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ONOREVOLI COLLEGHI ! – Nel contesto del-
l’attuale emergenza economico-sanitaria de-
terminata dall’epidemia di COVID-19, le
principali finalità perseguite attraverso la
presente proposta di legge sono l’apertura
del mercato dei titoli di Stato e degli stru-
menti similari a maggiori investimenti do-
mestici, l’introduzione nell’economia reale
nazionale di capitale che possa aumentare
gli scambi di beni e servizi e, di conse-
guenza, accrescere il prodotto interno lordo,
il connesso gettito fiscale e il benessere dei

cittadini, nonché il consolidamento e lo
sviluppo delle infrastrutture, della sicu-
rezza e della competitività del Paese.

Per conseguire tali finalità occorre, da
un lato, ampliare le opportunità di investi-
mento delle persone fisiche rendendole più
vantaggiose e, dall’altro, indirizzare il ri-
sparmio nazionale verso i titoli di Stato e
strumenti similari, incrementandone così
la quota posseduta dai risparmiatori ita-
liani.
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Quest’opera di bilanciamento tra obiet-
tivi di politica economica ed esigenze di
tutela del risparmiatore viene realizzata
attraverso l’autorizzazione all’emissione di
titoli di Stato denominati buoni del Tesoro
poliennali speciali (BTPS), un innovativo
strumento finanziario a disposizione di qua-
lunque persona fisica. Il limite massimo
dell’emissione è previsto in 100 miliardi di
euro per l’anno 2020 e concorre alla ride-
terminazione del limite massimo di emis-
sione di titoli di Stato stabilito dalla legge
di bilancio per il medesimo anno.

Le caratteristiche sostanziali dei BTPS
sono individuate nell’articolo 1 della pro-
posta di legge.

I BTPS:

possono essere sottoscritti soltanto da
persone fisiche (articolo 1, comma 2);

ferma restando la loro trasferibilità,
in caso di cessione prima della scadenza si
determina la perdita delle agevolazioni fi-
scali concesse (articolo 2, comma 3);

non possono essere oggetto di vendita
allo scoperto, prestito, garanzia, contratti
di pronti contro termine o di operazioni
assimilabili, pena la nullità dell’operazione
(articolo 1, comma 7).

Con queste disposizioni s’intende preve-
nire la possibilità che i BTPS siano utiliz-
zati per manovre speculative sulla quota-
zione dei titoli dello Stato italiano.

Ai sensi del comma 3 dell’articolo 1, la
scadenza dei BTPS è di cinque o di dieci
anni. I suddetti strumenti finanziari of-
frono cedole annuali pagate semestral-
mente, il cui rendimento è costituito da un
tasso fisso, comunicato a conclusione del
periodo di sottoscrizione e calcolato sul
capitale rivalutato secondo il criterio di
indicizzazione del tasso di inflazione regi-
strato in Italia.

È possibile sottoscrivere BTPS per un
importo minimo di 1.000 euro nominali
ovvero per importi multipli di tale cifra. Ai
sensi degli articoli 4 e 11 del testo unico
delle disposizioni legislative e regolamen-
tari in materia di debito pubblico, di cui al
decreto del Presidente della Repubblica 30
dicembre 2003, n. 398, i titoli sono dema-

terializzati e quindi rappresentati da iscri-
zioni contabili a favore degli aventi diritto
(articolo 1, comma 5).

Ai sensi dell’articolo 1, comma 6, il
rimborso del capitale avviene in un’unica
soluzione. Qualora i BTPS siano stati inin-
terrottamente detenuti dall’originario ac-
quirente fino alla scadenza, sarà corrispo-
sta alla scadenza una cedola aggiuntiva di
importo determinato esclusivamente in re-
lazione all’andamento positivo del prodotto
interno lordo italiano, secondo le caratte-
ristiche individuate con decreto del Mini-
stro dell’economia e delle finanze.

La suddetta cedola aggiuntiva, riservata
ai soggetti che hanno mantenuto sempre il
BTPS in portafoglio dall’emissione, rappre-
senta un importante vantaggio per lo Stato,
dal momento che non graverebbe sui conti
pubblici in quanto legata al maggior gettito
derivante dalla crescita del prodotto in-
terno lordo.

Per quanto concerne il regime fiscale
dei BTPS, la proposta di legge prevede le
seguenti agevolazioni (articolo 2):

non sono soggetti a imposizione i red-
diti di capitale di cui all’articolo 44 del
testo unico delle imposte sui redditi, di cui
al decreto del Presidente della Repubblica
22 dicembre 1986, n. 917, derivanti dagli
investimenti in BTPS, realizzati, al di fuori
dell’esercizio di impresa commerciale, da
persone fisiche residenti nel territorio dello
Stato;

alle persone fisiche residenti nel ter-
ritorio dello Stato, che sottoscrivono i BTPS,
è consentito detrarre dall’imposta sul red-
dito un importo pari al 30 per cento del
capitale investito, per un importo non su-
periore a 30.000 euro: la percentuale di
detrazione e il limite di importo sono sta-
biliti in misura pari a quelli previsti dal-
l’articolo 66, comma 1, del decreto-legge 17
marzo 2020, n. 18, per le erogazioni libe-
rali destinate al finanziamento degli inter-
venti di contenimento e gestione dell’emer-
genza derivante dalla diffusione dell’epide-
mia di COVID-19.

I benefìci fiscali sopra descritti deca-
dono in caso di cessione dei BTPS prima
della loro scadenza; ne consegue l’obbligo
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di versare, entro sessanta giorni, le imposte
non corrisposte unitamente agli interessi
calcolati ai sensi dell’articolo 20 del decreto
del Presidente della Repubblica 29 settem-
bre 1973, n. 602, senza applicazione di
sanzioni. Gli intermediari finanziari che
intervengono nella riscossione dei proventi
della cessione devono trattenere le suddette
somme da quelle ricavate dalla vendita dei
titoli e versarle all’Erario secondo le mo-
dalità che verranno stabilite con decreto
del Ministro dell’economia e delle finanze.
In caso di incapienza, la provvista per il
versamento viene fornita all’intermediario
dal cedente (articolo 2, comma 3).

Al fine di incentivare la sottoscrizione
dei BTPS, si prevede che il trasferimento di
tali titoli mediante donazione sia escluso
dall’imposta sulle donazioni prevista dal
testo unico di cui al decreto legislativo 31
ottobre 1990, n. 346, a condizione che il
donatario detenga tali titoli fino alla loro
scadenza. Si conferma altresì che i trasfe-
rimenti dei BTPS per causa di morte sono
esenti dall’imposta sulle successioni ai sensi
dell’articolo 12, comma 1, lettera h), del
testo unico di cui al decreto legislativo 31
ottobre 1990, n. 346, a condizione che l’e-
rede detenga tali titoli fino alla loro sca-
denza.

Nel caso in cui venga meno la condi-
zione di cui ai commi 1 e 2 dell’articolo 3,
l’intermediario ne dà comunicazione all’A-
genzia delle entrate nei termini e con le
modalità definiti con il predetto decreto del
Ministro dell’economia e delle finanze, af-
finché essa provveda alla liquidazione del-
l’imposta dovuta.

Ulteriore misura volta a incentivare la
sottoscrizione dei BTPS è rappresentata
dall’impignorabilità o dall’insequestrabilità
dei titoli suddetti (articolo 1, comma 8).
L’articolo 4 della proposta di legge prevede,
però, per i sottoscrittori di BTPS la possi-
bilità di utilizzare fino al 50 per cento
dell’importo investito per accedere al fi-
nanziamento bancario a fronte della costi-
tuzione di pegno sui medesimi titoli di
Stato quale garanzia per l’intermediario
finanziatore.

In aggiunta, per i depositi che conten-
gono esclusivamente i BTPS e nel caso delle
suddette operazioni di finanziamento, i co-
sti e le spese di gestione applicabili dagli
intermediari non possono superare lo 0,10
per cento del loro valore.

L’articolo 4, al comma 3, stabilisce, in-
fine, che non sono dovute commissioni per
la sottoscrizione dei BTPS.
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PROPOSTA DI LEGGE
__

Art. 1.

(Buoni del Tesoro poliennali speciali)

1. È autorizzata, nel limite massimo di
100 miliardi di euro per l’anno 2020, l’e-
missione di titoli di Stato denominati « buoni
del Tesoro poliennali speciali » (BTPS), di-
sciplinati con decreto del Ministro dell’e-
conomia e delle finanze, destinati al finan-
ziamento della realizzazione di opere in-
frastrutturali, a misure per il sostegno dei
settori agroalimentare, energetico e turi-
stico e a iniziative per il consolidamento, il
miglioramento e lo sviluppo della sicurezza
e della competitività del Paese. L’importo
indicato al primo periodo concorre alla
rideterminazione in aumento del limite mas-
simo di emissione di titoli di Stato stabilito
dall’articolo 3, comma 2, della legge 27
dicembre 2019, n. 160, come modificato
dall’articolo 126 del decreto-legge 17 marzo
2020, n. 18.

2. I BTPS possono essere sottoscritti
esclusivamente da persone fisiche.

3. I BTPS hanno scadenza di cinque e di
dieci anni, con cedole annuali pagate se-
mestralmente, il cui rendimento è determi-
nato da un tasso fisso d’interesse, comuni-
cato a conclusione del periodo di sottoscri-
zione e calcolato sul capitale rivalutato
secondo il criterio di indicizzazione del
tasso di inflazione registrato in Italia.

4. I BTPS possono essere sottoscritti per
l’importo minimo di nominali euro 1.000 o
per multipli di tale importo.

5. Ai sensi degli articoli 4 e 11 del testo
unico delle disposizioni legislative e rego-
lamentari in materia di debito pubblico, di
cui al decreto del Presidente della Repub-
blica 30 dicembre 2003, n. 398, i titoli sono
rappresentati da iscrizioni contabili a fa-
vore degli aventi diritto.

6. Il capitale è rimborsato in unica so-
luzione alla scadenza. Per i BTPS ininter-
rottamente detenuti dall’originario sotto-
scrittore fino alla scadenza è corrisposta,
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alla scadenza, una cedola aggiuntiva di
importo determinato esclusivamente in re-
lazione all’andamento positivo del prodotto
interno lordo italiano, secondo le caratte-
ristiche individuate con il decreto del Mi-
nistro dell’economia e delle finanze di cui
al comma 1.

7. Sono nulle le vendite di BTPS allo
scoperto e le operazioni assimilabili non-
ché le operazioni di prestito, garanzia, con-
tratti di pronti contro termine e operazioni
assimilabili stipulati per effettuare opera-
zioni sui BTPS.

8. I BTPS non possono essere oggetto di
sequestro né di pignoramento.

Art. 2.

(Regime fiscale)

1. Non sono soggetti a imposizione i
redditi di capitale di cui all’articolo 44 del
testo unico delle imposte sui redditi, di cui
al decreto del Presidente della Repubblica
22 dicembre 1986, n. 917, derivanti dagli
investimenti in BTPS, realizzati, al di fuori
dell’esercizio di impresa commerciale, da
persone fisiche residenti nel territorio dello
Stato.

2. Le persone fisiche residenti nel ter-
ritorio dello Stato che sottoscrivono i BTPS
possono detrarre dall’imposta lorda sul red-
dito un importo pari al 30 per cento del
capitale investito per la sottoscrizione dei
medesimi BTPS entro una somma non su-
periore a 30.000 euro nel periodo d’impo-
sta in cui è effettuata la sottoscrizione.

3. La cessione dei BTPS prima della loro
scadenza comporta la decadenza dai be-
nefìci fiscali stabiliti dai commi 1 e 2 re-
lativamente ai titoli ceduti e l’obbligo di
versare, entro sessanta giorni dalla data
della cessione, le imposte non corrisposte
unitamente agli interessi calcolati ai sensi
dell’articolo 20 del decreto del Presidente
della Repubblica 29 settembre 1973, n. 602,
senza applicazione di sanzioni. Gli inter-
mediari finanziari che intervengono nella
riscossione dei proventi derivanti dalle ces-
sioni di cui al primo periodo devono trat-
tenere le somme dovute ai sensi del mede-
simo periodo da quelle ricavate dalla ven-
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dita dei titoli e versarle all’Erario secondo
le modalità stabilite con decreto del Mini-
stro dell’economia e delle finanze. In caso
di incapienza, la provvista per il versa-
mento è fornita all’intermediario dal ce-
dente.

Art. 3.

(Trasferimenti per donazione o altra libera-
lità e per causa di morte)

1. I trasferimenti dei BTPS per dona-
zione o altra liberalità sono esenti dall’im-
posta sulle donazioni prevista dal testo
unico di cui al decreto legislativo 31 ottobre
1990, n. 346, a condizione che il donatario
detenga i medesimi BTPS fino alla sca-
denza.

2. I trasferimenti dei BTPS per causa di
morte sono esenti dall’imposta sulle suc-
cessioni ai sensi dell’articolo 12, comma 1,
lettera h), del testo unico di cui al decreto
legislativo 31 ottobre 1990, n. 346, a con-
dizione che l’erede detenga i medesimi BTPS
fino alla scadenza.

3. Nel caso in cui venga meno la con-
dizione prevista ai commi 1 e 2, l’interme-
diario finanziario ne dà comunicazione al-
l’Agenzia delle entrate nei termini e con le
modalità definiti con il decreto di cui al
comma 3 dell’articolo 2. L’Agenzia delle
entrate provvede alla liquidazione dell’im-
posta dovuta ai sensi del testo unico di cui
al decreto legislativo 31 ottobre 1990, n. 346,
nella misura determinata secondo le dispo-
sizioni vigenti alla data della donazione o
dell’apertura della successione.

Art. 4.

(Intermediari finanziari)

1. Gli intermediari finanziari abilitati
residenti ovvero non residenti operanti nel
territorio dello Stato tramite stabile orga-
nizzazione o in regime di libera presta-
zione di servizi con nomina di un rappre-
sentante fiscale in Italia scelto tra i predetti
soggetti possono concedere un finanzia-
mento ai titolari maggiorenni dei BTPS. In
tal caso, in deroga al comma 8 dell’articolo
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1, è ammessa la costituzione di pegno sui
BTPS in favore dell’intermediario finanzia-
rio entro l’importo del finanziamento con-
cesso, comunque nel limite del 50 per cento
dell’importo investito.

2. Per i depositi che contengono esclu-
sivamente i BTPS e nel caso di operazioni
di finanziamento ai sensi del comma 1, i
costi e le spese di gestione applicabili dagli
intermediari finanziari non possono supe-
rare la misura dello 0,10 per cento del loro
valore.

3. Non sono dovute commissioni per la
sottoscrizione dei BTPS.

Art. 5.

(Entrata in vigore)

1. La presente legge entra in vigore il
giorno successivo a quello della sua pub-
blicazione nella Gazzetta Ufficiale.
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