenzialmente stabile e perma-
nente. La progressivita degli scaglioni fiscali
¢ stabilita in una soglia non superiore allo
0,1 per cento, ridotta alla meta nel caso di
titoli negoziati nei mercati regolamentati e
sistemi multilaterali.

Al fine di agevolare e sostenere le piccole
e medie imprese del mercato regolamentato
o dei sistemi multilaterali di negoziazione, i
titoli azionari e obbligazionari emessi da so-
cieta aventi capitalizzazione non superiore,
per le operazioni di acquisto, a 600 milioni
di euro e, per quelle di vendita, a 400 mi-
lioni di euro, sono esentati da imposta.

Sono esentati da imposizione anche gli
acquisti di qualsivoglia strumento finanziario
laddove si dichiari 'impegno a non dismet-
tere tale strumento finanziario entro un anno
dalla negoziazione, nonché le operazioni fi-
nanziarie effettuate da soggetti privati e per
lo stesso strumento finanziario del valore di
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euro 20.000, in caso di acquisto, e di euro
100.000, in caso di vendita.

La disciplina fiscale sulle operazioni fi-
nanziarie di acquisto, definita dal comma
491, si applica, in sede di assegnazione, an-
che ai beneficiari di cosiddette stock option
e di qualunque altro strumento finanziario
sugli importi di valore superiori ad euro
2.065,83 (ex articolo 51, comma 2, lettera
g), del testo unico della imposte sui redditi,
di cui al decreto del Presidente della Repub-
blica 22 dicembre 1986, n. 917).

Larticolo 3 modifica la disciplina sulle
operazioni finanziarie in derivati di cui al
comma 492 dell’articolo 1 della citata legge
n. 228 del 2012, estendendo la tassazione ai
derivati di qualunque categoria, indipenden-
temente dal bene sottostante, quali attivita
finanziarie (come azioni, obbligazioni, va-
lute, eccetera), merci (quali, petrolio, oro,
grano, metalli, eccetera), indici nazionali o
esteri (quali, MIB, il DAX, eccetera), non-
ché eventi di varia natura. Allo stesso
tempo, all’articolo 8, si delega il Governo a
modificare la tabella 3 allegata alla citata
legge prevedendo per i derivati cosiddetti
speculativi (future, covered warrant, war-
rant, CFD, certificates, eccetera) una tassa-
zione non piu fissa ma variabile, nella mi-
sura massima dello 0,0030, e comunque dif-
ferente a seconda della tipologia di stru-
mento e del relativo sottostante, nonché
commisurata al valore del contratto. Le ope-
razioni finanziarie di copertura dai rischi su
operazioni finanziarie e non (option), com-
prese quelle di copertura dai rischi su cambi
(forex), compiute sia da soggetti istituzionali
che da soggetti privati, sono assoggettate ad
una tassazione fissa determinata con riferi-
mento alla tipologia di strumento e al valore
del contratto. Diversamente, sui derivati di
vendita short selling (ossia, allo scoperto),
aventi ad oggetto obbligazioni sui titoli di
Stato, si prevede una tassazione massima
dello 0,5 per cento sul valore del contratto,
in relazione ai gravi danni economici che

queste operazioni finanziarie possono creare
ai conti pubblici.

Larticolo 4, in tema di operazioni finan-
ziarie ad alta frequenza, contemplate dal
comma 495 del citato articolo 1 della legge
n. 228 del 2012, estende la tassazione a tutti
gli strumenti finanziari, quali titoli azionari,
strumenti finanziari partecipativi, obbliga-
zioni, titoli di stato a medio-lungo termine,
valute virtuali e loro derivati, di cui ai
commi 491, 491-bis, 492 e 500-bis dell’ar-
ticolo 1 della legge n.228 del 2012. Allo
stesso tempo, si varia 1’aliquota fiscale dallo
0,02 ad una aliquota non superiore allo 0,1
per cento, delegando il Governo (articolo 8)
a definire scaglioni di imposta crescenti al
crescere del controvalore della transazione,
determinato sulla base del saldo netto del
numero dei titoli negoziati da ciascun sog-
getto e per lo stesso strumento finanziario,
valorizzato al prezzo di costo. Tale saldo
non puo in ogni caso essere inferiore al 50
per cento del totale degli ordini trasmessi
per ciascun strumento finanziario.

Larticolo 5 introduce il comma 500-bis
all’articolo 1 della citata legge n.?228 del
2012 e prevede la tassazione sulle opera-
zioni finanziarie di valute virtuali, il cui uti-
lizzo negli ultimi anni ¢ andato sempre piu
diffondendosi grazie alla possibilita di effet-
tuare speculazioni sui tassi di cambio e so-
prattutto alla crescente accettazione quale
strumento di pagamento internazionale ano-

nimo, rapido e gratuito.

Il loro riconoscimento nel nostro ordina-
mento come strumento di pagamento nello
scambio di beni e servizi ¢ avvenuto con il
decreto legislativo 25 maggio 2017, n. 90, il
quale ha esteso alle valute virtuali la disci-
plina sul monitoraggio fiscale di cui al de-
creto-legge 28 giugno 1990, n. 167, conver-
tito, con modificazioni, dalla legge 4 agosto
1990, n.227. Nella fattispecie, si prevede
per le operazioni di acquisto di valute vir-
tuali una tassazione non superiore allo 0,009
per cento da calcolare sul prezzo di negozia-
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zione, delegando il Governo (articolo 8) a
definire gli scaglioni d’imposta crescenti al
crescere dell’importo della transazione. Di-
versamente, al fine di scoraggiare fenomeni
speculativi, si assoggettano le operazioni di
vendita alla stessa disciplina, in quanto com-
patibile, contemplata dal nuovo comma 491-
bis del modificato articolo 1 della citata
legge n. 228 del 2012, con esclusione dei re-
lativi casi di esonero previsti.

L’articolo 6, in tema di tassazione sui red-
diti delle persone fisiche, prevede per le
operazioni di cessione di valute virtuali la
stessa disciplina prevista per le valute estere
di cui all’articolo 67, commi 1, lettera
c-ter), 1-bis e 1-ter, del testo unico delle
imposte sui redditi, di cui al decreto del Pre-
sidente della Repubblica 22 dicembre 1986,
n. 917, per i quali ¢ configurabile reddito di-
verso qualora la giacenza complessiva di tali
valute virtuali, anche di valute diverse e su
diversi portafogli elettronici (wellet), nonché
su diversi intermediari, superi un controva-
lore medio di euro 51.645,69 per almeno
sette giorni lavorativi continui nel periodo
d’imposta. In tema, poi, di obblighi di di-
chiarazione dei redditi da parte di persone
fisiche residenti nel territorio dello Stato
che, nel periodo d’imposta, hanno detenuto
valute virtuali all’estero, si richiama 1’appli-
cazione dell’imposta sul valore dei prodotti
finanziari (cosiddetta IVAFE), istituita dal-
I’articolo 19 del decreto-legge 6 dicembre
2011, n. 201, convertito, con modificazioni,
dalla legge 22 dicembre 2011, n. 214.

Sempre nell’intento di contrastare i possi-
bili comportamenti speculativi che sempre
pit frequentemente alterano 1 mercati finan-
ziari e l’andamento di formazione dello
spread, I’articolo 7 modifica la tassazione
delle plusvalenze su talune tipologie di titoli
pubblici di lunga durata emessi dallo Stato

italiano, dagli enti periferici ed equiparati,
nonché da Stati esteri, i cui prezzi fluttuano,
in relazione ad eventi endogeni ed esogeni,
spesso non giustificabili. Nella fattispecie,
per limitare questi fenomeni turbolenti a
danno dell’amministrazione pubblica, si
rende necessario irrigidire 1’imposizione fi-
scale relativa alle plusvalenze dei titoli di
Stato a lunga scadenza e similari aventi vita
residua, al momento della vendita, superiore
a dieci anni, applicando invece dell’imposta
sostitutiva del 12,50 per cento, la maggiore
imposizione del 26 per cento.

L articolo 8 delega i1l Governo a rivedere
il sistema delle aliquote della tassazione
sulle transazioni riformate dalla presente
legge, improntando tale riforma su un prin-
cipio di imposizione decrescente al crescere
del tempo di titolarita dello strumento finan-
ziario, oltre che commisurato al valore della
transazione. Allo stesso tempo, al fine di po-
ter rendere maggiormente trasparenti € con-
trollabili le operazioni finanziarie in derivati,
aventi ad oggetto obbligazioni di Stato, si
prevede anche I’istituzione di una piatta-
forma informatica atta a consentire, nel ri-
spetto della normativa sulla privacy, la visi-
bilita dei contraenti di tali operazioni e nella
quale annotare rispettivamente il numero ed
il valore degli strumenti finanziari negoziati.

Al fine di perseguire obiettivi di politica
economica e industriale, oltre che 1’interna-
zionalizzazione delle imprese, I’articolo 9
istituisce un fondo per favorire lo sviluppo
delle tecnologie innovative da parte di so-
cieta quotate nei mercati regolamentati con
una capitalizzazione inferiore a 200 milioni,
alimentato con le maggiori entrate derivanti
dall’attuazione della presente legge.

Infine, I’articolo 10 reca le disposizioni di
copertura finanziaria.
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DISEGNO DI LEGGE

Art. 1.

(Tassazione sulle operazioni finanziarie di
acquisto)

1. All’articolo 1, comma 491, della legge
24 dicembre 2012, n. 228, sono apportate le
seguenti modificazioni:

a) al primo periodo:

1) le parole: «Il trasferimento della
proprieta » sono sostituite dalle seguenti:
« Le operazioni di acquisto »;

2) dopo le parole: « di azioni e di al-
tri strumenti finanziari partecipativi di cui al
sesto comma dell’articolo 2346 del codice
civile, » sono inserite le seguenti: « nonché
di obbligazioni, titoli pubblici a medio-lungo
termine e altri valori mobiliari e strumenti
finanziari, »;

3) dopo le parole: «emessi da so-
cieta residenti » sono inserite le seguenti: « e
da societa svolgenti attivita economica »;

4) dopo le parole: «soggetto emit-
tente, » sono inserite le seguenti: « negoziati
da soggetti privati e investitori istituzionali,
per conto proprio e di terzi, nonché da fondi
comuni d’investimento, fondi pensione, so-
cieta d’investimento a capitale variabile (SI-
CAV), fondi EFT (Exchange traded fund) e
fondi simili »;

5) le parole: «¢ soggetto » sono so-
stituite dalle seguenti: « sono soggette »;

6) le parole: « I’aliquota dello 0,2 per
cento sul valore della transazione » sono so-
stituite dalle seguenti: « 1’aliquota non supe-
riore allo 0,0030 per cento sul valore della
transazione finanziaria di acquisto, con pre-
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visione di una tassazione maggiore per i
soggetti istituzionali rispetto a quelli pri-
vati »;

b) al secondo periodo, dopo le parole:
« E soggetto all’imposta di cui al precedente
periodo » sono inserite le seguenti: «, con
riduzione ad un terzo, »;

c) il quarto periodo ¢ sostituito dal se-
guente: « Per valore della transazione si in-
tende il prezzo di acquisto convenuto per
ogni singola transazione »;

d) all’ottavo periodo, le parole: « 500
milioni » sono sostituite dalle seguenti:
« 600 milioni » e sono aggiunte, in fine, le
seguenti: «, purché queste non siano ricon-
ducibili ad un unico soggetto economico e
giuridico »;

e) sono aggiunti, in fine, i seguenti pe-
riodi: «La disciplina di cui al presente
comma si applica, anche in sede di assegna-
zione, ai beneficiari delle cosiddette stock
option e di qualunque altro strumento finan-
ziario sugli importi di valore annuo supe-
riore ad euro 2.065,83. L’'imposta ¢ ridotta
ad un terzo qualora nell’atto di compraven-
dita si dichiari I’'impegno a non dismettere
lo strumento finanziario di cui al presente
comma prima di un anno dal momento del-
I’acquisto. Se I'impegno ¢ disatteso, sul va-
lore di vendita ¢ applicata un’imposta ag-
giuntiva dello 0,1 per cento. Sono esenti
dall’imposta le operazioni finanziarie di sog-
getti privati di valore non superiore a
200.000 euro, effettuate dal medesimo sog-
getto e sullo stesso strumento finanziario ».

Art. 2.

(Tassazione sulle operazioni finanziarie di
vendita)

1. All’articolo 1 della legge 24 dicembre
2012, n. 228, dopo il comma 491 ¢ inserito
il seguente:

«491-bis. Le operazioni di vendita di
azioni, di altri strumenti finanziari partecipa-



Atti parlamentari -9 - Senato della Repubblica — N. 147

XIX LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

tivi di cui al sesto comma dell’articolo 2346
del codice civile, nonché di obbligazioni, ti-
toli pubblici a medio-lungo termine e altri
valori mobiliari e strumenti finanziari,
emessi da societa residenti e da societa svol-
genti attivita economica nel territorio dello
Stato, nonché di titoli rappresentativi dei
predetti strumenti indipendentemente dalla
residenza del soggetto emittente, negoziati
da soggetti privati e investitori istituzionali,
per conto proprio e di terzi, nonché da fondi
comuni d’investimento, fondi pensione, SI-
CAYV, EFT e fondi simili, sono soggette ad
un’imposta con aliquote decrescenti al cre-
scere del tempo di titolarita del titolo o
dello strumento finanziario dismesso e co-
munque non superiore allo 0,1 per cento, da
calcolare sul valore dell’operazione di ven-
dita, con previsione di una tassazione mag-
giore per 1 soggetti istituzionali rispetto ai
soggetti privati. L’aliquota dell’imposta ¢ ri-
dotta alla meta per i trasferimenti che av-
vengono in mercati regolamentati e sistemi
multilaterali di negoziazione. L’imposta non
si applica qualora il trasferimento della pro-
prietd avvenga per successione o donazione.
Per valore della transazione si intende il cor-
rispettivo realizzato dalla vendita. L’imposta
¢ dovuta indipendentemente dal luogo di
conclusione della transazione e dallo Stato
di residenza delle parti contraenti. Sono
escluse dall’imposta le operazioni di emis-
sione e di annullamento dei titoli azionari e
dei predetti strumenti finanziari, nonché le
operazioni di acquisizione temporanea di ti-
toli indicate nell’articolo 2, punto 10, del re-
golamento (CE) n. 1287/2006 della Commis-
sione, del 10 agosto 2006. Sono altresi
esclusi dall’imposta i trasferimenti di pro-
prieta di azioni negoziate in mercati regola-
mentati o sistemi multilaterali di negozia-
zione emesse da societa la cui capitalizza-
zione media nel mese di novembre dell’anno
precedente a quello in cui avviene il trasfe-
rimento di proprieta non sia superiore a 400
milioni di euro. Non sono soggette a tassa-
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zione le operazioni finanziarie di vendita
giornaliere realizzate da soggetti privati di
valore non superiore a 10.000 euro, effet-
tuate dallo stesso soggetto e per lo stesso
strumento finanziario ».

Art. 3.

(Tassazione sulle operazioni finanziarie in
derivati)

1. All’articolo 1, comma 492, della legge
24 dicembre 2012, n. 228, sono apportate le
seguenti modificazioni:

a) al primo periodo, dopo le parole: «,
inclusi warrants, covered warrants e certifi-
cates, » sono inserite le seguenti: « nonché
gli strumenti finanziari derivati di qualunque
genere e categoria indipendentemente dal
bene sottostante, inclusi gli indici nazionali
ed esteri, le obbligazioni, le merci, i1 tassi
d’interesse, le valute estere e gli eventi di
varia natura, » e le parole: «ad imposta in
misura fissa, determinata con riferimento
alla tipologia di strumento e al valore del
contratto » sono sostituite dalle seguenti:
«ad imposta in misura variabile, nella mi-
sura massima dello 0,0030 per cento, e co-
munque differenziata a seconda della tipolo-
gia di strumento e del relativo sottostante,
nonché commisurata al valore del con-
tratto »;

b) al terzo periodo, dopo le parole: « o
degli altri strumenti finanziari partecipativi »
sono inserite le seguenti: « nonché di qual-
sivoglia altro titolo o valore finanziario » e
dopo le parole: « previste dal comma 491 »
sono aggiunte le seguenti: «e dal comma
491-bis »;

c) al quarto periodo, la parola: « fissa »
¢ sostituita dalla seguente: « variabile », le
parole: «ridotta a 1/5 » sono sostituite dalle
seguenti: «ridotta a un terzo per 1 soggetti
istituzionali e alla meta per 1 soggetti pri-
vati » e sono aggiunti, in fine, i seguenti pe-
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riodi: « Le operazioni finanziarie di coper-
tura (option) dai rischi su operazioni finan-
ziarie e non, comprese quelle di copertura
dai rischi su cambi (forex), compiute sia da
soggetti istituzionali che da soggetti privati,
sono assoggettate ad una tassazione in mi-
sura fissa determinata con riferimento alla
tipologia di strumento e al valore del con-
tratto. Sui derivati di vendita short selling,
allo scoperto, aventi ad oggetto obbligazioni
sui titoli di Stato, si applica una tassazione
nella misura massima dello 0,5 per cento sul
valore del contratto. A tal fine, e istituita
una piattaforma informatica sulle operazioni
finanziarie in derivati, aventi ad oggetto ob-
bligazioni di Stato, nella quale ¢ riportata
I’identita dei soggetti contraenti, con annota-
zione del numero e del valore delle negozia-
zioni ».

Art. 4.

(Tassazione delle operazioni ad alta fre-
quenza)

1. All’articolo 1, comma 495, della legge
24 dicembre 2012, n. 228, sono apportate le
seguenti modificazioni:

a) al primo periodo, le parole: «agli
strumenti finanziari di cui ai commi 491 e
492 » sono sostituite dalle seguenti: « agli
strumenti finanziari di cui ai commi 491,
491-bis, 492 e 500-bis »;

b) al quarto periodo:

1) le parole: « aliquota dello 0,02 per
cento » sono sostituite dalle seguenti: « ali-
quota non superiore allo 0,1 per cento »;

2) le parole: «che in una giornata di
borsa superino la soglia numerica stabilita
con il decreto di cui al precedente periodo »
sono sostituite dalle seguenti: «in una gior-
nata di borsa »;

c) al quinto periodo, le parole: « Tale
soglia » sono sostituite dalle seguenti: « Tale
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saldo », le parole: «al 60 per cento » sono
sostituite dalle seguenti: «al 50 per cento »
e dopo le parole: «ordini trasmessi » sono
aggiunte le seguenti: «per ciascuno stru-
mento finanziario ».

Art. 5.

(Tassazione sulle operazioni in valute vir-
tuali)

1. All’articolo 1 della legge 24 dicembre
2012, n. 228, dopo il comma 500 ¢ inserito
il seguente:

« 500-bis. Le operazioni finanziarie di ac-
quisto dei titoli di cui all’articolo 1, comma
2, lettera g), del decreto legislativo 21 no-
vembre 2007, n. 231, ivi incluse le valute
virtuali di cui alla direttiva (UE) 2018/843
del Parlamento europeo e del Consiglio, del
30 maggio 2018, sono soggette ad una tas-
sazione non superiore allo 0,009 per cento
da applicare sul valore della transazione.
Alle operazioni di vendita si applicano, in
quanto compatibili, le disposizioni di cui al
comma 491-bis, con esclusione dei casi di
esonero ivi previsti. A tal fine gli istituti di
credito e gli altri organismi e societa di in-
termediazione finanziaria nazionali ed esteri
preposti ad operare nel territorio italiano ap-
plicano I’imposta di cui ai periodi precedenti
su ordini di acquisto o di vendita da conti
correnti fisici od online e su disposizioni di
pagamento, anche con carte di credito e pre-
pagate, destinate a piattaforme di negozia-
zione delle valute virtuali. Gli stessi istituti
di credito e organismi e societa di interme-
diazione finanziaria versano, entro trenta
giorni dall’esecuzione dell’operazione e dal-
I’applicazione del prelievo fiscale, I’imposta
trattenuta alla Tesoreria dello Stato. A tali
operazioni si applica la normativa antirici-
claggio di cui al decreto legislativo 21 no-
vembre 2007, n. 231. Gli istituti di credito,
gli organismi e le societa d’intermediazione
comunicano, al termine di ciascun anno ed
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entro il 28 febbraio dell’anno successivo, al-
I’ Agenzia delle entrate 1’elenco nominativo e
gli importi delle transazioni di coloro che
hanno effettuato le operazioni di cui al pre-
sente comma ».

Art. 6.

(Tassazione delle plusvalenze da valute vir-
tuali)

1. Ai fini della determinazione dell’impo-
nibile fiscale delle persone fisiche, alle plu-
svalenze derivanti dalle operazioni di cui al-
I’articolo 1, comma 500-bis, della legge 24
dicembre 2012, n. 228, come introdotto dal-
I’articolo 5 della presente legge, si appli-
cano, in quanto compatibili, 1 principi gene-
rali che regolano le operazioni in valuta
estera previsti dall’articolo 67, commi 1, let-
tera c-ter), 1-bis e 1-ter, nonché dall’articolo
68, comma 6, del testo unico di cui al de-
creto del Presidente della Repubblica 22 di-
cembre 1986, n.917.

2. Si applicano altresi, in quanto compa-
tibili, le disposizioni di cui all’articolo 68,
comma 8, del citato testo unico di cui al de-
creto del Presidente della Repubblica n. 917
del 1986.

3. Il conseguente reddito, se percepito da
parte di una persona fisica al di fuori dell’eser-
cizio di attivita d’impresa, ¢ soggetto ad impo-
sta sostitutiva a norma dell’articolo 5 del de-
creto legislativo 21 novembre 1997, n. 461.

4. Alle valute virtuali detenute all’estero dalle
persone fisiche e giuridiche residenti nel terri-
torio dello Stato si applica I’imposta sul valore
dei prodotti finanziari (IVAFE), istituita dall’ar-
ticolo 19 del decreto-legge 6 dicembre 2011,
n. 201, convertito, con modificazioni, dalla
legge 22 dicembre 2011, n. 214.
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Art. 7.

(Tassazione sulle plusvalenze dei titoli di
Stato con vita residuale superiore alla meta
della scadenza convenuta)

1. All’articolo 2 del decreto legislativo 1°
aprile 1996, n. 239, dopo il comma 1 ¢ in-
serito il seguente:

«1.1. Le plusvalenze realizzate dai sog-
getti di cui al comma 1, derivanti da ces-
sione di obbligazioni e titoli similari, nonché
di obbligazioni e di altri titoli di cui all’ar-
ticolo 31 del decreto del Presidente della
Repubblica 29 settembre 1973, n. 601, ed
equiparati, emessi in Italia, aventi all’atto
della vendita vita residuale superiore a dieci
anni, sono soggette all’applicazione dell’im-
posta sostitutiva delle imposte sui redditi
nella misura del 26 per cento ».

Art. 8.

(Delega al Governo per la revisione delle
aliguote relative alle imposte sulle transa-
zioni)

1. I Governo ¢ delegato ad adottare, en-
tro sei mesi dalla data di entrata in vigore
della presente legge, uno o piu decreti legi-
slativi al fine di operare una revisione delle
aliquote relative alle imposte sulle transa-
zioni di cui all’articolo 1, commi da 490 a
500-bis, della legge 24 dicembre 2012,
n. 228.

2. T decreti legislativi di cui al comma 1
sono adottati sulla base dei seguenti principi
e criteri direttivi:

a) con riferimento all’imposta sulle
operazioni finanziarie di acquisto, di cui al-
I’articolo 1, comma 491, della legge n. 228
del 2012, come modificato dall’articolo 1
della presente legge, definire scaglioni di
tassazione crescenti al crescere del valore
della transazione, con un’aliquota non supe-
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riore allo 0,0030 per cento, prevedendo una
maggiore tassazione per i soggetti istituzio-
nali rispetto ai soggetti privati;

b) con riferimento all’imposta sulle
operazioni finanziarie di vendita, di cui al-
I’articolo 1, comma 491-bis, della legge
n. 228 del 2012, come introdotto dall’arti-
colo 2 della presente legge, definire sca-
glioni di tassazione decrescenti al crescere
del tempo di titolarita del titolo dismesso,
con un’aliquota non superiore allo 0,1 per
cento, prevedendo una maggiore tassazione
per 1 soggetti istituzionali rispetto ai soggetti
privati, con un’aliquota piu elevata sulle
transazioni concluse nello stesso giorno (in-
terday) e progressivamente ridotta per quelle
concluse entro una settimana, entro un mese
ed entro un anno, con esenzione per quelle
concluse oltre un anno;

¢) con riferimento all’imposta sulle
operazioni finanziarie in derivati, di cui al-
I’articolo 1, comma 492, della legge n. 228
del 2012, come modificato dall’articolo 3
della presente legge, al fine di apportare le
necessarie modifiche alla tabella 3 allegata
alla medesima legge n. 228 del 2012:

1) prevedere per i derivati cosiddetti
speculativi, quali, tra gli altri, futures, cove-
red warrants, warrants, contratti per diffe-
renza - CFD e certificates, la variabilita
della tassazione, nella misura massima dello
0,0030 per cento, e comunque differenziata
a seconda della tipologia di strumento e del
relativo sottostante, nonché commisurata al
valore del contratto;

2) prevedere per i derivati option, di
copertura dai rischi su operazioni finanziarie
e non, comprese quelle di copertura dai ri-
schi su cambi, cosiddetti forex, stipulati da
soggetti sia istituzionali che privati, una tas-
sazione in misura fissa determinata con rife-
rimento alla tipologia di strumento e al va-
lore del contratto;

3) prevedere per i derivati short sel-
ling, allo scoperto, aventi ad oggetto obbli-
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gazioni sui titoli di Stato una tassazione
nella misura massima dello 0,5 per cento sul
valore del contratto;

4) prevedere forme di riduzione
d’imposta per le operazioni che avvengono
in mercati regolamentati o sistemi multilate-
rali di negoziazione;

5) prevedere per 1 derivati cosiddetti
speculativi una tassazione maggiore per i sog-
getti istituzionali rispetto ai soggetti privati;

d) con riferimento alla tassazione sulle
operazioni in valute virtuali, di cui all’arti-
colo 1, comma 500-bis, della legge n.228
del 2012, come introdotto dall’articolo 5
della presente legge, definire scaglioni di
tassazione crescenti al crescere del valore
della transazione, con un’aliquota massima
non superiore allo 0,009 per cento;

e) con riferimento alle operazioni ad
alta frequenza, di cui all’articolo 1, comma
495, della legge n. 228 del 2012, come mo-
dificato dall’articolo 4 della presente legge,
definire scaglioni di tassazione con un’ali-
quota non superiore allo 0,1 per cento, cre-
scenti al crescere del controvalore della tran-
sazione, determinato sulla base del saldo
netto del numero di titoli negoziati da cia-
scun soggetto e per lo stesso strumento fi-
nanziario, valorizzato al prezzo di costo;

f) provvedere, in collaborazione con la
Commissione nazionale per le societa e la
borsa (CONSOB), alla realizzazione della
piattaforma informatica sulle operazioni fi-
nanziarie in derivati, aventi ad oggetto obbli-
gazioni di Stato, nella quale sono riportati,
nel rispetto del regolamento (UE) 2016/679
del Parlamento europeo e del Consiglio, del
27 aprile 2016, relativo alla protezione delle
persone fisiche con riguardo al trattamento
dei dati personali, nonché alla libera circo-
lazione di tali dati, I’identita dei contraenti
di tali negoziazioni, distinguendo i soggetti
istituzionali da quelli privati, e sono annotati
per ciascun soggetto il numero e il valore
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degli strumenti finanziari negoziati, nonché
I’identita dell’intermediario.

3. T decreti legislativi di cui al comma 1
sono adottati su proposta del Ministro del-
I’economia e delle finanze, di concerto con
il Ministro dello sviluppo economico. Cia-
scuno schema di decreto legislativo ¢ tra-
smesso alle Camere per 1’espressione dei pa-
reri delle Commissioni parlamentari compe-
tenti per materia e per i profili finanziari,
che si pronunciano nel termine di sessanta
giorni dalla data di trasmissione, decorso il
quale il decreto legislativo pud essere co-
munque adottato. Il Governo, qualora non
intenda conformarsi ai pareri parlamentari,
trasmette nuovamente il testo alle Camere
con le sue osservazioni e con eventuali mo-
dificazioni, corredate dei necessari elementi
integrativi di informazione e motivazione.
Le Commissioni competenti per materia
possono esprimersi sulle osservazioni del
Governo entro il termine di dieci giorni
dalla data della nuova trasmissione. Decorso
tale termine, il decreto legislativo puo essere
comunque adottato.

4. Dall’attuazione della delega di cui al
presente articolo non devono derivare nuovi
o maggiori oneri a carico della finanza pub-
blica. In conformita all’articolo 17, comma
2, della legge 31 dicembre 2009, n. 196,
qualora uno o piu decreti attuativi determi-
nino nuovi o0 maggiori oneri che non trovino
compensazione al proprio interno, i decreti
legislativi dai quali derivano nuovi o mag-
giori oneri sono adottati solo successiva-
mente o contestualmente all’entrata in vi-
gore dei provvedimenti legislativi che stan-
zino le occorrenti risorse finanziarie.

5. A decorrere dalla data di entrata in vi-
gore del primo dei decreti legislativi di cui
al comma 1, con cadenza triennale, il Go-
verno puo adottare, nel rispetto dei principi
e criteri direttivi e della procedura di cui al
presente articolo, uno o piu decreti legisla-
tivi recanti disposizioni integrative e corret-
tive, anche al fine di rimodulare le aliquote
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sulla base del quadro tendenziale macroeco-
nomico.

Art. 9.

(Fondo per lo sviluppo delle tecnologie in-
novative da parte di societa quotate nei
mercati regolamentati)

1. Per perseguire gli obiettivi di politica
economica e industriale, nonché la promo-
zione dell’internazionalizzazione delle im-
prese, ¢ istituito, nello stato di previsione
del Ministero dello sviluppo economico, un
Fondo per interventi volti a favorire lo svi-
luppo delle tecnologie innovative per le so-
cieta quotate nei mercati regolamentati, con
una dotazione di 5 milioni di euro per
I’anno 2022.

2. 1l Fondo di cui al comma 1 & ulterior-
mente alimentato con quota parte delle mag-
giori entrate derivanti dall’attuazione delle
disposizioni della presente legge.

3. 11 Fondo di cui al comma 1 ¢ destinato
a finanziare le iniziative competitive per il
raggiungimento di obiettivi tecnologici da
parte di societa quotate nei mercati regola-
mentati con una capitalizzazione inferiore a
200 milioni di euro.

4. Con decreto del Ministro dello svi-
luppo economico, di concerto con il Mini-
stro dell’economia e delle finanze, da adot-
tare entro novanta giorni dalla data di en-
trata in vigore della presente legge, sono in-
dividuate le modalita attuative del presente
articolo.

Art. 10.

(Copertura finanziaria)

1. Agli oneri derivanti dall’articolo 9 della
presente legge, pari a 5 milioni di euro per
I’anno 2022, si provvede mediante corri-
spondente riduzione dello stanziamento del
fondo speciale di parte corrente iscritto, ai
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fini del bilancio triennale 2022-2024, nel-
I’ambito del programma « Fondi di riserva e
speciali » della missione « Fondi da ripar-
tire » dello stato di previsione del Ministero
dell’economia e delle finanze per 1’anno
2022, allo scopo parzialmente utilizzando
I’accantonamento relativo al medesimo Mi-
nistero.
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