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ASSOIMMOBILIARE
L’intervento

FONDI IMMOBILIARI, VA APPLICATA
LA SEPARAZIONE PATRIMONIALE

di Giuseppe Andrea Giannantonio (*) e Marco diSiena (**)

fondiimmobiliari (ma anche

mobiliari) e Sgr continua ad
affaticare gli operatori. Per quanto
tale separazione sia sancita dal Tuf,
infatti, permangono incertezze
inspiegabili, ma significative —
soprattutto in ambitofiscale —conun
effetto spiazzamento cherischia di
penalizzare laraccolta del risparmio e
disorientare ilmercato e gli
investitori (iquali semprerifuggono
dall’incertezza).

Ma andiamo con ordine, anche per
chi avesse perso le “puntate
precedenti” (sivedaIlSole 24 Ore del
20 febbraio 2024). 1l Tuf (articolo 1,
commai, letteraj, earticolo 36,
comma 4) prevede inmodo esplicito
cheifondiimmobiliari siano
contraddistinti da una separazione
frail proprio patrimonio e quello
della Sgr cui e attribuita la gestione. A
livello normativola situazione &
inequivoca. Cib nonostante, esistono
condotte delle Autorita fiscali che
fanno si che (innon pochi casi) auna
Sgrsianoindirizzate pretese di
natura tributariariferibili ai fondi
gestiti dalla stessa.

Eunfenomeno poco
comprensibile, amaggior ragione se
sipensa chela separazione quale
caratteristica essenziale deifondi di
investimento & stata confermata piu
volte dalla Cassazione (16605,/2010;
12187/2013; 12062/2019).

Comedetto, tuttavia, nonsono
pochiiprocedimenti tributari(di
accertamento eriscossione) che
disconosconola separazione, in base
all’argomento chela Sgreé'unico
soggetto passivo d'imposta
(destinato a gestire in maniera
“unitaria” le operazioni deisingoli
fondi gestiti), essendo titolare di
un’unica partita Iva e diun unico

| aseparazione patrimoniale tra

codicefiscale.

Tali giustificazioni, dinatura
operativa (sebbene non manchino
talvoltaricostruzioni interpretative
piusofisticate), non sono tali da
superarelalettera dellalegge (ma
soprattuttola sua ratio). Tuttavia,
proprio per eliminare ogni
confusione, duranteilavori
parlamentaridel Ddl Capitali,
Confindustria Assoimmobiliare
aveva formulatouna propostavoltaa
chiarire ancora dipiula formulazione
del citato articolo 36, comima 4, del
Tuf. Simirava cosia prevedere
esplicitamente che, trale obbligazioni
delfondo (o deglieventuali comparti
di cuilo stesso sicompone) perle
quali quest'ultimo risponde solo con
il proprio patrimonio, figurassero
anche quelle di natura tributaria
riferibili ai beni erapporti
rappresentativi del patrimonio del
fondo (o del comparto) medesimo,
aprescindere daogni altra
circostanza. La proposta, pur
largamente condivisain Parlamento,
non éstata approvata.

Unintervento similare e stato
prefigurato, senza successo, nel
contesto della riforma del Tufe cid
perchéritenuto di fatto pleonastico.
Ma proprio perchéil chiarimento
normativo non sarebbe diper sé
necessario, restano inspiegabilile
iniziative fiscali che postulano una
confusione patrimoniale fra Sgre
fondi. Amaggior ragione se si
considerano le sentenze piurecentie
in particolarela pronunzia della
Cassazione del 12 giugno 2024, n.
16285. Secondo tale pronuncia infatti
«non é configurabile una diretta
responsabilita della societa di
gestione delrisparmio cheha
amministrato detto fondo con
riferimento al mancato pagamento

dell’lva, salvo chel’Agenzia delle
Entrate non faccia valere un
autonomo titolo di responsabilita.
Ne consegue che la Sgrnonrisponde
conil proprio patrimonio, in via
sussidiaria o solidale, degli eventuali
debitiIva gravanti sul fondo comune
estinto dalla stessa amministrato».

Certo, tale affermazione
riguarda una vicenda specifica,
relativa a una pretesa Iva versouna
Sgr per operazioni ritenute
inesistenti concernenti immobili
inclusiin un fondo. Non € casuale,
pero, cheil giudice di secondo
grado avesserigettato'appello
delle Entrate conuna formula netta,
affermando che la Sgr non poteva
essere chiamata arispondere dei
debiti tributari del fondo, cheeraun
patrimonio autonomo e distinto da
quello della Sgr stessa, perché «pur
essendo il soggetto passivo
dell'imposta sottoil profilo formale,
nonrisponde conil proprio
patrimonio delle obbligazioni
tributarie del fondo comune, che &
un patrimonio separato».
Un’affermazione confermata poi
dalla Suprema corte.

Inbreve, la separazione
patrimoniale emerge comeun
principio giuridico che non ammette
deroghe. Ilche potrebbe fare
apparire superfluo un intervento
normativo. E tuttavia, nelle more di
un consolidamentodi tale principio,
non sifermano gli accertamenti
tributari. In questo frangenteil
tempo e essenziale: noncisipud
permettere una situazione nebulosa
che, allafine, nonfail bene di
nessuno e (forse) fail male di tutti.

(*)Partner, Chiomenti, Presidente Tavolo
Fiscalita, Confindustria Assoimmobiliare
(**) Partner Chiomenti
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