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Contributo della campagna ZeroZeroCingque alla consltazione
pubblica sulle norme di modifica del decreto del Mhistro
dellEconomia e delle Finanze del 21 febbraio 2018 materia di
Imposta sulle transazioni finanziarie (pubblicato rella Gazzetta
Ufficiale n. 50 del 28 febbraio 2013 e recante atizione dei commi da
491 a 499 dell’'articolo 1 della legge 24 dicembré22, n. 228)

La campagna ZeroZeroCingquevjw.zerozerocinque)itriunisce oltre cinquanta organizzazioni e
reti della societa civile italiana e lavora in #tnecollaborazione con analoghe campagne europee e
internazionali per chiedere l'introduzione di uasst sulle transazioni finanziarie.

Desideriamo innanzitutto fare un rilievo di metoelsottolineare la poca serieta di proporre una
consultazione il 22 agosto con scadenza il 30 agistparte del MEF. Limposta sulle transazioni
finanziarie € una proposta che ha determinato artssgima e convinta mobilitazione in Europa.
Secondo tutti i sondaggi condotti finora, la graarte dei cittadini italiani ed europei vede con
favore la sua introduzione. La tempistica piuttosteavagante del MEF lascia dunque assai
perplessi. Alla luce delle competenze sia di naimanziaria sia di natura legislativa necessaeie p
entrare nel merito delle questioni, crediamo cha rgale consultazione pubblica meriterebbe ben
altri tempi e modalita per garantire la partecipaeidei cittadini sul tema. Una condizione da oui |
stesso MEF puo trarre benefici non trascurabili.

Nel merito, il testo di legge in oggetto contienen@stro avviso diversi e pesanti limiti, che
andrebbero corretti per rendere la tassa sullesamaoni finanziarie (TTF — in tutto il documento)
uno strumento in grado di frenare le operaziorarattere speculativo che aumentano la volatilita e
l'instabilita dei mercati. Tra i diversi limiti ch& possono ravvisare, la campagna ne ha idertifica
almeno tre di fondamentale importanza.

Considerata sia la natura della consultazione @tapdal MEF sia i tempi e le modalita con la
guale é stata realizzata, in questa introduziomgm@o unicamente riassunti in forma discorsiva,
per poi proporre, nel merito, alcune modifiche patfital testo decreto nel presente documento.

1. La tassazione dei derivati. Una recente ricerch dglidio R&S Mediobanca chiarisce per
'ennesima volta “l'uso che le banche fanno deivdgr si nota che nella stragrande
maggioranza dei casi I'uso e speculativo e nonogextura”. La citazione € tratta da un
articolo de Il Sole 24 Ore del 20 agosto 2013, rsickente non un quotidiano che sostenga
pervicacemente l'introduzione della TTF. E' fondatake, sia per il contrasto alle attivita
meramente speculative, sia per allargare la baperiinile e ottenere quindi un gettito in
linea con la previsione iniziale del governo (dettinnuo dell'ordine di 1,2 miliardi di euro),
includere l'insieme dei derivati nella tassaziohderivati su azioni, gli unici ricompresi
oggi nella base imponibile della TTF italiana, mappresentano che il 2 o 3% del totale.

2. La TTF italiana prevede la tassazione dei salfingi giornata. Una proposta inefficace per
contrastareligh frequency tradinghe esaspera l'instabilita e la volatilita sui caér Si
stima che circa i due terzi negli USA e forse falla meta delle operazioni nelle borse
europee avvengano in regime ad alta frequenzanadgior parte di tali operazioni non
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danno luogo a transazioni reali, ma hanno I'uneéaps di influenzare e spesso falsare prezzi
di acquisto e vendita dei titoli. Come dichiarasd ohinistro delle Finanze francese

Pierre Moscovici alllAssemblée Nationale nel diceenB012, “nel 2011 High frequency
trading rappresentava oltre il 60% degli ordini alla Bodsdarigi. Di questi, unicamente |l
33% dava luogo a una transazione reale”. Siamoigtrohe sia assolutamente necessario,
nuovamente sia per rendere la TTF efficiente riella alla speculazione sia in termini di
gettito, la tassazione di ogni singola transaziengon dei saldi di fine giornata.

L'attuale formulazione prevede l'esenzione per steieta quotate con capitalizzazione
inferiore ai 500 milioni". Una formula probabilmentpensata per escludere le societa
guotate di piccola dimensione, ma che di fatto contapla tassazione delle societa per
azioni non quotate. Non si capisce in base a quritkyio le societa non quotate (come ad
esempio una banca di credito cooperativo di picabieensioni) debba pagare la TTF
mentre una societa quotata e con bassa capitdbrneasia esentata. Tale formulazione
potrebbe addirittura essere incostituzionale, vishe due societa identiche potrebbero
essere sottoposte a regimi fiscali differenti umeate sulla base del fatto che una é quotata
in borsa e l'altra no.

Al di la di questi aspetti, di centrale importanza disegno e implementazione di una TTF che si
possa definire taleriportiamo di seguito alcuni commenti puntuali in risposta alla
consultazione

a) Trasparenza degli effetti della TTF

Con riferimento agli “obblighi dichiarativi” di cual comma 500 dell’'art. 1 della Legge n. 228 del
24 dicembre 2012, al fine promuovere la traspareaizih monitoraggio circa i concreti effetti della

tassazione sulle transazioni finanziarie e disiticare i comportamenti potenzialmente elusivi, si
chiede al Ministero dell’economia e delle finanzentkodurre specifici obblighi di comunicazione

e divulgazione dei dati inerenti le transaziontgodste a tassazione ed il relativo gettito.

A tal proposito, si propone lintroduzione delldtéza h) al comma 1 dell'art. 1 della bozza di
decreto MEF in consultazione pubblica, dal segutamtere:

h) dopo l'articolo 22, e introdotto il seguenteiadio 23:

1. La CONSOB, di concerto con la Banca d'ltalia e lekgia delle Entrate,
provvede con cadenza trimestrale alla predisposiied alla pubblicazione sul
proprio sito internet di una breve relazione cora¢al dai dati inerenti le
transazioni finanziarie di cui ai commi da 491 a%4@ell’'art. 1 della Legge n.
228/2012 e relativi decreti attuativi, aggregati rcesufficiente significativita
statistica per periodo di riferimento, tipologia dransazione, tipologia di
strumento finanziario, tipologia di operatore, e ern@aarea geografica.

2. A tal proposito la Banca d'ltalia e I'Agenzia dellEntrate sono tenute a
trasmettere alla CONSOB entro i termini fissata glaest’'ultima i dati in loro
possesso ed utili alla predisposizione della relagidi cui al comma 1.
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b) Modifica delle parti nelle transazioni su strumenti derivati

Con riferimento all’articolo 8 del decreto MEF d.02.2013, la bozza di decreto in consultazione
prevede, al punto 3), lettera f), comma 1 dellGttd 1, che nel caso delle transazioni su strumenti
derivati venga introdotto il principio secondo c¢un caso di modifica delle parti, I'imposta é
dovuta dalla parte sostituita e dalla parte subante'.

Sostanzialmente tale principiesonererebbe la parte che permane nel contratto derivato,
tipicamente un intermediario finanziario, dal pagato dell'imposta sulla transazione finanziaria,
essendo quest’ultima pagata dal soggetto esmedal contratto derivato e dal soggetto che vi
subentra.

Questo principio, seppur condivisibile per il fatioe sono sottoposti a imposizione solo i soggetti
che manifestano la volonta di acquisire/cederdrlorsento finanziario derivato, espone al pericolo
di atteggiamenti elusivi da parte dei soggetti geemangono nel contratto.

Peraltro, essendo gia gli intermediari finanziasoreerati dal pagamento dell'imposta sulle

transazioni finanziarie qualora si interponga tue garti ponendosi come controparte di entrambe
(lettera a), comma 2, articolo 15 dello stessoatecMEF del 21.02.2013), si ritiene gia attuata la
principale finalita del citato punto 3), lettera pmma 1 dell’articolo 1 della bozza di decreto in

consultazione, e se ne chiede pertargbrbgazione

c) Esonero per i sistemi di compensazione e garanzia residenti in Paesi non trasparenti ex lege

Con riferimento all’articolo 15 del decreto MEF d&1l.02.2013, la bozza di decreto in
consultazione prevede, al punto 2), lettera h),mar dell’articolo 1, che I'imposta non si applichi
alle operazioni di cui ai commi 491 e 492 della §eq. 28/2012 poste in essere da sistemi di
compensazione e garanzia (c.d. clearing housAs)sistemi esteri autorizzati e vigilati da
un’autorita pubblica nazionale, non istituiti in &t o territori inclusi nella anzidetta lista, si
applicano le previsioni della presente lettera gual si impegnino a conservare i dati relativi agli
acquisti degli strumenti di cui al comma 491 ec @perazioni di cui al comma 492 di cui al primo
periodo della presente lettera e a trasmetterlrishiesta al’Agenzia delle entrate

Sostanzialmente tale provvedimenésonererebbe l'imposizione della TTF sulle transazioni
finanziarie operate da soggetti accreditati cosrstemi di compensazione e garanmiaPaesi
diversi da quelli di cui all’articolo 168-bis d€UIR, ovvero in Paesi diversi dai “Paesi e territor
che consentono un adeguato scambio di informagiotréd cui molti Paesi noti come “paradisi
fiscali”.

Peraltro, per tale esonero non si prevede neppweglio di un’autorita di vigilanza nazionale,
guale ad esempio la CONSOB, in capsigsiemi di compensazione e garara@@reditati in detti
Paesi poco trasparenti.
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Infatti, I'unico requisito richiesto dal punto Agttera h), comma 1 dell’articolo 1 della bozza di
decreto in consultazione € il generico “impegno! distema di compensazione e garanaia
conservare “dati”_non meglio specificatierenti gli “acquisti”,_ma non le vendjteegli strumenti
finanziari sopra indicati, per un indefinito lagemporale Tali dati saranneventualmentemessi a
disposizione dellAgenzia delle entrate, previahigsta di quest'ultima, secondo modalita e
protocolli anch’essi indefiniti

Si ritiene altamente rischiosa I'approvazione tk f@rovvedimento sotto il profilo della potenziale
elusione, visto che facilmente gli operatori fin@nzpiu attivi potranno aggirare l'imposizione
delle transazioni finanziarie ricorrendsiatemi di compensazione e garanaaidenti in Paesi non
trasparentiex lege(ovvero ai sensi dell’articolo 168-bis del TUIRhec risulterebbero esonerati
dall'imposizione. Per tali ragioni si chiedealirogazione del punto 2), lettera h), comma 1
dell'articolo 1 della bozza di decreto sottopostmasultazione pubblica.

d) Esenzione degli strumenti finanziari derivati ed i valori mobiliari che abbiano come sottostante
0 come valore di riferimento dividendi su azioni

Si ritiene dannosa l'esenzione prevista. La tas#le $ransazioni finanziarie ha come obiettivo
principale quello di porre un freno al ricorso afipeculazione. Gli strumenti derivati e i valori
mobiliari che hanno come sottostante “dividendiagioni” rappresentano la tipologia piu marcata
di “scommessa”. Esiste un rischio rilevante cheesscdi esposizione su derivati di questo tipo
vadano ad influenzare e a distorcere una corretiata di bilancio e le politiche redistributive
d’'impresa. Il sistema finanziario ha fin troppe retaizioni interne che rischiano di degenerare in
speculazione per pochi a danno degli investitoludgo periodo. Gli utilizzatori “sani” di questi
strumenti dovrebbero essere solo i grandi aziownide Fondazioni, o gli attori istituzionali. Per
guesti soggetti la remunerazione della partecipezi@appresenta un elemento importante, coprirsi
da un rischio di mancanza o contrazione di dividendrrisponde ad un’operazione una tantum,
anno su anno, e in questo caso la tassazione sapgtamente sostenibile. Questi stessi soggetti
dovrebbero essere attenti ad evitare che sulléigh@i di dividendo si innesti un trading di tipo
speculativo da parte di operatori di mercato, aditrg sui derivati finanziari e valori mobiliari o
sottostante dividendi su azioni. Pertanto, € ctaratnostro avviso la non esenzione e quindi il
pagamento della tassa sulle singole operazionitedat dei piccoli azionisti e dei grandi azionisti
stabili.

Sirichiede pertantodliminazione dell'aggiunta proposta dopo il comma 2 dell’Arfic@ del
decreto del 21 febbraio 2013 del sottopunto Jpr@visto dalla lettera e) dell’Articolo 1 del testo
della consultazione: “a) gli strumenti finanziaertvati ed i valori mobiliari che abbiano come
sottostante o come valore di riferimento divideswiazioni non sono inclusi nell’ambito di
applicazione dell'imposta”.

Contatti segreteria:
info@zerozerocinque.it
M. 349-7817601; 328-3874772
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La Campagna ZeroZeroCinque fa parte di un’ampia coéizione internazionale; in Italia € promossa
dalle seguenti organizzazioni della societa civile:

ACLI, ActionAid Italia, Adiconsum, Adiconsum Basitita, Amref, ARCI, ARCS-ARCI Cultura e Sviluppo, AAC
Italia, Associazione di Comunita, Associazione Msireo del Bene Comune, Azione Cattolica, BancaRop Etica,
CGIL, CINI - Coordinamento Italiano Network Intemianali, CISA - Comitato Italiano per la Sovrankmentare,
CISL, CISP, Cittadinanzattiva, Consorzio SocialelGE&OOPI, CVX ltalia, Daquiala, Dokita, Economi#teXnativa,
Equociqua, Fa’ La Cosa Giusta, Fairwatch ltali@A&CISL, Flare, FOCSIV — Volontari nel mondo, FCRE
Fondazione Culturale Responsabilita Etica, GCABaliZione Italiana Contro la Poverta, La Rondinegambiente,
Lega Missionaria Studenti, LeG - Liberta e Giustjdiunaria, Mani Tese, Mag4 Piemonte, Mag Veronegliel con
I'Africa- CUAMM, Microdanisma, OISG - Osservatorltaliano sulla Salute Globale, Oxfam lItalia, RE:Guoon,

Reorient, RTM — Reggio Terzo Mondo, Save the ChildiSbilanciamoci!, Social Watch Italia, UIL, Unrgge per,
Volontari Terzo Mondo — Magis, WWF lItalia.

WWW.zerozerocinque.it



