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L’imposta sulle transazioni finanziarie
nella normativa italiana

di GIUSEPPE CORASANITI

Concettualizzata da John Maynard Keynes agli inizi del no

vecento ed elaborata da James Tobin negli anni settanta, dal
2013 limposta sulle transazioni finanziarie ¢ entrata a far par
te dell'ordinamento italiano che ha deciso cost di anticipare
un'iniziativa che anche PUnione Europea a “geometria varia

bile”, grazie al meccanismo della cooperazione rafforzata tra
alcuni Stati membri oltre che degli organi comunitari, dovreb

be introdurre nel corso del 2014.

Connotata da un triplice presupposto, I'ITF italiana si appli

ca nef confronti delle operazioni di trasferimento della proprie

ta di azioni, strumenti partecipativi e titoli rappresentativi, sul

le operazioni relative a strumenti derivati e altri valori mobi-
liari nonché nei confronti delle operazioni ad alta frequenza che
interessino tutli tali strumenti finanziari.

A seguito di alcune difficolta di caratiere operativo che ne han-
no parzialmente ritardato Pentrata in vigore al 1” settembre
ed il termine di versamento al 16 ottobre 2013, PITF ¢ stata
da ultimo oggetto di una serie di importanti chiarimenti da par-
te del Ministero dell'Economia e delle Finanze che ha cosi con-
tribuite a meglio definire il confine applicativo di un'imposta

1. Premessa

che tuttavia, sotto taluni aspetti, meriterebbe ulteriori precisa
zioni.

Le aliquote di imposta ordinariamente previste si riducono in |

presenza di operazioni che avvengono su mercati reqgolamen
tati, mentre una serie di esenzioni ed esclusioni da imposta con

1

tribuiscono ad evitare che Pimposta possa colpire una serie di |
operazioni considerate meritevoli di tutela da parte dellordi. |

namento giuridico.

Altre novita hanna interessato i soggetti responsabili dellappli-
cazione e del versamento dell’imposta tra cui, anche a sequito dei
chiarimenti contenuti nella norma attuativa, rientrano, accan-
to af “classici” intermediari finanziari come banche ¢ societd di
gestione del risparmio, anche le societa fiduciarie ¢ i notai.
Larticolo, dopo aver definite Pambito di applicazione dell'im-
posta nella sua triplice formulazione, analizza il tema relati-
vo aglf adempimenti cui sono chiamati gli intermediari coin-
volti nelle operazioni rilevanti, per giungere, infine, a segna-
lare talune problematiche che la normativa attualmente in vi-
gore ancora presenta tenendo conto dell’ancora incerto quadro
delPimposta a livello europeo.

Speculators may do no havm as bubbles on a steady stream of enterprise. But the situation is serious when
enterprise becomes the bubble on a whirlpool of speculation.

Cosl scrive John Maynard Keynes nella “Teoria generale dell'occupazione, dell'interesse
¢ della moneta” del 1936 proponendo Iintroduzione “of a substantial government transfer tax on
all transactions” al fine di mitigare la predominanza della speculazione sulle attivita dell’im-

presa reale'.

Quasi quarant’anni dopo, James Tobin, con I'articolo intitolato “A Proposal for International

Monetary Reform™, affrontava il fenomeno della crescente internazionalizzazione dei flussi

finanziari privati che, seconda 'economista, le singole economie ed i singoli governi na

: Cir, Jonn Mavnarp Kevnes, General Theory on Employment Interast and Money, London, 1936, 104 - 105
" In Economic Journal {Eastern Economic Association), vo! 4, Jul — Oct, 1978, 153-159.

www.strumentifinanziariefiscalith/SPECIALE
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zionali non sarebbero stati in grado di frontcggiare senza pagare un caro prezzo in termi-
ni occupazionali, inflazionistici e produttivi.

Per attenuare questo fenomeno, il poi premio Nobel per 'economia nel 1981, suggeriva due
interventi: uno, decisamente utopistico, di adottare, a livello mondiale, un’unica politica
monetaria e fiscale; 'altro, piti pragmatico, rimetteva alle banche centrali ed ai governi dei
singoli Stati o di determinate arce geografiche, Pintroduzione di misure in grado di “get

tare un po’ di sabbia negli ingranaggi della finanza monetaria internazionale™.

Il presupposto dell'imposta cosi elaborata, secondo Tobin, doveva essere individuato nel
momento del cambio della valuta: prelevando una piceola aliquota (pari a mezzo punto
percentuale) al momento di ogni cambio da una valuta alkbaltra, infatti, si sarebbe non so-
lo scoraggiata la speculazione, ma si sarebbe potuto altresl creare un fondo da destinare
a varic finalita.

Nella sua formulazione originaria, pertanto, la c.d. Tebin tax si prefiggeva l'obicttivo key-
nesiano di creare un legame durevole tra gli investitori ¢ le loro azioni di borsa rallentan-
done cosi ogni intento speculativo.

Pressoché dimenticata dopo la sua formulazione, (unica eccezione il tentativo poi falli-
to della Svezia di introdurre unilateralmente, negli anni ottanta, un’imposta sulle tran-
sazioni su azioni, stack options ed obbligazioni), la proposta di introdurre un’imposta sul-
le transazioni finanziarie & tornata al centro dell’agenda degli Stati a seguito della crisi
cconomico - finanziaria che ha colpito negli ultimi anni la maggior parte dei mercati fi-
nanziari.

Una forte spinta per I'introduzione di una forma di prelievo sulle transazioni finanziarie
proviene dall'Europa dove, gia dal 2017, la Commissione ha avanzato una proposta di di-
rettiva che, nella versione del 2013, pur essendo limitata nell’ambito applicativo a soli un-
dici Stati membri {(anche se & bene ricordare come il presupposto di tale imposta vada a
colpire anche transazioni finanziarie che coinvolgono Stati terzi), ¢ ora all’attenzione del
Consiglio.

Anticipando la decisione assunta a livello curopeo mediante cooperazione rafforzata il 22
gennaio 2013 di introdurre un'imposta sulle transazioni finanziarie, il legislatore italiano,
con la legge 24 dicembre zo1z, n. 228, legge di stabilita 2013, ha introdotto nel proprio or-
dinamento tale imposta prevedendone I'applicabilita con riferimento al trasferimento del-
la propricta di azioni (art.,, comma 491), alle operazioni su strumenti finanziari derivati
ed altri valori mobiliari (comma 492), nonché alle operazioni ad alta frequenza (comma
495), che interessino tutti questi strumenti finanziarit,

L'ambito oggettivo di applicazione del'imposta, inizialmente definito dal decreto attuati

vo 21 febbraio 2013 emanato ai sensi dell’art. 1, comma 500, L. n. 228 del 2012, & stato ulte-
riormentc modificato cd integrato dal d.m. 16 settembre zo13, il cui testo & stato elabora

to a seguito di una pubblica consultazione avviata dal Ministero dell’Economia e delle Fi-
nanze (MEF) tra il 22 ed il 30 agosto z013.

11 ¢ agosto 2013, inoltre, sul sito del MEF sono state pubblicate delle frequently asked questions
volte a fornirc una serie di chiarimenti di carattere operativo ed applicativo che I'intro

duzione del nuovo tributo aveva imposto.

3 Cir. COM(2011) 534 definitivo concernente un sisterna comune d'imposta sulle transazioni finanziarie e recante modifica
della direttiva 2008/7/CE del 28 settembre 2011, http://eur-lex.europa.ew/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2011:0594:
FIN:IT PDF.

* Cir., per un primo commento M. Gusmesowu, Imposta sulle transazioni finanziarie. Aicuni dei problemi che dovra affrontare if
decreto attuativo , in Boll. trib ., 2013, 12; sulla natura dell'imposta cfr. R. GaLLo, Mercati finanziar e fiscafita , in Rass. Trb.,
2013, 44 e ss; P. Stizza, L'imposta sulle transazioni finanziarie: fa c.d. Tobin Tax.. n questa rivista, 2, 69 ss,
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11 presente contributo si concentrera sul presupposto della nuova imposta i cui contorni,
pur essendo stati progressivamente definiti nel corso degli ultimi mesi, presentano anco-
ra dei profili applicativi che meriterebbero maggiore chiarczza.

2. Il presupposto dell’imposta sulle transazioni finanziarie aventi a oggetto
il trasferimento della proprieta delle azioni e degli strumenti finanziari partecipativi

Ai sensi dell'art. 1, comma 491, | n. 228 del 2012, I'imposta sulle transazioni finanziarie si
applica nel caso di “trasferimento della propricta di azioni e di altri strumenti finanziari
partecipativi di cui al sesto comma dell'articolo 2346 del codice civile, emessi da societa
residenti nel territorio dello Stato, nonché di titoli rappresentativi dei predetti strumenti
indipendentemente dalla residenza del soggetto emittente”™. Il medesimo comma precisa
che risulta soggetta ad imposta “anche il trasferimento di proprieta di azioni che avven-
ga per cffetto della conversione di obbligazioni”.

11 presupposto di imposta di cui al comma 491 pud essecre determinato facendo riferimen-
to da un lato all'oggetto del trasferimento di proprieta ¢ dall’altro alle operazioni consi-
derate rilevanti.

Con riferimento al trasferimento della proprieta, esso pud riguardare in primo luogo le
azioni, per tali intendendosi i titoli di partecipazione al capitale di socicta per azioni, so-
cieta in accomandita per azioni, societa curopec di cui al Regolamento CE n. 2157 del 2001,
nonché le quote di partecipazione al capitale sociale di cooperative ¢ di mutue assicura-
trici, salvo il caso in cui atto istitutivo di quest’ultime non preveda l'applicazione della
disciplina previste per le societa a responsabilita limitata.

L'imposta si applica altresi nei confronti dei trasferimenti di proprieta di strumenti finan-
ziari partecipativi di cui al comma 6 dell’art. 23406 del codice civile, vale a dire quegli stru
menti, emessi dalle societd poc’anzi citate, forniti di diritti patrimoniali o anche di diritti
amministrativi dietro apporti di soci o terzi che consentono di realizzare una qualsiasi for-
ma di partecipazione del titolarc ai risultati della societi o di alcuni suoi rami di attivita,
inclusi gli strumenti di partecipazione ad un singolo affare di cui all’articolo 2447-ter, pri
mo comina, lettera ¢), del codice civile.

Infine, rientrano nell’ambito di applicazione dell'imposta anche i trasferimenti di proprie-
ta di certificati di deposito azionario c gli altri certificati da chiunque cmessi, rappresen
tativi di azioni o strumenti finanziari partecipativi emessi da societa residenti nel territo
rio dello Stato come ad esempio gli American Depositary Receipts ed i Global Depositary Receipts.
Ulteriore condizione per I'applicazione dell'imposta ¢ che il trasferimento della proprie-
ta delle azioni ¢ degli altri strumenti finanziari partecipativi e titoli rappresentativi riguar
di strumenti emessi da societa residenti (i.e. aventi sede legale), nel territorio dello Stato
indipendentemente dal luogo di conclusione della transazione ¢ dallo Stato di residenza
delle parti contraenti. Nel caso in cui il trasferimento della proprieta riguardi titoli rap-
presentativi delle azioni o dei titoli partecipativi I'imposta si applica a prescindere dal luo
go di residenza dell'emittente del certificato ¢ dal luogo di conclusione del contratto; per-
tanto, il presupposto di imposta, in questa circostanza, si considera soddisfatto anche nel
caso di transazioni tra soggetti non residenti che operano all’estero, qualora 'operazione
posta in essere abbia ad oggetto strumenti finanziari soggetti all'imposta emessi da sog
getti residenti in Italia.

Rientra nell’ambito di applicazione dell'imposta di cui al comma 491 anche la conversio-
ne di obbligazioni nonché lo scambio od il rimborso delle obbligazioni con azioni, stru-
menti finanziari partecipativi ¢ titoli di rappresentativi; I'inclusione di questi ultimi & il
risultato di una specificazione operata a livello sistematico dal d.m. 16 settembre 2013 che

www.strumentifinanziariefiscalita/SPECIALE
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ha precisato come in tutto il decreto attuativo del 21 febbraio 2013, dopo le parole “stru-
menti finanziari partecipativi” debba sempre essere inserito anche il riferimento ai titoli
rappresentativi.

Ai sensi dell’art 2, d.m. 21 febbraio 2013, I'imposta di cui al comma 491, non si applica nel
caso in cui il trasferimento della propricta riguardi azioni o quote di OICR, inclusc le azio

ni di Sicav ¢ lc quote di Exchange traded funds’.

Inoltre, I'imposta non si applica ai trasferimenti di quote di socicta a responsabilita limi

tata e di societa di personc.

Ovviamente particolare attenzione dovra porsi con riferimento alle operazioni di trasfor

mazione da socicta di capitali a societa di persone o s.r.l. con successiva cessione delle
partecipazioni; in tali circostanze, infatti, il rischio di contestazione dell’abuso del diritto
da partc dell’Agenzia delle Entrate potrebbe essere elevato, con conscguente applicazio-
ne dell'imposta anche a tali operazioni.

Una questione che né il testo della norma né il decreto attuativo del febbraio 2013 aveva-
no specificato era quello concernente 'applicabilita dell'imposta anche al trasferimento
della nuda proprieta dello strumento finanziario: sul punto, il d.m. 16 scttembre 2013, ha
introdotto all’art. z del decreto attuativo un nuovo comma 1-bis, che espressamente ricom

prende tra i presupposti di imposta il trasferimento della nuda propricta di azioni e stru-
menti similari.

Peraltro 'esplicito inserimento nel presupposto di imposta del trasferimento della nuda
propricta, consente di escludere dallo stesso 'operazione di costituzione o cessione di di-
ritti reali sugli strumenti finanziari diversi dalla picna propricta, come ad esempio 'usu-
frutto, non equivalendo la sua costituzione o negoziazione al trasferimento della proprie

ta delic azioni.

In occasione delle risposte fornite alla consultazione pubblica dell’agosto scorso, il Mini

stero dell'Economia e delle Finanze ha precisato che rientrano nel presupposto di impo

sta anche i trasferimenti aventi ad oggetto lc azioni o strumenti partecipativi e titoli rap-
presentativi di societd consortili che rivestano la forma giuridica di societa per azioni ¢
di societa in accomandita per azioni.

Sempre in tale occasione, il Ministero ha confermato come il trasferimento di azioni, an

che al portatore, tra dossier diversamente intestati costituisca presupposto per I'applica-
zione dell'imposta a condizione che si realizzi un trasferimento della proprieta.

* Lna della domande poste at Ministero del Economia e delle finanze ha riguardato il trattamento applcabile, ai firy deli''m

posta in commento, ai titoli che, oggetto d sequesiro nell'ambita di procediment: penali o per I"applicazicna di misure di
prevenzione di cui allal, n. 575 del 1965, a norma dell’art, 2, dl. 16 settembre 2008 n. 143, conv., con modif., in |, 13 no

vembre 2008, n. 181 vengono intestatl al “Fondo unico giustizia™ di cui al'articolo 61, comma 23, d.l. 25 giugno 2008, n.
112, conv. con modif., i | 6 agosto 2008, n. 133. La quest:one, in particolare, & sorta poiché 'art. 10, d.l. & luglio 2011,
n. 98, conv. con modif., in |. 15 lugho 2011, n. 111, ha previsto che tai titcli possanc essere venduli nel nspetio di determi

nali pnncip stabilit: dala normativa di nferimento. Secondo il Ministero, alla luce del principio di continuitd della tassazione
nel caso di beni sottoposti a sequestro, affermato sia pur ai fini della imposte dirette dalarticolo 51 de! d.igs. 6 settembre
2011 n. 159, secondo cui fino alla confisca definitiva la fiscalila applicabile ai beni sequestrati deve intendersi come prowvi-
sona, la mera intestazione al Fondo Unico Giustizia non costituisce un evento nlevante ai fini dell'timposta sulle fransazioni
finanziarie, fermo restando che la stessa dovra applicarsi nel caso in cui i titol azionar sequestrati ed intestati al FUG siano
poi venduti secondo le procedure stabiite dal citato d.l. n. 98 dal 2011, cosi come nel caso in cui | litoli stessi siano defint

tvamente sottopast: a confisca.
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2.1 Le operazioni rilevanti: il trasferimento della proprieta delle azioni, strumenti partecipativi
e dei titoli rappresentativi

11 legislatore, al comma 491, richiama espressamente, ai fini della rilevanza impositiva del

I'operazione, il trasferimento della proprieta di azioni ed altri strumenti similari e non an-
che la compravendita delle stesse®.

Pertanto, risultano soggette all’imposta tutte quelle operazioni, non solo guelle di cessio

ne a titolo oneroso, che importano comunque il passaggio della proprieta delle azioni o
degli altri strumenti finanziari di cui al citato art. 2346 c.c., co. 6, c.c. e dci loro titoli rap-
presentativi come ad esempio’ il conferimento, la permuta (a meno che per effetto dello
scambio di azioni una delle societd permutanti acquisisca una partccipazione di control-
lo tale da configurarc un’'operazione di ristrutturazione® o di assegnazione.

La norma di cui al comma 491, esclude espressamente le operazioni di successione ¢ do-
nazionc: in assenza di tale previsionc, infatti, tali operazioni sarcbbero certamente rien-
trate nel presupposto di imposta, comportando il trasferimento della proprieta dal de cuius
- donante al successore - donatario.

Stante il tenore della disposizione, tale esclusione si potrebbe ritenere applicabile anche
nel caso di atti traslativi comunque riconducibili al presupposto dell'imposta sulle suc-
cessioni ¢ donazioni, come ad esempio I'apporto di azioni o strumenti finanziari assimi-
lato ad un atto di trust”.

Inoltre, sempre per la rilevanza attribuita dalla norma al trasferimento della proprict, de-
vono ritenersi escluse dall'ambito di applicazione dell'imposta la divisioni senza congua-
gli ¢ la trasformazione, sebbenc alcuni dubbi possano sussistere con riferimento alla ipo-
tesi di trasformazione etcrogenea in comunione di azienda.

Cid che al contrario risulterebbe superflua & la previsione che esclude dal presupposto
d’imposta le operazioni di emissione™ e di annullamento dei titoli azionari e similari; in
tali circostanze, infatti, non si configura alcun trasferimento di propricta.

Sul tema, tuttavia, il Ministero dell’Economia ¢ delle Finanze & intervenuto precisando co-
me I'acquisto di azioni proprie sia escluso da imposizione solo sc finalizzato all'annulla-
mento delle stesse. Nel caso in cui 'annullamento venga deliberato successivamente al-
Facquisto di azioni proprie, I'acquisto deve considerarsi soggetto ad imposta poiché, al mo-
mento in cui & stato realizzato, non era finalizzato all’annullamento delle azioni.

Con riferimento al concetto di operazione, intesa come momento rilevante ai fini dell’ap-
plicazione dell'imposta ai sensi dell’art. 3, comma 1, d.m. 21 febbraio 2013, per le operazio-
ni relative ad azioni, strumenti finanziari partecipativi e titoli rappresentativi ammessi ad
un sistema di gestione accentrata, il trasferimento della proprieta “si considera avvenuto
alla data di regolamento per tale dovendosi intendere quella di registrazione dei trasferi-
menti effettuata all'esito del regolamento della relativa operazione”.

Cir. G. Franson, L'imposta sulfe transazioni finanziarie relative ad azioni, in { Contratti, 6, 2013, 632 ss.

Deve considerarsi imponibite anche il trasferimento di azioni come datio in solutum.

In 1al senso deporrebbe quanto previsto dall’articolo 4, comma 2, lettera b) e d) d.m. 21 febbraio 2013 ove si precisa che
per prezzo di acquisto si intende “b) in caso di acquisto di azioni, strument: finanzian partecipativi e titoli rappresentativi, a
seguito di regolamento degli strumenti finanziart di cul al comma 492, il maggiore tra il valore di esercizio stabilito a il valore
normale determinato ai sensi del comma 4, dell'art. 9, del TUIR (...) d) in tutti gli altri casi, il corrispettivo contrattualmente
stabiito, o in mancanza, il valore normale determinato ai sensi del comma 4, dell'ant. 9, del TUIR™.

Cir. cire. 3/E del 2008. In caso di trust solutorio ¢ di garanzia, I'imposta dovrebbe trovare al contrario applicarsi mancando
la causa liberale del frasferimento.

" Tale esclusione comprende | passagg dei titoli necessari al loro collocamento presso I'investitore finale. Lesclusiona s ap
phca anche a successivi incrament: dell’ammontare dell’emissiona.

www.sirumentifinanziariefiscalita/SPECIALE
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In alternativa il responsabile del versamento, “previo assenso del contribuente, pud assu
mere per data dell’'operazione la data di liquidazione contrattualmente prevista™. Per le
operazioni diverse da quelle citate, la norma prevede che il trasferimento della propricta
“coincide con il momento in cui si verifica I'effetto traslativo™.

Ai sensi dell’art. 3, comma 3, d.m. 21 febbraio 2013, come integrato dal d.m. 16 settembre
2013, nel caso di trasferimento della propricta di azioni o di altri strumenti finanziari par-
tecipativi e titoli rappresentativi derivante dalla conversione, scambio o rimborso di ob-
bligazioni con azioni o altri strumenti finanziari partecipativi ¢ titoli rappresentativi, il tra-
sferimento della propricta coincide con la data di cfficacia della conversione, dello scam-
bio o del rimborso.

2.2 Le aliquote d'imposta

Anche con riferimento alle aliquote d’imposta, occorre compiere dei distinguo. In parti-
colare, con riferimento alle operazioni su azioni ¢ strumenti finanziari partecipativi emes-
si da societa residenti nel territorio dello Stato, nonché su titoli rappresentativi degli stes-
si, indipendentemente dalla residenza dell’emittente, aliquota applicabile risulta pari al-
lo 0,20 per cento sul valore della transazione, determinato calcolando il saldo netto di gior

nata per singolo strumento finanziario.

Tale aliquota subisce una riduzione alla meta (o,10) per i trasferimenti che avvengono a
seguito di operazioni concluse in mercati regolamentati o sistemi multilaterali di nego-
ziazione. Il MEF ha chiarito che per mercati regolamentati ¢ sistemi multilaterali di ne-
goziazione si intendone quelli regolarmente funzionanti ed autorizzati da un’autorita pub-
blica nazionale (intesa come autorita dello Stato considerato) e sottoposti a vigilanza pub

blica, ivi inclusi quelli riconosciuti dalla Consob ai sensi dell’articolo 67, comma 2, del TUFE
In basc a tale disposizionc la Consob, previa stipula di accordi con le corrispondenti au-
torita, pud riconoscere mercati di strumenti finanziari, diversi da quelli riconosciuti ai sen-
si dell'ordinamento comunitario, al fine (specifico) di estenderne I'operativita sul territo-
rio della Repubblica italiana e non, quindi, al fine di definirli “regolamentati”.

3. Le operazioni su strumenti finanziari derivati e valori mobiliari

Ai sensi del comma 492 dell’articolo 1, 1. n. 228 del 2012, sono assoggettate ad imposta “le
operazioni su strumenti finanziari derivati di cui all'articolo 1, comma 3, del decreto legi-
slativo 24 febbraio 1998, n. 58, e successive modificazioni, che abbiano come sottostante
prevalentementc” uno o pilt strumenti finanziari di cui al comma 491, o i cui valore dipen-
da prevalentemente da uno o pilt degli strumenti finanziari di cui al medesimo comma, ¢
le operazioni sui valori mobiliari di cui allarticolo 1, comma 1-bis, lettere ¢) ¢ d), del me-
desimo decreto legislativo, che permettano di acquisire o di vendere prevalentemente uno

"Il Ministero del’ Economia e delle finanze, in sede di frequently asked questions, ha precisato che le comunicazioni, valide
tino alla revoca possono essere fatte una sola volta per pil operazioni per singola contribuente con awiso al cliente che la
stessa @ valida fino a revoca.

" Come precisato nella FAQ n. 26 all'art. 15, d.m. 21 febbraio 2013, I'operazione di negoziazione th un Depository Receipts
deve essere considerala alla stregua del trasfarimento di azioni rapprasentate da questi titoll. Pertanto, tuthi i passagg ne-
cessari per amivare alla consegna dei Depository Receipls al soggetto che ne richiede "acquisto sono assoggettat: ad im-
posta una sola volta. Pertanto. & soggetto all'imposta sulle transazioni finanziarie il trasferimento dei DR all'acquirente men-
tre non sono tassati I'acquisto delle azioni sul mercato, il successivo passaggio delle azioni alla banca depositana e 'emis-
sione dei Depository Receipts da parte della banca depositaria

“ Come precisalo dalla Relazione illustrativa al d.m. 16 settemire 2013, | a verfica della prevalenza, ai fini delimposta non
deve essere effettuata qualora non siano modificale le proporzioni, in termini gquantitativi, dalle azioni o titoli componenti I'in-
dice 0 il paniera sottostanta.
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o pil strumenti finanziari di cui al comma 491 0 che comportino un regolamento in con-
tanti determinato con riferimento prevalentemente a une o piti strumenti finanziari indi
cati al precedente comma, inclusi warrants, covered warrants e certificates™.

Tali operazioni, precisa il comma 492, sono soggette, al momento della conclusione, ad
un’imposta in misura fissa, che deve essere determinata tenendo conto della tipologia di
strumento ¢ del valore del contratto, secondo quanto previsto dalla tabella aliegata alla
stessa legge di stabilita.

L'imposta, che & dovuta indipendentemente dal luogo di conclusione della transazione e
dallo Stato di residenza delle parti contraenti, nel caso di operazioni che avvengono in mer-
cati regolamentati o sistemi multilaterali di negoziazione deve essere ridotta ad un quin-
to ¢ pud esserc determinata con riferimento al valore di un contratto standard determi-
nato dall’art. 9, d.m. 21 febbraio 2013, tenendo conto del valore medio di tale contratto ncl
trimestre precedente (c.d. valore nozionale)". Sul concetto di contratto standard riferito
a contratti fiture 1l MEF, dopo aver richiamato la definizione di Borsa italiana per cui la
dimensione del contratto risulta pari al “prodotto fra il prezzo del future e il lotto mini-
mo”, ha affermato che “se tale definizione st applicasse nel calcolo del valore nozionale

" Larlicolo 8, d.m. 21 febbraio 2013, come modificato dal d.m. 16 settembre 2013, prevede che ai soli fini del decreto e per
l'applicazione dellimposta il valore nozicnale sia 1) per i contratti futures su indici, trattati su mercati regolamentati o siste-
i multitateral di negoziazione, i numero di contratti standard moltiplicato per i numero di punti indice in base ai quali &
quotato il contratto per | valore assegnato al punto indice; 2) per i contratti futures su azioni, trattali su mercati regolamen-
tat o sisterrn multilaterall di negoziazione, it numero di contratti standard moltiplicato per il prezzo del futures per la dimen-
sione del contratto standard; 3) per le opzior su indici, trattate su mercati regolamentati o sistemi multilaterali di negozia-
ziona, || numero di contrath standard moltiplicato per il prezzo del contratto {premio) espresso in punti indice moltiplicato per
il valore assegnato al punto indice; 4) per le opziom su azioni, trattate su mercali regolamentati o sistemi multitaterali di ne-
goziazione, it numero di contratli standard moltplcato per il prezzo del contratto (premic) moltipficato per la dimensione del
contratto standard. 4-bis) per | diritti di opzione, | prezzo pagato o ricevuto per la cessione o I'acquisio del diritto; 5) per le
altre opzioni, il prezzo (premio} pagato o ricevuto per la sottoscrizione del contratto. Sul punto it MEF, con la FAQ, art. 7, n.
12, ha chiarito che La categoria “altre opzioni” ricomprende tulle le opzioni OTC e le opzioni quotate non specificamante
indicate nelle catagorie di opzioni richiamate dal comma 1, numen 3 e 4. 6) per i contratti a termine (forward), qualora il sot-
tostante sia, anche indirettamente, costiduito da un indice, Il prodotto tra il valore unitario a termine dell'indice e il numero di
unita dell'indice cui si riferisce il contratto; qualora il sottostante sa, anche indirettarmente, costituito da azioni, it numero di
azioni moltiplicato per il prezzo a termine. | MEF ha precisato, FAQ art. 7, n. 13, che per i contratti forward sugfi indici il va-
lore unitario a termine del contratto deva ritenersi equivalente al molliplicatore convenzienalmente fissato (ad esempio euro
5 per punto indice per l'indice FTSE MIB), moltiplicato per H numero di unitd dell'indice a termine cui si riferisce il contratto
{con riferimento all'esempio precedente, se per settembre 2013 il valore dell'ndice suddetto & pari a 17.280 punti, il valore
nazionale unitaro del contratto riportato & 86.400 eurc). 7) per i contralti di scambio (swaps), I'ammontare in base al qua-
le vengono determinati, anche indirettamente, 1 flussi di cassa dello swap, rilevato al momento della conclusione dell'ope-
razione; 8} per i contratti finanziari differenziati, Il valore dell'indice o delle azioni da cui dipendono, anche indirettamente, i
profitti o le perdite del contratto; 9) per | warants, it numero di warrants acquistali, sottosentti o venduti moltiplicato per il
prezzo di acquisto o vendita; 10} per i covered warrants, il numero di covered warrants acquistati o venduti moltiplicato per
il prezzo di acquisto o vendita; 11) per i cerfificates. il numero di certificates acquistati o venduti moltiplicato per il prezzo di
acquisto o vendita; 11-bis) per le obbligazioni e titoli di debito, il numero di obbligazioni o titoli di debite acquistati o vendu-
ti moltiplicato per il prezzo di acquisto o vendita; 12) per i titoli che compaortano un regolamento in contanti determinato con
riferimento alle azioni e ai relativi rendimenti, indici o misure, I'ammontare in base ai guale vengono determinati | flussi di cas-
sa o il profilo a scadenza o il risultato economico dell'operazione, rilevato al momento della compravendita del titolo; 13) per
la combinazioni di contratti o titoli sopraindicati, la somma dei valon nozional dsi contralti e dei titoli che compongone il con-
tratto ¢ litolo In esame.

Il successivo comma 2, dell'art. 9, d.m. 21 febbraio 2013 dispone che “Qualora il valore nozionale degli strumenti di cui al-
l'art. 7, diversi da quelli di cur ai numeri 3), 4) 5), 9), 10} e 11) del presente articolo, risulti amplificato a causa della struttura
dell'operazione, va rilevato il valore nozionale effettivo, pari al valore nozionale di riferimento del contratto moltiplicato per
I'efietto di leva. Per i contratti con valore nozionale di riferimento variabile, deve essere considerato il valore di riferimento al-
la data in cui lI'operazione & conclusa.

Ai sensi del comma 3. “Cualora il valore nozionale degli strumenti di cui all'art, 7, diversi da quelli di cui ai numeri 3), 4) 5),
9), 10) e 11) del presente articolo, sia rappresentato anche da strumenti diversi da azioni, strumenti finanziari partecipativi e
titoli rappresentativi, ai firn del presente comma si considera solo il valore nozionale delle medesime azioni, strumenti o tito-
ii".

Il comma 4, infine dispone che “In caso di operazioni su strumenti denominati in valute diverse dall’euro, la base imponibi-
le & determinata con riferimento al cambio effettivamente applicato alle operazioni aventi regolamento in Euro; negh attri ca-
s, la base imponibile & determinata con nferimento al cambio ndicato nall'appasita sezione del sito internet della Banca
Centrals Europea (http//Awww.ecb.int/stats/exchange/eurofxref/himlindex.en.html) relativo al giorno della conclusione del-
I'operazione”.

5. In alternativa alla determinazione del valore nozionale seconde le regole dei commi precedenti, ai fini della determinazio-
ne della misura dell'imposta il valore medesimo si presume pari a due milioni di eure™.
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ai fini dell’applicazione dell’imposta 'effetto sarebbe quello di imputare il prezzo due vol-
te, amplificando erroneamente il valore detla base imponibile”. Di conseguenza, il MEF
ha ritenuto che la modalita corretta per il calcolo della base imponibile dell'imposta deb-
ba cssere quella di considerare per dimensione del contratto esclusivamente il “lotto mi-
nimo di titoli sottostanti ad un singolo contratto futurc”. Pertanto, “per i futures su azioni
il valore nozionale ¢ dato dal prodotto fra il numero di contratti standard acquistati/ven-
duti moltiplicato per il prezzo del future del singolo contratto standard moltiplicato per
il numero di azioni (“lotto minimo”) sottostanti il singolo contratto (dimensione del con-
tratto standard)”. La basc imponibile ¢ la relativa imposta cosi determinata devono csse-
rc calcolata per ogni singola operazione conclusa durante la giornata di contrattazione; la
conclusione si ha al momento della negoziazione di ogni singolo ordine di acquisto o ven-
dita.

La norma precisa che nel caso in cui e operazioni su strumenti derivati o altri valori mo-
biliari prevedano come modalita di regolamento anche il trasferimento delle azioni o de-
gli altri strumenti finanziari partecipativi, il trasferimento della propricta di tali strumen
ti finanziari che avviene al momento del regolamento risulterd soggetta all'imposta con
le modalita ¢ nella misura previste per le azioni, strumenti partecipativi ¢ titoli rappre-
sentativi,

Gli strumenti finanziari derivati richiamati dalla norma sono quelli indicati dall’art. 1, com-
ma 3, del TUFY, sia che si tratti di strumenti negoziati in mercati regolamentati ¢ sistemi
multilaterali di negoziazione™, sia che si tratti di strumenti sottoscritti ¢ negoziati al di
fuori di essi e che abbiano come sottostante prevalentemente uno o pit strumenti finan-
ziari partecipativi o il cui valore dipenda prevalentemente da uno o pib di tali strumenti.
I valori mobiliari sono quelli di cui all’art. 1, comma - bis, lett. ¢) e d) del Tuf” che permet-
tono di acquisire o di vendere prevalentemente uno o pilt strumenti finanziari partecipa

% Vale a dire dj contratti di opzione, contratti finanziari a termine standardizzati (-fulure-), «swap-, accardi per scambi futun di
tassi di interesse e altri coniratli derivati conness: a valon mobiliari, valute, tasst di interesse o rendimentl, o ad alts strumen-
ti derivati, indici finanzian o misure finanziarie che possono assera regolati con consegna fisica del sottostanie o attraverso
il pagamento di differenziall in contanti; e) contratti di opzione, coniratti finanzian a termine standardizzati {=futures), =swaps-,
accordi per scambn futun di tassi di interesse e altri contratti derivati connessi a merci i cui regolamento awiene attraverso
il pagamento di differenzial in contanti 0 pud avvenire in tal modo a discrezione di una delle parti, con esclusione dei casi
in cui tale facoltd consegue a inadempimento o ad altro evento che determina la risoluzione del contratto, f} contratti di op-
zione, contratli finanzian a termine standardizzati («future»), =swap» & aitri contratti derivati connessi a merci il cui regotamen-
to pud awenire attraverso la consegna del sctiostante e che sono negoziali su un mercalo regolamentato /o n un siste-
ma multiaterale di negoziazione; g} coniratti di opzione, contratli fimanziari a termine standardizzati («fulure»), «<swap», con-
tratti a termine («forward-) e altri contratli derivat: connassi a merct it cui regolamento pud awenire attraverso la consegna
fisica del sottostante, divers: da queli indicati alla lettera f), che non hanno scopi commerciali, e aventi le caratteristiche di
altri strumenti finanzian derivati, considerando, tra 'altro, se sono compensati ed esequiti attraverso stanze di compensa-
Zzione riconosciule o se sono soggetti a regolan richiami ¢ margini; h) strumenti derivat per i trasferimento del rischio di cre-
dito; i} contratti finanziari differenziali; j) contratti di opzione, contratti finanziar a termine standardizzati {<iuture=}, «Swap~,
contralli a termine sui tassi d'interesse & aliri contratti derivali connessi a variabili cimatiche, tarifie di trasporto, quote di
emissione, tassi di inflazione o altre statistiche economiche ufficiali, il cui regolamento avviene attraverso il pagameato di dif-
ferenziali in contanti o pud avvenire In 1al modo a discrezione di una delle pari, con esclusione dei casi in cui tale facolta
consegue a inadempimento o ad altro evento che determina Ja risoluzione del contratto, nonché altr contraiti denvati con-
nessi a beni, diritti, obblight, indici e misure, dversi da queli indicat: alle lettere precedenti, aventi le caratteristiche di altri
strumenti finanziari denvatr, considerando, tra I'altro, se sono negoziati su un mercalo regolamentato © in un sistema multi-
laterate di negoziazione, se sono compensati ed eseguill atiraverso stanze di compensazione riconosciute 0 $e Sono $0g-
getti a regolari nchiami di margini
Nel caso in cui 1 futures non siano trattatl su mercati regolamentati o sistern multilaterali di negoziazione, ma abbiano iden-
tiche caratteristiche in termini di uniformita e predeterminazione delle condizioni contrattual relativaments a oggetto, sotto-
stante, taglio, scadenza, modalita di regolamento, nonché nella relativa immodificabilita ad opera delle parti, I'imposta ap-
plicabile & quella indicata nella pima ¢ nella seconda riga della tabella 3 alegata alla legge 24 dicembre 2012, n. 228, a se-
conda che si tratti di future su rendimenti, misure © indic: relativi oppure si tratti di future su azioni. Tale modalita di tassa
zione si applica solo se | suddetti strumenti sono offerti dalitintermediario alla generalith della clientela. In tutti gb alin casi,
ossia nei casi di contratti a termine over the counter e non standardizzati in base ai requisiti di cui sopra, si applica l'impa-
sta indicata alla terza riga della suddetta tabella. Cosi ha affermato i| MEF nella FAQ all'art. 7, n. 18.
T Art. 1-bis, d.lgs. n. 58 del 1998, “per “valon mobiliari” si intendono categorie di valori che possono essere negoziati nel mer-
cata dei capitafi, quali ad esempio: (...) ¢) qualsiasi altro titolo normalmente negoziato che permette di acquisire o di vende-
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tivi o che comportano un regolamento in contanti determinato con riferimento prevalen-
temente ad uno o pil titoli partecipativi.

Con riferimento a questi ultimi, il MEF ha precisato® che il riacquisto dei valori da parte
dell'emittente, non risulta soggetto ad imposta unicamente qualora il riacquisto risulti con

nesso al successivo annullamento dei valori acquistati; in caso contrario all’atto del riac-
quisto trovera applicazione I'imposta.

Inoltre, non sono soggette ad imposta né il regolamento per cassa alla scadenza o a date
predefinite di esercizio, né la chiusura anticipata da parte delPemittente: tale esclusionc
da imposta opera per entrambe le controparti.

Ai sensi dell’art. 7, co. 2, d.m. 21 febbraio 2013, come modificato dal d.m. 16 settembre 20137,
gli strumenti finanziari cd i valori mobiliari citati sono soggetti ad imposta a condizione
che il sottostante o il valore di riferimento sia composto per piit del 50 per cento dal va-
lore di mercato degli strumenti di cui al comma 491 rilevato: “a) alla data di emissionc per
gli strumenti finanziari ed i valori mobiliari di cui al comma precedente che sono quota

ti su mercati regolamentati ¢ sistemi multilaterali di negoziazione, sempreché non sia pos-
sibile modificare il sottostante o il valore di riferimento; b) alla data di cmissione ed alla
data di variazione del sottostante o valore di riferimento per gli strumenti finanziari e i
valori mobiliari di cui al comma precedente che sono quotati su mercati regolamentati e
sistemi multilaterali di negoziazione, qualora sia possibile modificare il sottostante o il va

lore di riferimento; ¢) alla data di sottoscrizione o emissione, ed alla data di variazione del
sottostante o valore di riferimento per gli strumenti finanziari ed i valori mobiliari di cui
al comma precedente che non sono quotati su mercati regolamentati o sistemi multilate-
rali di negoziazionc”.

Qualora il sottostante o il valore di riferimento siano rappresentati da misure su azioni o
su indici, la verifica del momento rilevante ai fini impositivi deve essere cffettuata sulle
azioni o sugli indici cui si riferiscono le misure essendo irrilevante “la componente del
sottostante o del valore di riferimento rappresentata da titoli diversi da azioni di societa
cd altri titoli equivalenti ad azioni di socicta, di partnership o di altri soggetti ¢ certifica-
ti di deposito azionario™

Come precisato dal MEF, la norma di cui all’art. 7, comma 2, d.m. 21 febbraio 2013 non di-
stingue tra strumenti derivati ¢ valori mobiliari con la conseguenza per cui anche per que-
sti ultimi “la verifica della prevalenza deve essere effettuata dal responsabile del versa-
mento con riferimento alla data dell’emissione, o alternativamente, alla data di conclusio-
ne di ogni singola transazione, a seconda che i valori mobiliari siano 0 meno quotati su
mercati regolamentati ¢ sistemi multilaterali di negoziazione™™,

Inoltre, il MEF ha confermato che rientra nel campo di applicazione dell'imposta I'acqui-
sto di azioni, strumenti finanziari partecipativi e titoli rappresentativi a fronte di una con

segna fisica conseguente all'escrcizio di uno strumento finanziario derivato o valore mo-
biliare indipendentemente dalla modalitd che ne regola la consegna, in quanto la stessa
risulta dovuta sul trasferimento della proprieta di azioni, strumenti finanziari partecipa

re i valori mobiliari indicat® alle precedenti lettere, dj quasiasi altro titolo che comporta un regolamento in contanti determi-
nato con rifenmento al valori mobilian indicati alle precedenli lettere, a valute, a tassi di interesse, a rendimenti, a merci, a
indici o a misure.

"FAQ, art. 7, n. 3.

™ Si ricorda come iniziatmente 'art, 7, comma 2, d m. 21 febbraio 2013 prevedesse che la venfica della percentuale del sot-
tostante dovesse assere rievata “alla data di emissione per gli strumenti finanzian ed i valon mobiliari di cus al comma pre-
cedente che sono negoziati su mercati regolamentat’ e sistemi multilateras di negoziazione, ed alla data di conclusione del-
I'operazione su tali strumenti nagli alin casi”,

"FAQ, art. 7. n. 4,
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tivi e titoli rappresentativi, ivi inclusi quelli che avvengono a scguito di regolamento de-
gli strumenti finanziari di cui al comma 492.

Il decreto 16 scttembre 2013 ha introdotto all’art. 7, d.m. 21 febbraio 2013, un nuovo comma
terzo, ai sensi del quale ai soli fini di tale decreto e dell'applicazione dell'imposta di cui
al comma 492, “gli strumenti finanziari derivati ed i valori mobiliari che abbiano come sot
tostantc o come valore di riferimento dividendi su azioni non sono inclusi nell'ambito di
applicazione dell'imposta e che le obbligazioni ed i titoli di debito diversi da quelli di cui
all'articolo 15, comma 1, lettere b) ¢ b-bis), ed i diritti di opzione sono considerati valori
mobiliari di cui alla lettera b) del comma t dello stesso articolo 7 del decreto.

Il Ministero dell’Economia ¢ delle Finanze ha precisato che i derivati il cui sottostante ¢
rappresentato da indici, misure, rendimenti su azioni o su indici cui si riferiscono le mi
sure o i rendimenti rientrano nel campo oggettivo di applicazione dell'imposta.
Pertanto, i dividend swaps, 1 credit default swaps ed i future on Index Dividend non sono soggetti
all'imposta mancando per essi un sottostante rappresentato da misure o rendimenti su azio-
ni o su indici collegati al prezzo di mercato delle azioni tale che la variazione di quest’ul
timo determini una variazione della misura o rendimento ad esso subordinata.

Circa 'applicabilita dell'imposta anche le operazioni su strumenti finanziari ¢ valori mo
biliari di cui all’articolo 7, comma 1, che abbiano come sottostante Ic azioni dclle societa
“sottocapitalizzate” di cui all’articolo 17, d.m. 21 febbraio 2013, ¢ stato precisato” come la
norma di cui al comma 49z preveda che siano soggetti ad imposta gli strumenti finanzia-
ri derivati che abbiano come sottostante prevalentemente uno o piu strumenti finanziari
di cui al comma 491, o il cui valore dipenda prevalentemente da tali strumenti finanziari.
Pertanto, non sono da considerare soggetti ad imposta i derivati con sottostante costitui-
to da azioni o altri strumenti partecipativi o rappresentativi emessi da soggetti con capi-
talizzazione media inferiore a 500 milioni di euro™,

Per quanto concerne il momento impositivo, I'art. 8, d.m. 21 febbraio 2013 lo individua sia
in quello di sottoscrizione, negoziazione o modifica del contratto sia in quello in cui av-
viene il trasferimento della titolaritd dei valori mobiliari.

zione del valore nozionale, delle parti, della scadenza, del sottostante o del valore di rife-
rimento, mentre sono irrilevanti le variazioni del sottostante o del valore di riferimento
che non siano decise dalle parti, a condizione che il contratto sia gia stato assoggettato ad
imposta. Qualora il valore nozionale subisca una modifica in aumento, ¢ in diminuzione,
che non dipenda da una modifica del sottostante o del valore di riferimento, l'imposta de-
ve essere applicata soltanto sulla variazione del valore nozionale.

Con riferimento al calcolo del valore nozionale relativo a warrants, covered warrants ¢ certi
ficates it MEF ha precisato come ai fini dell'applicazione dell’articolo 9, d.m. 21 febbraio 2013
non rilevino le modalita di regolamento degli strumenti derivati; il valore nozionale del-
le operazioni riguardanti i valori mobiliari citati da utilizzare per determinare I'imposta
da applicare, infatti, non varia sia nel caso in cui le operazioni su tali valori mobiliari sia-
no regolate per cassa sia che lo siano con consegna del sottostante.

“FAQ, art. 7, n. 2.

“ Nella FAQ n. 24 al'ant. 15, d.m. 21 febbraio 2013, & stato chissto al MEF di chiarire come debba essere verificata la sogha
di capitalizzazione nel caso di trasfenmento in corso d'anno della sede legale di una societa quotata in Borsa, dall’'estero in
ltalia. In tali casi, ha risposto | MEF, si applica una regola analoga a quella contenuta nel'articolo 17, comma 2, uitimo pe
nodo, relativa ale ipotes di prima ammissione a negoziazione: per 'esercizio (o | due esercizi) per cui non & possibie co
municare entro il dieci dicembra la capitalizzazione media de! mese di novembre precedente i presume una capitalizzazio-
ne inferiore a 500 milioni.
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Al fine di determinare il momento a partire dal quale risulta avvenuto il trasferimento del-
la titolarita dei valori mobiliari, l'art. 8, d.m. 21 febbraio 2013 richiama quanto previsto al-
Part. 3, in materia di imposta sul trasferimento della proprieta di azioni e strumenti simi
lari.

Il Ministero dell’Economia e delle Finanze ha chiarito che in caso di chiusura anticipata
di un contratto derivato stipulato al di fuori dei mercati regolamentati (over the counter), per
I'intero ammontare del valore nozionale o per una sua parte (c.d. full or partial early termina
tion), qualora la stessa sia prevista dal contratto quale facolt delle parti, 'esercizio di que-
sta facolti, non comportando modifiche del contratto ai sensi dell’articolo 8, decreto, non
risulta soggetta ad imposta®.

Viceversa, qualora la chiusura anticipata del contratto (per I'intero ammontare del valo-
re nozionale o per una sua parte, avvenga per motivi non contemplati nel contratto), la
stessa deve essere considerata come una conclusione dell’operazione ai sensi dell'art. 8
del decreto.

Un ulteriore profilo su cui ¢ intervenuto il Ministero ¢ stato quello dei contratti derivati
swaps che prevedono che a scadenze prestabilite le controparti paghino delle somme de-
finite in base all'andamento del sottostante, senza che ad esso siano apportate modifiche
(c.d. “resct” del contratto). Sccondo il Ministero, tale reset del contratto, concretizzando-
si in un “mero anticipo dello scambio di flussi tra le controparti al fine evitare eccessive
esposizioni al rischio di controparte” non costituisce un presupposto per l'applicazione
dell'imposta™.

Inoltre, il Ministcro ha precisato che non si origina un evento impositivo qualora la som-
ma dei flussi complessivamente ricevuti/pagati da ciascuna controparte sullo strumento
(c.d. “performance” complessiva del contratto di swap) non cambi per effetto del reset, ¢
qualora le datc ¢ le modalita dello stesso siano predeterminate.

4, Le operazioni ad alta frequenza

Il comma 495 dell'art. 1, L. n. 228 del 2012 introduce un ulteriore presupposto di imposta,
concernente le operazioni effettuate sul mercato finanziario italiano relative ad azioni, stru-
menti finanziari partecipativi, titoli rappresentativi e valori mobiliari da chiunque emes-
si nonché le operazioni relative agli strumenti finanziari derivati che abbiano come sot-
tostante prevalentemente uno o pill strumenti finanziari di cui al comma 491 o il cui va
lore dipenda prevalentemente da uno o pilt strumenti finanziari, da chiunque siano emes-
si, indipendentemente dalla residenza dell’'emittente.

Tali operazioni, per rientrare nel presupposto di imposta di cui al comma 495, devono es
sere ad alta frequenza, vale a dire devono essere generate da un algoritmo informatico che
determini in maniera automatica le decisioni relative all’invio, alla modifica ed alla can-
cellazione degli ordini e dei relativi parametri dovendo inolire avvenire con intervallo non
superiore al mezzo secondo. Tale intervallo é calcolato come tempo intercorrente tra I'im-
missione di un ordine di acquisto ¢ di vendita ¢ successiva modifica o cancellazione del
medesimo ordine, da parte dello stesso algoritmo.

“FAQ, art. 9. n 15
*FAQan. 9, n. 16.
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5. | scggetti responsabili dell'imposta

Ferma restando l'individuazione del soggetto passivo nel soggetto che realizza I'incremen-
to quantitativo giornalicro, nelle controparti delle operazioni sugli strumenti finanziari de-
rivati e in coloro che immettono gli ordini di acquisto ¢ di vendita nonché le connesse
modifiche ¢ cancellazioni nelle operazioni ad alta frequenza, I'art. 1, comma 494 1. n. 228
del 2012 e il successivo decreto (art. 19) individuano altri soggetti come responsabili per
il versamento dell'imposta.

Al sensi dell'art. 1, co. 494, |- n. 228 dcl 2012, nel caso di trasferimento della proprieta di
azioni ¢ strumenti finanziari di cui al comma 491, nonché per le operazioni su strumen-
ti finanziari di cui al comma 492, I'imposta deve essere versata dalle banche, dalle im

prese di investimento e da altri soggetti comunque denominati, ivi compresi gli interme

diari non residenti nel territorio dello Stato, autorizzati ncllo Stato dorigine all’'esercizio
professionale nei confronti del pubblico dei servizi ¢ delie attivitd d’investimento assimi-
labili a quelle indicate nel decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (di seguito TUF), al-
l'articolo 1, comma s, lettere a) (“negoziazione per conto proprio”), b) (“esecuzione di or-
dini per conto dei clienti”) ed ¢) (“ricezione ¢ trasmissione di ordini”), ad esclusione del-
le attivita consistenti ncl mettere in contatto duc o pil investitori.

Pertanto, ai sensi delle norme sopra citate ¢ come precisato dal provvedimento dcl Diret-
tore dell'Agenzia delle Entrate del 18 luglio 2013, recante i termini ¢ le modalita delle di-
chiarazioni, risultano responsabili del versamento dell'imposta:

a) i soggetti abilitati a prestare scrvizi di gestione collettiva del risparmio o di gestione,
di portafoglio (anche mediante intestazionc fiduciaria), compresi i soggetti, comunquc de

nominati, non residenti nel territorio dello Stato autorizzati nello Stato d'origine all’cser-
cizio delle attivita assimilabili a quelle indicate nel TUF, all'art. 1, co. s, lett. g) (“gestione
di portafogli”) e all’art. 1, co. 1, lett. n) (“gestione collettiva del risparmio), per le operazio-
ni effettuate nell’ambito di tali attivita, a condizione che tali soggetti non si avvalgano di
un altro responsabile d'imposta per Pesccuzione degli ordini di negoziazione;

b) le societa fiduciarie, comprese le societd non residenti nel territorio dello Stato che,
comungue denominate, risultino autorizzate nello Stato di origine all'esercizio di attivita
assimilabili all’amministrazione di beni per conto terzi ai sensi dell’art. 1, L. 23 novembre
1939 n. 1966, per le operazioni cffettuate nell'ambito di intestazioni a proprio nome ¢ per
conto dei fiducianti di strumenti finanziari, a condizione che la societa fiduciaria non si
avvalga di altro responsabile d'imposta per I'esecuzione degli ordini di negoziazione, ov-
vero a condizione che il fiduciante attesti che I'imposta relativa a tale operazione sia sta-
ta gia applicata; ed infine

) i notai e gli altri soggetti, che intervengono nelle operazioni effettuate tramite la for

mazione o I'autentica di atti, compresi quelli esercenti Pattivita fuori dal territorio dello
Stato, sempreché il contribucnte non attesti che I'imposta sia stata gia applicata. Qualora
le operazioni siano effettuate tramite atti formati o autenticati ali’estero che siano ogget-
to di deposito presso un notaio esercente in Italia, limposta deve essere versata da tale
ultimo soggetto, salvo che il contribuente non attesti che I'imposta sia gia stata applicata.
Per le operazioni effettuate senza I'intervento dei soggetti sopra indicati, 'imposta & ver

sata dal contribuente.

6. Gli obblighi di versamento e gli adempimenti dichiarativi
Con riferimento alle modalita di versamento, l'intermediario dovra procedere, per quan-

to concerne i trasferimenti di proprieta di cui al comma 491, entro il giorno sedici del me-
se successivo a quello del trasferimento della propricta mediante modello Fa4.
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L’intcrmediario, ai sensi dell'art. 19, D.M. 21 febbraio 2013, assolve annualmente gli adem-
pimenti dichiarativi per i trasferimenti e le operazioni in commento, tra le quali possono
(non sarebbe quindi un dovere) essere comprese anche quelle escluse ed esenti, nei ter-
mini e con le modalita stabiliti con il provvedimento del Direttore dell’ Agenzia delle en-
trate del 18 luglio, emanato ai sensi del comma 500 dell’art. 1, I. n. 228/2012.

Tale provvedimento ha previsto che gli obblighi strumentali consistono nella registrazio-
ne, relativamente alle singole operazioni, delle informazioni indicate nel “prospetto ana

litico” delle operazioni di cui ai commi 491 e 492 ¢ nel “prospetto analitico” delle opera-
zioni di cui al comma 495, secondo le modalita indicate negli allegati al Provvedimento
medesimo.

Le registrazioni devono essere eseguite in un apposito registro formato ¢ custodito su sup-
porto informatico nel quale vanno conservate, in modo accentrato, le informazioni fino al
termine di cui all’articolo 39, D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633.

Le registrazioni da parte dei responsabili d'imposta residenti in Italia devono essere ese-
guite in un apposito registro formato ¢ custodito su supporto informatico, in conformita
alle disposizioni del Codice dell'amministrazione digitale di cui al decreto legislativo 7 mar-
Z0 2005, n. 82.

Il registro deve essere tenuto con modalita tecniche che garantiscano ordine cronologi-
co giornalicro delle operazioni, I'inalterabilita e la conservazione dei dati registrati.

Le registrazioni delle informazioni relative alle operazioni debbono essere effettuate en-
tro il termine di versamento dell'imposta.

L'amministrazione finanziaria pud richiedere, in sede di controllo, che siano effettnate estra-
zioni totali o parziali dai registri citati.

Il comma 6 dell’art. 19, Decreto attuative, prevede 'esonero per i soggetti tenuti al versa-
mento dalla presentazione della dichiarazione qualora l'imposta liquidata sia di importo
inferiore a cinquanta curo.

7. L'accertamento e le sanzioni. Le responsabilita per omesso versamento

Ai fini dell'accertamento, delle sanzioni, della riscossionc dell’imposta ¢ per il relativo con-
tenzioso, si applicano le disposizioni in materia di imposta sul valore aggiunto, in quanto
compatibili.

Nel caso di omesso o ritardato versamento, le sanzioni si applicano esclusivamente nei
confronti degli intermediari finanziari ¢ dei notai tenuti a tale adempimento, che rispon-
dono anche del pagamento dell'imposta.

Questa responsabilita solidale degli intermediari risulta in qualche modo mitigata dal fat-
to che tali soggetti possono sospendere l'esccuzione delloperazione fino a quando non
ottengano dal cliente la necessaria provvista. L'espresso richiamo dell’art. 64, comma 3,
D.P.R. n. 600/1973 fa si che si ravvisi un'ipotest di responsabilita d'imposta, nel senso che
i soggetti diversi dal contribucnte sono tenuti al pagamento per fatti o situazioni esclusi
vamente riferibili ad altri ed hanno quindi diritto di rivalsa. Come in tutte le ipotesi di re-
sponsabilita, sono previsti adeguati strumenti di “autotutela” per assicurare, nei limiti del
possibile, un concreto e soddisfacente esercizio del diritto di rivalsa. Nel caso di specie
lo strumento individuato ¢ dato dalla facoltd, prevista dal comma 498, di sospendere 'ese-
cuzione dell'operazione fino all’ottenimento di apposita provvista®™.

* Cfr. G. FRansow, L'imposta sulla transazioni finanziarie relative ad aziorv, op. cit, 632 ss.
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Inoltre, come precisato dal Provvedimento del Direttore dell’Agenzia delle Entrate 18 lu-
glio 2013, gli intermediari e ghi altri soggetti che intervengono nell’'operazione, non sono
tenuti al versamento dell’imposta qualora il contribuente attesti, in forma scritta, che l'ope-
razionc ricntra tra le ipotesi di esclusione indicate all’articolo 15 del decreto del Ministro
dell'economia ¢ delle finanze del 21 febbraio 2013 ovvero di esenzione di cui all’articolo 16
dello stesso, nonché nelle ipotesi in cui gli stessi non sappiano o non abbiano ragione di
sapere, in base all'ordinaria diligenza, che l'attestazione del contribuente sia falsa o non
affidabile.

Inoltre, gli intermediari e gli altri soggetti che intervengono nell'operazione possonc non
richiedere lattestazione poc’anzi citata allorquando I'esistenza dei presupposti di esclu-
sionc o csenzione risulti verificabile sulla base della natura tecnica delle operazioni ov-
vero sulla base di informazioni pubblicamente disponibili o di cui gli intermediari o i no-
tai dispongano in adempimento degli obblighi in materia di antiriciclaggio ¢ di contrasto
al finanziamento del terrorismo. In tali casi rimane ferma la responsabilita degli interme-
diari ¢ degli altri soggetti che intervengono nell'operazione, qualora operino con negli-
genza, imperizia o imprudenza,

Ai scnsi dell’articolo 2o del Decreto attuativo, in caso di ritardato, insufficiente od omes-
so versamento dell'imposta, si applicano le sanzioni previste dall’articolo 13, D.lgs. 18 di-
cembre 1997, n. 471 esclusivamente nei confronti dei soggetti tenuti a tale adempimento
che rispondono anche del pagamento dell'imposta.

In caso di insufficiente o omesso versamento dell'imposta, resta salva la facolta dell’am-
ministrazione finanziaria di procedere al recupero della stessa ¢ dei relativi interessi an-
che nei confronti del contribuente.

Con riferimento alle violazioni relative alla dichiarazione, al suo contenuto ed agli obbli-
ghi strumentali di cui all’articolo 19, comma 5, viene prevista, come detto, 'applicazione
delle sanzioni previste dal D.lgs. 18 dicembre 1997, n. 471, in materia di imposta sul valo-
re aggiunto.

In tema di sanzioni, si potrebbe sostenere esistente un contrasto tra la norma di cui al-
Iart. 20, co. 1, D.M. 21 febbraio 2013, ai sensi del quale In caso di ritardato, insufficiente 0 omesso
versamento dell imposta, si applicano le sanzioni previste dall'art. 1 3 del decreto legislativo 18 dicembre 1997,
n. 471 esclusivamente nei confronti dei soggetti tenuli a tale adempimento che rispondonoe anche del paga-
menlo dellimposta” ¢ quanto disposto dall’articolo 64, co. 3, D.P.R. 29 scttembre 1973, n. 600,
ai sensi del quale chi in forza di disposizioni di legge ¢ obbligato al pagamento dell'imposta insieme con
altri, per faiti o situazioni esclusivamente riferibili a questi, ha diritto di rivalsa.

Al riguardo, si ritienc non sussistente alcun contrasto di natura interpretativa dovendosi
considerare il richiameo all’art. 64, co. 3, D.PR. n. 600 del 1973, come una norma di chiu-
sura volta a fornire una ulteriore forma di tutela a favore dell’'intermediario che ha cosi la
possibilitd di rivalersi sul contribucnte che non abbia fornito la necessaria provvista.

Al contrario, il rinvio dell’art. 20 D.M. 21 febbraio zor3 all’art. 13 del D.lgs. n. 471 del 1997
pare eccedere quanto previsto dal comma 498 dell’art. 1, L. n. 228 del 2012, ai sensi del qua-
le Le sanzioni per omesso o ritardato versamento si applicano esclusivamente nei confronti dei soggetti te-
nuti a tale adempimento, che rispondono anche del pagamento dell imposta: infatti, tale norma non men-
ziona l'insufficiente versamento che viceversa, risulta applicabile alla disciplina in com-
mento proprio per cffetto del rinvio da parte dell’art. 20, D.M. 21 febbraio 2013, all’art. 13,
D.lgs. n. 471 del 1997.
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8. L'ambito temporale di applicazione

Per quanto riguarda I'ambito temporale di applicazione, I'imposta si applica dal 1* marzo
2013, per le operazioni di trasferimento di azioni ¢ strumenti partecipativi, mentre per le
operazioni su strumenti derivati, anche ad alta frequenza, la data di entrata in vigore ri-
sultava fissata al 1° luglio 2013, ma slittata al 1* settcmbre 2013.

L’imposta ¢ dovuta, nel caso delle transazioni aventi ad oggetto le azioni, dall’acquirente;
nel caso di transazioni aventi ad oggetto strumenti finanziari, da entrambe le parti della
transazione; nel caso di operazioni ad alta frequenza dal soggetto che, tramite algoritmi,
immette sul mercato ordini di acquisto, vendita e disposizioni di cancellazione dei mede
simi.

La data di versamento dell'imposta originariamente fissata al 16 luglio zo13 ¢ stata posti-
cipata al 16 ottobre 2013 dal d.I. 21 giugno 2013, n. Go.

Per il solo 2013, I'aliquota applicabile ¢ pari allo 0,22 per cento, che si riduce allo 0,12 per
cento per i trasferimenti che avvengono in mercati regolamentati ¢ sistemi multilatcrali
di negoziazione.

9. Conclusioni

L'imposta sulle transazioni finanziaric introdotta nell’ordinamento giuridico italiano ha pre-
sentato sin dall'origine una serie di difficolta interpretative dettate sia dalla novita del tri-
buto che dal suo oggetto che, volto a ricomprendere un ampio numere di operazioni su
strumenti finanziari, ha giustificato la previsione di un triplice presupposto di imposta i
cui contorni, rispetto all'originaria formulazione, sono stati definiti con maggior precisio-
ne soltanto recentemente da una serie di interventi chiarificatori del Ministero dell’Eco-
nomia e delle Finanze pronunciati anche a seguito della consultazione pubblica avviata
anche con gli operatori del settore.

Vero ¢ che scnza la proroga dell’entrata in vigore dell’imposta di cui al comma 492 (e del-
la relativa imposta di cui al comma 495) da parte del decreto n. 69 del 2013, c.d. “decreto
fare” al 1° settembre 2013, ben difficilmente 'imposta sarcbbe stata applicata correttamen-
te da parte dei soggetti responsabili del versamento ed ancora oggi, sebbene in misura mi-
nore, una scric di punti relativi all’'ambito di applicazione dell'imposta continuano ad es-
sere non ben definiti, come ad esempio il gid accennato tema relativo all’applicabilita del-
I'imposta agli atti aventi contenuto liberale assimilati alle operazioni di successione ¢ do-
nazione.

Inoltre, 'aver escluso le societa di persone ed a responsabilita limitata, se da un lato rap-
presenta una scelta condivisibile con la ratio che ispira I'imposta, dallaltro pone il tema
relativo alla possibilita che venga contestato I'abuso del diritto in quelle ipotesi di trasfor-
mazione della struttura societaria in una socicta di capitali o viceversa; tali operazioni, in-
fatti, a seguito della contestazione da parte dellAmministrazione finanziaria, potrebbero
assumere rilevanza ai fini dell’applicazione dell'imposta de qua.

La “nuova” imposta presta il fianco a critiche sul piano dell’'uguaglianza di trattamento tra
societa con capitalizzazione superiore ed inferiore ai 500 milioni di curo, tra i soggetti a
cui I'imposta viene applicata sul netfing ¢ coloro ai quali la stessa non viene applicata. Inol-
tre 'imposta sulle transazioni finanziarie non & deducibile ai fini delle imposte sui reddi-
ti e dell'imposta regionale sulle attivitd produttive, con la conseguenza che il regime di
indeducibilita appare in contrasto con il principio di capacita contributiva e quindi di dub
bia legittimita costituzionale.
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In ogni caso occorre sottolineare il carattere innovativo della imposta che soltanto a se-
guito della sua concreta applicazione sari in grado di evidenziare ulteriori profili critici
in ordine al suo presupposto, anche a seguito dell’entrata in vigore in futuro di una finan-
cial transaction tax a livello comunitario.



