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schiarire gli ambienti,
colorare, illuminare;
così anche le idee
di chi vive
tra colori luminosi,
chiari, saranno più belle
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Organizzazione del Sistema delle Camere di Commercio
per lo sviluppo e Regolazione dell’Economia Immobiliare

Tecnoborsa è una società consortile per azioni 
istituita dal sistema delle Camere di Commercio 
per contribuire allo sviluppo, alla regolazione, alla 
trasparenza e alla ricerca nel campo dell’econo-
mia immobiliare italiana e internazionale.
Pertanto, Tecnoborsa è un ente istituzionale sen-
za fini di lucro e vuole essere un mezzo per rego-
lare il mercato immobiliare nazionale attraverso lo 
sviluppo di sistemi, strumenti e linee guida atti a 
favorire l’interazione di tutti i soggetti che raffigu-
rano l’intero panorama della domanda e dell’of-
ferta in Italia.
La stessa compagine societaria di Tecnoborsa di-
mostra la sua forte vocazione di rappresentanza e, 
ad oggi, annovera 13 soci, di cui 9 espressione del 
sistema delle Camere di Commercio, unitamente 
ad altri organismi:
•  Camere di Commercio di: 

Bari, Brindisi, Cosenza, Perugia, Ravenna,  
Rieti, Roma, Torino

• Confedilizia
• European Real Estate Institute - EREI
•  FIAIP - Federazione Italiana Agenti Immobiliari 

Professionali
• Geo.Val. - Geometri Valutatori Esperti
• Unioncamere Regionale Lazio



Organizzazione del Sistema delle Camere di Commercio
per lo sviluppo e Regolazione dell’Economia Immobiliare

In linea con la propria mission e per consolidare  
le funzioni di analisi e approfondimento, Tecnoborsa 
ha istituito il proprio Centro Studi sull’Economia 
Immobiliare – CSEI, un nucleo di studio che cura 
la rilevazione, l’elaborazione e la diffusione di 
dati di importanza strategica per la pianificazione 
e l’attuazione di scelte nella sfera della politica 
economica, urbanistico-edilizia, creditizia e fisca-
le. Annualmente viene realizzata l’Indagine sul 
mercato immobiliare e le famiglie italiane.
L’attività di Tecnoborsa è supportata da un 
Comitato Tecnico-Scientifico rappresentativo di tut-
ti i maggiori soggetti esperti in materia che, in par-
ticolare, contribuisce alla realizzazione del “Codice 
delle Valutazioni Immobiliari - Italian Property  
Valuation Standard”, un vero e proprio strumento 
di lavoro per gli operatori del settore. Attraverso i QEI 
- Quaderni di Economia Immobiliare, Tecnoborsa 
si propone, dunque, di affrontare da vicino temi, 
indagini, normative e processi, per ampliarne la 
circolazione e la conoscenza ma sempre in chiave 
di trasparenza e regolazione, per creare e accre-
scere una nuova cultura in ambito immobiliare, 
anche a  livello internazionale.
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Questo Quaderno si apre con un contributo su 
sviluppo sostenibile, stabilità finanziaria e finanziamento 
immobiliare a cura del Responsabile delle Attività 
Scientifiche di Tecnoborsa, Giampiero Bambagioni: 
orientamenti e raccomandazioni delle Autorità europee di 
vigilanza nella gestione dei rischi del credito correlate ai 
fattori ambientali, sociali e di governance. Un tema molto 
specifico ma di grande attualità perché correlato alla 
concessione dei prestiti e alla valutazione delle garanzie 
reali ai fini della stabilità finanziaria, affinché i rischi legati 
al settore immobiliare siano sostenibili per tutta la durata 
del prestito.
Di segno assai diverso è il contributo di Giovanni Gagliani 
Caputo di Confedilizia – Socia storica di Tecnoborsa – 
con una panoramica sulle principali iniziative legislative  
attualmente dibattute in previsione della Legge di 
bilancio 2022 sul tema dell’immobiliare: agevolazioni 
fiscali, riforma del catasto e blocco degli sfratti sono gli 
argomenti principali di questa disamina che spiega luci e 
ombre dell’attuale andamento legislativo ma, soprattutto, 
sottolinea la necessità sostenuta da Confedilizia di 
rinnovare tutti gli incentivi a favore del comparto 
immobiliare e di ridurre l’imposizione patrimoniale.  
Il terzo e il quarto capitolo del presente QEI riportano 
la versione integrale delle ultime due parti dell’Indagine 
Tecnoborsa 2021, a cura del proprio Centro Studi, che 
quest’anno verte su un campione di oltre 2.450 famiglie 
italiane che vivono nelle sei maggiori città: le transazioni 
effettuate nel biennio 2019-2020 e quelle previste nel 
biennio in corso 2021-2022 e i mutui – che riportano dati 
confortanti a livello previsionale dopo l’emergenza Covid-19. 
A seguire, i dati su intermediazione e valutazione immobiliare 
– sempre a partire dal medesimo campione – da cui emerge 
che circa i due terzi delle famiglie intervistate hanno fatto 

Presentazione
a cura di Valter Giammaria
Presidente Tecnoborsa

Valter Giammaria
Presidente Tecnoborsa
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ricorso all’agenzia immobiliare. L’Indagine evidenzia anche 
che è decisamente in crescita il ricorso alla valutazione 
immobiliare, uno dei temi per i quali Tecnoborsa si 
batte sin dalla prima Edizione del proprio “Codice delle 
Valutazioni Immobiliari – Italian Property Valuation 
Standard” del 2000, organizzando continuativamente 
corsi di formazione in materia.
Il quinto capitolo è un contributo originale a cura di un 
esperto in materia, Roberto La Rosa – che ben volentieri 
ospitiamo nuovamente sui Quaderni Tecnoborsa per 
il taglio altamente professionale del suo intervento – 
che espone alcune considerazioni a margine degli atti 
di accertamento catastale che l’Agenzia delle Entrate 
va svolgendo costantemente. Infatti, da una parte c’è 
l’esigenza di adeguare il dato storico catastale alla 
realtà del tempo – da cui il  dibattito sempre vivo sulla 
riforma del catasto – dall’altra, sulla scorta delle rendite 
revisionate, gli enti territoriali procedono all’adozione 
degli atti di competenza per riscuotere i relativi maggiori 
tributi. Tali atti sono fonte di una cospicua mole di 
contenzioso ed è da questo contesto che scaturiscono gli 
spunti di riflessione su una questione di diffuso interesse; 
in particolare, vengono trattati i rimedi a disposizione dei 
contribuenti che vengano investiti da accertamento e che 
si trovino nella necessità di chiedere una revisione della 
rendita impugnando, se del caso, l’accertamento catastale. 
Si tratta di una materia che richiede un’attenta valutazione 
della possibilità di poter motivatamente ricorrere avverso 
l’atto accertativo, per cui il presente articolo bene illustra 
anche gli effetti sull’impugnazione degli atti comunali.
A tutti gli Autori sin qui citati va il mio sentito ringraziamento 
per i propri contributi, auspicando la loro disponibilità 
per una proficua e futura collaborazione per la crescita 
dei Quaderni di Economia Immobiliare di Tecnoborsa.
Infine, nel ricordare al Lettore che la Collana dei QEI 
è nata nel 2003, un ringraziamento speciale va a Maria 
Annunziata Scelba, Lucilla per tutti noi, che cura la Collana 
fin dalle sue origini in qualità di Responsabile Editoria 
e Comunicazione di Tecnoborsa e che si congeda con 
questo Quaderno. A lei un augurio particolare per il suo 
futuro da parte mia e di tutta Tecnoborsa.

La valutazione 
immobiliare 
è uno dei temi 
per i quali 
Tecnoborsa si batte 
sin dalla prima 
Edizione del proprio 
“Codice delle 
Valutazioni 
Immobiliari – 
Italian Property 
Valuation Standard” 
del 2000

9
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Orientamenti e raccomandazioni delle Autorità europee di vigilanza (ESAs)1

sottolineano la necessità della mitigazione e della gestione dei rischi di credito 
sulla base di politiche forward looking, correlate ai fattori Ambientali, 
Sociali e di Governance (ESG), richiamati negli “Orientamenti in materia 
di concessione e monitoraggio dei prestiti” dell’Autorità Bancaria Europea. 
Il valore della garanzia reale nel lungo termine (Long Term Sustainable Value) 
costituisce un fattore determinante ai fini del sustainable lending 
e della stabilità del sistema finanziario

a cura di Giampiero Bambagioni
Responsabile delle Attività Scientifiche e Internazionali, Tecnoborsa 
Docente di Estimo e Valutazione, Sapienza Università di Roma

I - SVILUPPO SOSTENIBILE 
STABILITÀ FINANZIARIA 
E FINANZIAMENTO IMMOBILIARE

(1) ESAs - European Supervisory Authorities: Autorità 
bancaria europea (ABE), Autorità europea degli stru-
menti finanziari e dei mercati (AESFEM) e Autorità 
europea delle assicurazioni e delle pensioni azien-
dali e professionali (AEAP).
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Regulation,  è prevista l’adozione del 
Green Asset Ratio (GAR) finalizzato a 
misurare le ‘attività verdi’ di una banca 
come quota delle sue attività totali.  Il 2 
agosto 2021 sono stati pubblicati nella 
Gazzetta ufficiale dell’Unione europea 
una serie di nuovi provvedimenti atti-
nenti Direttive e Regolamenti delegati3. 

Altri provvedimenti sono in fase di pro-
mulgazione, tra cui Orientamenti e rac-
comandazioni delle Autorità europee di 
vigilanza (ESAs)4.
Conseguentemente, le istituzioni finan-
ziarie europee – in primis l’European 
Banking Authority (EBA) e la Banca 
Centrale Europea (BCE)5 – hanno av-

1. Introduzione 
Al fine dell’attuazione del Green Deal 
europeo2, la Commissione Europea ha 
adottato un financial policy framework 
nell’ambito del quale sono stati emana-
ti regolamenti incentrati sulle tematiche 
della finanza sostenibile e dell’informati-
va sulla sostenibilità nel settore dei servizi 
finanziari. Dapprima è stato promulgato 
il Regolamento (UE) 2019/2088 (SFDR 
- “Sustainable Finance Disclosure Regu-
lation”), successivamente, il Regolamento 
(UE) 2020/852 (“Taxonomy Regulation”). 
Nel luglio 2021 è stata adottata la “Sustai-
nable Finance Strategy” nell’ambito della 
quale, ai sensi dell’art. 8 della Taxonomy 

(2) Il Green Deal europeo è l’insieme delle po-
litiche adottate dalla Commissione Europea 
per trasformare le politiche dell’UE in materia 
di clima, energia, trasporti e fiscalità in modo 
da ridurre le emissioni nette di gas a effetto 
serra di almeno il 55% entro il 2030 rispetto 
ai livelli del 1990. (Per maggiori informazioni 
si rinvia a https://ec.europa.eu/info/strategy/
priorities-2019-2024/european-green-deal_it)
(3) Sono ricomprese: la Direttiva delegata (UE) 
2021/1269; la Direttiva delegata (UE) 2021/1270; 
il Regolamento delegato (UE) 2021/1253 e il Re-
golamento delegato (UE) 2021/1255.
(4) European Supervisory Authorities (ESAs). 
Sono le tre Autorità di vigilanza europee com-
petenti per la vigilanza micro-prudenziale, ri-
spettivamente, del settore bancario (European 
Banking Authority – EBA), degli strumenti e 
dei mercati finanziari (European Securities and 
Markets Authority – ESMA) e delle assicurazioni 
e delle pensioni aziendali e professionali (Eu-
ropean Insurance and Occupational Pensions 
Authority – EIOPA). L’obiettivo generale delle 
ESA è quello rafforzare in modo sostenibile la 
stabilità e l’efficacia del sistema finanziario in 
tutta l’Unione europea e migliorare la tutela dei 
consumatori e degli investitori. Le Autorità si co-
ordinano attraverso il Comitato congiunto (Joint 
Committee) elaborando, se del caso, posizioni 

comuni al fine di assicurare la coerenza inter-
settoriale delle attività esplicate. Le tre Autori-
tà europee sono nate dalla trasformazione dei 
precedenti comitati di terzo livello (CEBS, CESR, 
CEIOPS) e ne hanno assunto tutti i compiti esi-
stenti. L’EBA, l’EIOPA e l’ESMA sono state isti-
tuite, rispettivamente, dal Regolamento (UE) n. 
1093/2010; dal Regolamento (UE) n. 1094/2010 
e dal Regolamento (UE) n. 1095/2010. I pre-
detti regolamenti istitutivi sono stati rivisti dal 
Regolamento (UE) 2019/2175 del Parlamento 
europeo e del Consiglio, del 18 dicembre 2019, 
in relazione ai poteri assegnati, alla governance 
e al loro finanziamento.
(5) V. Guida BCE sui rischi climatici e ambientali 
per le banche nella quale, tra l’altro, al par. 5.2 
(“Propensione al rischio”) si legge che «Gli enti 
dovrebbero disporre di un quadro di riferimento 
per la determinazione della propensione al ri-
schio (risk appetite framework, RAF), sottoposto a 
regolare riesame, che tenga conto di tutti i rischi 
rilevanti a cui sono esposti in un’ottica prospet-
tica, in linea con l’orizzonte di pianificazione 
strategica. L’integrazione dei rischi climatici e 
ambientali nel RAF accresce la resilienza degli 
enti in relazione ad essi e migliora la loro capaci-
tà di gestirli, ad esempio attraverso la definizione 
di massimali di credito per settori e aree geografi-
che altamente esposti».

(
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analisi del merito di credito. Le EBA 
LOM hanno introdotto, tra l’altro, un 
espresso riferimento alla necessità di 
erogare ‘prestiti sostenibili dal punto 
di vista ambientale’.9

Il paradigma della sostenibilità e il 
concetto di ‘valore sostenibile nel lungo 
termine’ hanno assunto una crescente 
rilevanza. Le imprese sono spinte, in 
particolari dagli investitori e dai finan-

viato un iter di innovazione del quadro 
regolatorio introducendo policies con 
misure volte, nella sostanza, a cambia-
re in maniera strutturale i mercati e le 
regole del credito e della finanza, con 
implicazioni financo per i modelli di 
business.

La determinazione del Loan to Value 
(LTV) si basa sulla definizione di ‘valore 
di mercato’6 adottata nel Regolamento 
(UE) 575/2013 (di seguito, Capital Re-
quirements Regulation o CRR), ovvero, 
in taluni Paesi (ad esempio la Germania) 
sul ‘valore di credito ipotecario’7 come 
definito nella medesima CRR.
L’industria bancaria, soprattutto in con-
seguenza delle rilevanti criticità con-
nesse alle Non-Performing Exposures 
(NPEs), aveva già avviato - in partico-
lare dopo la pubblicazione da parte 
dell’EBA, nel 2018, delle Guidelines 
on management of non-performing 
and forborne exposures8 - un processo 
di riorganizzazione delle modalità di 

L’European Banking 
Authority (EBA) e la Banca 
Centrale Europea (BCE) 
hanno avviato un iter 
di innovazione del quadro 
regolatorio introducendo 
policies con misure volte, 
nella sostanza, a cambiare 
in maniera strutturale 
i mercati e le regole 
del credito e della finanza, 
con implicazioni financo 
per i modelli di business

(6) Capital Requirements Regulation (CRR), 
Parte uno, Titolo I, Articolo 4(76): ”valore di 
mercato” «per i beni immobili, l’importo stima-
to al quale l’immobile verrebbe venduto alla 
data della valutazione in un’operazione svolta 
tra un venditore e un acquirente consenzienti 
alle normali condizioni di mercato dopo un’a-
deguata promozione commerciale, nell’ambito 
della quale entrambe le parti hanno agito con 
cognizione di causa, con prudenza e senza es-
sere soggette a costrizioni».
(7) Capital Requirements Regulation (CRR), 
Parte uno, Titolo I, Articolo 4(74): “‘valore 
del credito ipotecario’, il valore dell’immobile 
quale determinato in base ad una prudente 
valutazione della futura commerciabilità 
dell’immobile, tenuto conto degli aspetti dure-
voli a lungo termine dell’immobile, delle con-
dizioni normali e locali del mercato, dell’uso 
corrente dell’immobile e dei suoi appropriati 
usi alternativi”.
(8) EBA Guidelines on management of non-per-
forming and forborne exposures (EBA/
GL/2018/06).
(9) EBA LOM  - §15 (Definizioni), Prestito soste-
nibile dal punto di vista ambientale: “indica 
un prestito volto a finanziare attività economi-
che sostenibili dal punto di vista ambientale. 
Fa parte del più ampio concetto di «finanza 
sostenibile», espressione con la quale si intende 
qualsiasi strumento finanziario o investimen-
to, compresi titoli di capitale, titoli di debito, 
garanzie o strumenti di gestione dei rischi 
emessi in cambio della prestazione di attività 
di finanziamento che soddisfano i criteri della 
sostenibilità ambientale”.



13

SVILUPPO SOSTENIBILE STABILITÀ FINANZIARIA E FINANZIAMENTO IMMOBILIARE

conciliabili con la necessità di determi-
nare un valore dell’asset sostenibile per 
tutta la durata del prestito, in quanto la 
conservazione di un elevato valore nel 
tempo è di per se garanzia di minore 
rischiosità del prestito, con conseguente 
minore rischiosità della esposizione in 
capo all’intermediario erogante. 
Alla luce di quanto richiamato, si ritiene 
che la teoria del valore (riferita al ‘valore 
sostenibile’), dovrebbe essere riconside-
rata al fine di prestare maggiore atten-
zione alla permanenza delle condizioni 
di sostenibilità (usabilità, durabilità, per-
formance) nel lungo termine, quindi 
non solo sulla base delle dinamiche 
di mercato rilevabili immediatamente 
ex post alla formazione del prezzo. E 
ciò, in particolare, quando il valore è 
associato a una proprietà che costituisce 
una garanzia reale per un mutuo o un 
finanziamento a lungo termine.

ziatori, a creare valore nel lungo termi-
ne correlando sostenibilità del business, 
risk appetite framework (RAF) e politi-
che forward looking in considerazione 
dei fattori ESG.

Le normative sopra richiamate implica-
no: (i) l’identificazione delle caratteri-
stiche qualificanti del valore di un asset 
nel tempo presente, (ii) l’individuazio-
ne delle caratteristiche di durabilità ed 
efficienza dell’immobile in un’ottica di 
valutazione della possibilità di utilizzo 
e delle performance nel proprio ciclo 
di vita (life-cycle assessment-LCA), al 
fine della conservazione del valore ca-
pitale nel tempo, (iii) l’identificazione 
e l’adozione di moderne metodiche di 
valutazione, coerenti con standard e 
best practices nazionali ed internazionali 

L’industria bancaria, 
in particolare dopo 
la pubblicazione da parte 
dell’EBA (nel 2018), 
delle Guidelines 
on management of 
non-performing and 
forborne exposures, 
ha avuto un processo 
di riorganizzazione 
delle modalità di analisi 
del merito di credito. 
Le EBA LOM (nel 2020),
hanno introdotto, tra l’altro, 
un espresso riferimento 
alla necessità di erogare 
prestiti sostenibili 
dal punto di vista ambientale
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bancario nell’area Euro12. (Fig.2)                             
Per quanto attiene la rilevanza dei 
fenomeni, il Rapporto mutui ipotecari 
2021 dell’Agenzia delle Entrate-OMI, 
evidenzia che in Italia, nel 2020, le 
unità immobiliari ipotecate a garanzia 
di mutui ammontano a 808.568 (in 
flessione del 12,5% rispetto al 2019), 
alle quali corrisponde un valore mo-

2. Rilevanza e andamento 
del credito in Europa 
e in Italia 
Le condizioni dell’offerta e l’andamento 
della domanda di credito a livello di 
Eurozona sono rilevabili dall’Indagine 
(trimestrale) sul credito bancario nell’a-
rea dell’euro10 realizzata dalla BCE in 
relazione ai prestiti alle imprese e alle 
famiglie per l’acquisto dell’abitazione. I 
risultati per l’area Euro sono disponibili 
nel sito web della European Central 
Bank11. (Fig.1)
Quanto all’Italia, la congiuntura in ter-
mini di domanda e prestiti per impre-
se e per le famiglie per l’acquisto di 
abitazioni è fotografata dalla Banca 
d’Italia mediante l’Indagine sul credito 

FIGURA 1 
VARIAZIONI DELLA DOMANDA DI PRESTITI E LINEE DI CREDITO ALLE IMPRESE

(percentuali nette di banche che segnalano un aumento della domanda e fattori che contribuiscono)

Fonte: BCE Euro area bank lending survey (Ottobre 2021)

(10) BCE “Euro area bank lending survey”.
(11) V. pagina web: https://www.ecb.europa.
eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/
html/index.en.html. 
(12) V. pagina web: https://www.bancaditalia.
it/statistiche/tematiche/moneta-intermediari-fi-
nanza/intermediari-finanziari/indagine-credi-
to-bancario/index.html. 
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netario dei finanziamenti pari a oltre 
78 miliardi di euro (-13,1 rispetto al 
2019). Il 63% è relativo ad atti di im-
mobili residenziali (tipo RES), quota 
che sale ad oltre l’87% se si tiene 
conto degli atti residenziali di tipo 
plurimo (RES PLUS) e residenziale 

FIGURA 2 
DOMANDA DI PRESTITI E LINEE DI CREDITO ALLE IMPRESE E ALLE FAMIGLIE 

Fonte: Banca d’Italia - Indagine sul credito bancario nell’area Euro
Principali risultati per le banche italiane – 3° trimestre 2021

Il Rapporto mutui 
ipotecari 2021 
dell’Agenzia 
delle Entrate-OMI
evidenzia che in Italia, 
nel 2020, le unità 
immobiliari ipotecate 
a garanzia di mutui 
ammontano a 808.568



QUADERNI DI ECONOMIA IMMOBILIARE

16

miliardi di euro (+49% rispetto al 2004) 
per poi calare repentinamente negli 
anni successivi, fino a raggiungere il 
valore minimo nel 2014, quando il ca-
pitale complessivo è sceso al di sotto 
dei 60 miliardi di euro (ossia il 72% in 
meno in 7 anni).
Nel 2015 il valore dei prestiti ha rico-
minciato a crescere stabilmente avvici-
nandosi ai 100 miliardi di euro nel 2018 

misto (MISTO RES). Per queste tipo-
logie residenziali il capitale finanziato 
rappresenta circa i 2/3 del totale (circa 
50 miliardi di euro, - 15,3 rispetto al 
2019). (Fig.3)
Un’analisi dell’andamento dei capitali 
finanziati con mutui ipotecari nel pe-
riodo 2004-2020 evidenzia una crescita 
sostenuta che ha raggiunto il valore 
massimo nel 2007, superando i 200 

FIGURA 3
IMMOBILI IPOTECARI E CAPITALE DI DEBITO NEL 2020

Fonte: Agenzia delle Entrate – Rapporto mutui ipotecari 2021
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centrale europea. Lo Statuto ha istituito 
la BCE e il Sistema europeo di banche 
centrali (SEBC) dal 1° giugno 199813. 
Il SEBC comprende la BCE e le ban-
che centrali nazionali di tutti gli Stati 
membri dell’UE, indipendentemente 
dal fatto che abbiano adottato l’euro. 
BCE e banche centrali nazionali svol-
gono in collaborazione i compiti ad 
esse conferiti. 
A livello nazionale, inoltre, sono vigen-
ti specifiche norme di riferimento. In 
Italia il Testo unico bancario (TUB)14 
all’art. 120-duodecies (“Valutazione dei 
beni immobili”) dispone al comma 1 

per poi mostrare una nuova flessione, 
con un calo di quasi 8 miliardi di euro 
nel 2019, che si accentua nel 2020, 
con un’ulteriore perdita di quasi 12 
miliardi di euro (-13,13%). In termini 
di numerosità degli immobili lo stes-
so grafico evidenzia un andamento 
meno accentuato  sia nella crescita 
(dal 2004 al 2007), sia nella successiva 
fase di calo fino al 2013, per poi assu-
mere quasi un’identica connotazione 
dell’andamento dell’indice del capitale 
di debito. (Fig.4)

3. Framework normativo
La base giuridica della politica mone-
taria unica è definita dal Trattato sul 
funzionamento dell’Unione europea e 
dallo Statuto del Sistema europeo di 
banche centrali (SESB) e della Banca 

FIGURA 4
ANDAMENTO DEL NUMERO DI IMMOBILI IPOTECATI E RELATIVO CAPITALE DI DEBITO 

(base 100:2004)

Fonte: Agenzia delle Entrate – Rapporto mutui ipotecari 2021

(13) V. BCE.
(14) Decreto legislativo 1° settembre 1993,  
n. 385 e successive modifiche e integrazioni. 
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Le EBA LOM15 prevedono l’adozione 
di approcci valutativi “prudenti”: «Gli 
enti dovrebbero definire politiche e 
procedure interne per la valutazione 
delle garanzie reali. Queste politiche 
e procedure dovrebbero specificare gli 
approcci di valutazione che un perito 
dovrebbe impiegare e l’uso di modelli 
statistici avanzati per ogni tipo di ga-
ranzia reale. Gli enti dovrebbero assi-
curare che tali approcci siano prudenti 
e proporzionati al tipo e al potenziale 
valore della garanzia e in relazione ai 
contratti di credito, e che siano in linea 
con le politiche e procedure relative al 
rischio di credito» (§7).

Nel contempo, ai fini del calcolo del 
Risk-weighted asset (RWA) e nell’otti-
ca della determinazione del Mortgage 
Lending Value (MLV), il Comitato di Ba-

che i finanziatori applicano «standard 
di valutazione affidabili» e, al comma 2, 
che «la valutazione è svolta da persone 
competenti sotto il profilo professionale 
e indipendenti dal processo di commer-
cializzazione del credito, in modo da 
poter fornire una valutazione imparzia-
le ed obiettiva, documentata su supporto 
cartaceo o su altro supporto durevole».
Recenti orientamenti, in particolare gli 
«Orientamenti in materia di concessione 
e monitoraggio dei prestiti», hanno assun-
to valore di Orientamenti di Vigilanza 
(cfr. Nota Banca d’Italia n. 13 del 20 luglio 
2021). Conseguentemente le EBA LOM 
sono state recepite a livello nazionale 
dalla Circolare Banca d’Italia 285/2013 
(ora giunta al 36° aggiornamento, del 20 
luglio 2021 – nel seguito, la “Circolare”). 
Con la Circolare è stato aggiornato il 
Capitolo 3 in materia di “Sistema dei 
controlli interni” (Sezione I - Disposi-
zioni preliminari e principi generali), 
nonché l’Allegato A (Disposizioni spe-
ciali relative a particolari categorie di 
rischio), della Parte I, Titolo IV. 
Nella sostanza la Circolare, nell’ottica di 
mitigare il rischio, ricomprende disposi-
zioni inerenti: (i) gli standard affidabili 
per la valutazione degli immobili, (ii) 
i requisiti di professionalità dei periti, 
(iii) gli indicatori per monitorare nel 
continuo le variazioni delle condizioni 
del mercato immobiliare che possono 
incidere in maniera significativa sul 
valore degli immobili.
Sono state aggiornate, inoltre, le Dispo-
sizioni di vigilanza per gli intermediari 
finanziari, oggetto della Circolare Banca 
d’Italia 288/2015, (4° Aggiornamento 
del 20 luglio 2021).

Le EBA LOM 
prevedono l’adozione 
di approcci valutativi 
‘prudenti’: «Gli enti 
dovrebbero definire politiche 
e procedure interne 
per la valutazione 
delle garanzie reali […] 
e dovrebbero assicurare 
che tali approcci siano 
prudenti e proporzionati 
al tipo e al potenziale 
valore della garanzia»

(15) EBA LOM (§7.1), “Valutazione al momento 
della concessione del finanziamento”.
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economico dell’immobile in considera-
zione delle caratteristiche verdi e delle 
elevate prestazioni (green e high-per-
formance) dell’asset, correlate al ciclo 
di vita (life-cycle) del medesimo bene. 
L’EBA, inoltre, a partire dal 2022 adot-
terà, al fine di valutare l’efficienza di 
una banca, indicatori chiave di presta-
zione (KPIs) in funzione della defini-
zione di un Green Asset Ratio (GAR) 
mirante a identificare il peso, nell’am-
bito delle attività finanziate dalla banca, 
degli asset sostenibili dal punto di vista 
ambientale sulla base della Taxonomy 
Regulation e dei conseguenti Regola-
menti delegati adottati dalla Commis-
sione europea.

4. ESG, Green Value 
e Valore sostenibile 
nel lungo termine 
Le tematiche della sostenibilità hanno 
un crescente impatto sulla finanza, sulle 
imprese, sul mercato. La dichiarazione 
non finanziaria (c.d. “DNF”) discipli-
nata dal Decreto legislativo n. 254 del 
30 dicembre 2016, sarà rafforzata in 
base ad una Direttiva (UE) inerente la 
comunicazione societaria sulla sosteni-
bilità16 che comporterà anche l’amplia-
mento dei soggetti tenuti all’obbligo di 
pubblicazione della nuova DNF che 

silea per la vigilanza bancaria (CBVB) 
ha stabilito, nell’ambito dello standard 
relativo alle esposizioni individuali che 
entrerà in vigore dal 1° gennaio 2023, 
che: (i) per la determinazione del va-
lore dell’immobile dovrebbero essere 
utilizzati criteri di valutazione prudente-
mente conservativi,  e che (ii) il valore 
dell’asset dovrebbe essere sosteni-
bile per tutta la durata del prestito. 
Va ricordato, tuttavia, che lo standard 
indicato da Basilea III potrebbe non 
essere automaticamente recepito nella 
legislazione europea.

Soprattutto nel caso di mutui con un 
orizzonte temporale molto ampio (15-
20-30 anni), il valore dell’immobile 
oggetto della garanzia dipende da fat-
tori che dispiegano i loro effetti nel 
lungo termine. Tra questi rientrano: 
(i) la congiuntura macroeconomica, 
(ii) le fluttuazioni dei mercati nazionali 
e locali, (iii) e la rilevanza del valore 

Il Comitato di Basilea per 
la vigilanza bancaria (CBVB), 
ai fini del calcolo del 
Risk-weighted asset (RWA), 
ha stabilito che: 
(i) per la determinazione 
del valore dell’immobile 
dovrebbero essere utilizzati 
criteri di valutazione 
prudentemente conservativi,  
e che (ii) il valore 
dell’asset dovrebbe 
essere sostenibile per tutta 
la durata del prestito

(16) V. Proposta di Direttiva del Parlamento eu-
ropeo e del Consiglio (del 21.04.2021) che 
modifica la direttiva 2013/34/UE, la direttiva 
2004/109/CE, la direttiva 2006/43/CE e il re-
golamento (UE) n. 537/2014 per quanto ri-
guarda la comunicazione societaria sulla so-
stenibilità (Corporate Sustainability Reporting 
Directive - CSRD).
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valutazione, in particolare gli IVS17 e il 
Codice delle Valutazioni Immobiliari18 
prevedono la determinazione del valore 
sulla base di appropriate basi di valore 
e di metodiche che considerano le carat-
teristiche dell’immobile in correlazione 
con le dinamiche di mercato. Queste 
ultime sono articolate in (i) metodo del 
confronto di mercato (market approach), 
(i) metodo del reddito (income approa-
ch), metodi del costo (o cost approach).
Tuttavia, il paradigma della sosteni-
bilità, dell’efficienza energetica, della 
resilienza dell’edificio, correlate alle 
caratteristiche dei servizi e delle infra-
strutture delle città, allo sviluppo urba-
no sostenibile, incidono sulla domanda 
e sulla necessità di valutazione, in ma-
niera appropriata, degli asset posti a ga-
ranzia del finanziamento immobiliare.
Analisi recenti circa le dinamiche della 
domanda di edifici verdi (green buil-
dings)19 hanno evidenziato una mag-
giorazione (premio) sul canone o sul 
prezzo rispetto agli edifici “marroni” 
(brown buildings), ossia edifici “ordina-
ri” che subiscono invece una riduzione 
di prezzo o del canone di locazione.
La figura che segue20 ricompresa nel 
Sustainability Report 2021 di RICS, evi-

sarà ridenominata ‘comunicazione di 
sostenibilità’.
A seguito delle novità che saranno in-
trodotte dalla suddetta Direttiva, ed in 
particolare all’ampliamento dei soggetti 
tenuti all’obbligo di pubblicazione della 
nuova “comunicazione di sostenibilità, 
si renderà necessario considerare i fat-
tori ESG anche in relazione alle scelte 
di insediamento delle imprese e alla 
gestione dei rischi specifici delle attivi-
tà. A ciò conseguirà che anche gli spazi 
fruiti (produttivi, direzionali, commer-
ciali) dovranno essere valutati in base 
al profilo di rischio assunto dall’impresa 
in correlazione ai fattori ESG. 
Il rispetto del fattore ‘Sociale’ implicherà, 
tra l’altro, la valutazione della salubrità 
dell’ambiente di lavoro e della sicurezza 
attiva (prevenzione) e passiva (limita-
zione delle conseguenze) in base alle 
caratteristiche costruttive dell’edificio, 
ai materiali utilizzati per la sua costru-
zione, alla resilienza nel caso di eventi 
idrogeologici o sismici, alla presenza di 
servizi pubblici; il fattore ‘Ambientale’ 
dovrà considerare, tra gli altri, il livello 
di inquinamento acustico ed elettroma-
gnetico, l’efficienza energetica dell’edifi-
cio, l’analisi della concentrazione di CO

2  

negli ambienti interni e i relativi effetti 
sulla salute, le emissioni di CO

2
. 

Tutte componenti, queste, che influen-
zeranno l’investimento, ovvero dei piani 
industriali e di specifici Green Asset Ratio 
(GAR). La diretta correlazione sussistente 
tra valore capitale e caratteristiche com-
plessive (esogene ed endogene) dell’as-
set è oggettiva e ampiamente dimostrata 
dalla letteratura internazionale. 
In considerazione di ciò, gli Standard di 

(17) International Valuation Standards (IVS), 
2022. IVSC, London.
(18) Codice delle Valutazioni Immobiliari -  
Italian Property Valuation Standard (2018 - 
Quinta edizione), Tecnoborsa, Roma. 
(19) Edifici green talvolta certificati in base a un 
programma di certificazione volontario che 
può essere applicato a qualsiasi tipo di edifi-
cio quali, ad esempio, BREEAM, LEED, WELL.
(20) V. Sustainability Report (2021) - RICS World 
Built Environment Forum.
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cerca ha dimostrato l’importanza di 
collegare la valutazione degli immobili 
alla sostenibilità, alle questioni relative 
all’edilizia rispettosa dell’ambiente e 
all’efficienza energetica (green/energy 
efficient building) in correlazione con 
il costo dell’immobile nel ciclo di vita 
(Life-Cycle Costing-LCC) ed alle meto-
diche di valutazione degli immobili. In 
particolare, già all’epoca dello studio, 
in un contesto culturale assai meno 
sensibile alle tematiche della sostenibi-
lità, del climate change e dell’efficienza 
energetica, è stato evidenziato l’impatto 
sul valore degli edifici con caratteristi-
che verdi comportante un premio del 

denzia la variazione della domanda 
degli investitori per edifici verdi/so-
stenibili nel settore commerciale negli 
ultimi 12 mesi.
Più di un terzo del campione intervista-
to ritiene che il canone di locazione o il 
premio sul prezzo di un edificio verde/
sostenibile, possa raggiungere il 10%; 
circa il 15% lo giudica ancora più alto. 
Inoltre, oltre il 30% degli intervistati 
ritiene che gli edifici non classificati 
come verdi o sostenibili siano soggetti 
a uno sconto sul canone o sul prezzo 
(brown discount). Meno del 20% degli 
intervistati ritiene che non vi sia né un 
canone né un premio di prezzo, né 
uno sconto per edifici brown. (Fig.5)
A conclusioni analoghe era giunto, nel 
2010, uno studio realizzato a livello 
internazionale da Immovalue.21 La ri-

(21) Immovalue - Integration of Energy Perfor-
mance and into Property Valuation Practice.

FIGURA 5
PREMIALITÀ DI CANONE O DI PREZZO PER EDIFICI VERDI

Fonte: Sustainability Report (2021)
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condizioni del contratto di locazione e 
la storia dei pagamenti del locatario, 
se già presente; (c) le prospettive di ri-
affitto, il flusso di cassa necessario per 
il servizio del debito in conformità del 
contratto di prestito, qualora vi sia la 
necessità di riaffittare l’immobile, l’an-
damento dell’attività in un periodo di 
recessione economica, se del caso, e le 
fluttuazioni dei rendimenti da locazio-
ne nel tempo, per valutare la presenza 
di rendimenti eccessivamente compressi; 
(d) le necessarie spese in conto capitale 
sull’immobile per tutta la durata del 
prestito». (§171). Componenti che - con 
particolare riferimento a quelle inerenti 
la sostenibilità del flusso di cassa e alle 
spese in conto capitale necessarie per 
conservare la fruibilità dell’immobile 
nel lungo termine - sono direttamente 
correlate alla durabilità e all’efficienza 
dell’asset e alle caratteristiche green e 
high-performance dell’edificio, ossia alla 
capacità del medesimo di soddisfare una 
domanda in continua evoluzione. 
Al riguardo le EBA LOM prevedono 
infatti: (i) che gli enti creditizi gesti-
scano il rischio di credito sulla base di 
un framework di controllo interno atto 
a favorire “un’assunzione, un’analisi e 
un monitoraggio solidi e adeguati del 
rischio di credito durante l’intero ciclo 
di vita di una linea di credito” (§73); 
(ii) la necessità di prestare attenzione 
ai dispositivi e alle procedure di gover-
nance interna degli enti finanziari in 
relazione ai processi di concessione del 
credito e durante l’intero ciclo di vita 
delle linee di credito; nonché (iii) l’ap-
plicazione “alle prassi di gestione dei 
rischi, alle politiche, ai processi e alle 

5-10% (definito: green value), rispetto 
al valore di riferimento di edifici simili 
ma  meno efficienti in considerazione 
di una sensibilità della domanda verso 
edifici sostenibili, con migliori livelli di 
comfort o migliore produttività).22

Le caratteristiche di sostenibilità e resi-
lienza degli edifici, la capacità dei me-
desimi di conservare un elevato valore 
d’uso, quindi un valore capitale mag-
giore, anche nel caso di discontinuità 
dei mercati connessa alla ciclicità dei 
medesimi nel lungo periodo, costitu-
iscono un fattore intrinseco rilevante 
ai fini della mitigazione del rischio 
durante l’intero ciclo di vita di una 
linea di credito. 
Le EBA LOM, nel caso di prestiti relativi 
ad immobili non residenziali, prevedono 
che nella valutazione della capacità di 
rimborso del cliente, gli enti dovrebbero 
valutare: «(a) la sostenibilità del flusso 
di cassa; (b) la qualità dei locatari, 
l’impatto delle variazioni del reddito 
da locazione corrente sul piano di am-
mortamento, i termini, le scadenze e le 

(22) V. Immovalue - Green Value: An Issue of 
Increasing Importance, §2 (pag. 10): “The su-
stainability agenda is a wide-spread approa-
ch which one must examine using sophistica-
ted methods. Whereas “energy-efficient” just 
refers to using less energy resources to provide 
the same level of service, “green” or “sustai-
nability” encompasses further aspects such as 
building quality, thermal quality (e.g. indoor 
air quality, etc.), energy performance (e.g. 
energy consumption), carbon dioxide (CO2) 
emission, reusability of building materials, 
connection to local public transportation, so-
cial impacts (e.g. extended productivity), etc. 
Green buildings always include a life-cycle 
perspective”.
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te (non-performing exposures, NPE) 
e esposizioni oggetto di concessioni 
(forborne exposures, FBE), dall’altro 
sono stati chiamati ad attuare politi-
che creditizie coerenti con nuove e 
più appropriate normative di Vigilanza.
In questo quadro, nell’ottica di preser-
vare il valore dell’asset nel lungo termi-
ne, dovrebbero essere considerati una 
serie di fattori, tra cui: (i) la necessità 
di prevenzione e mitigazione dei rischi 
connessi ai fattori ESG direttamente 
efferenti l’asset, (ii) le caratteristiche 
verdi (green or high-performance)23 
della garanzia reale, in considerazio-
ne delle performance attese nel lungo 
periodo (valutate in base alla qualità 
costruttiva, all’efficienza energetica, alla 
resilienza strutturale, alla probabilità di 
subire eventi di carattere idrogeologico 
o sismico); (iii) il possibile decremento 
del valore dell’immobile in considera-
zione dei prevedibili costi di gestione e 
manutenzione nel lungo termine. 
In considerazione di ciò, anche al fine 
di contribuire alla elaborazione di un 
concetto di valore prudente e sostenibi-
le nel lungo termine, che possa essere 
declinato dagli stakeholder (enti credi-
tizi, mutuatari, imprese, filiera profes-
sionale, standard setter, autorità) in ma-
niera univoca, il Long-term sustainable 
value (LTSV) potrebbe essere definito 
come: “il valore economico dell’im-
mobile nel lungo termine determinato 

procedure per la concessione dei prestiti 
e il monitoraggio delle esposizioni in 
bonis, nonché alla loro integrazione 
nei quadri generali di amministrazio-
ne e di gestione dei rischi.” (Ambito di 
applicazione, §7).
La sostenibilità del valore della garanzia 
nel lungo termine assume quindi una 
valenza di assoluto rilievo nella iden-
tificazione, misurazione e gestione del 
rischio di credito in correlazione con 
la durata del finanziamento, sia ai fini 
della stabilità del singolo ente sia, più 
in generale, ai fini della stabilità del 
sistema finanziario. Correlazioni che 
sono state messe in luce dalla crisi fi-
nanziaria globale, deflagrata nel 2008, 
in base a mutui sub-prime per i quali la 
valutazione della garanzia sovente era 
stata effettuata in maniera sommaria.
Gli enti bancari e finanziari negli ul-
timi anni, da un lato hanno dovuto 
gestire rilevanti esposizioni deteriora-

(23) V. Codice delle Valutazioni Immobiliari 
(2018), Capitoli 6 (Allegato D - Caratteristiche 
verdi (green or high performance) e Capito-
lo 20 - Rating immobiliare (Real Estate Risk 
Assessment).
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in base ad una prudente valutazione 
della futura commerciabilità dell’asset, 
in considerazione: (a) delle caratteri-
stiche endogene ed esogene del bene; 
(b) delle performance dell’asset attese 
nel lungo periodo valutate in base alle 
caratteristiche costruttive, all’efficienza 
energetica e alla resilienza strutturale; 
(c) dei rischi direttamente connessi a 
fattori ambientali, sociali e di gover-
nance (ESG), inclusa la probabilità di 
subire eventi di carattere idrogeologico 
e sismico; (d) delle condizioni normali 
e locali del mercato, dell’uso corrente 
dell’immobile e dei possibili usi alter-
nativi; (e) del possibile decremento del 
valore all’esito della stima dei costi di 
gestione, di manutenzione e di ade-
guamento”.

5. Criteri di analisi della 
sostenibilità del valore 
La definizione di ‘valore sostenibile nel 
lungo termine’ o long term sustainable 
value non trova specifico riferimento 
nella dottrina estimativa nazionale24, 
mentre nella letteratura internazionale 
talvolta si fa riferimento al concetto di 
prudent value, altre a long-term value, 
altre ancora «sustainable long-term va-
lue» senza tuttavia che, ad oggi, sia 
stata delineata una specifica definizio-
ne funzionale alla determinazione del 
Loan-to-Value (LtV) sulla base della 
definizione di Market Value  adottata 
nella CRR (Article 4(76)), ovvero ai 

(24) V. Bambagioni, G. (2021), Sostenibilità del 
valore nel finanziamento immobiliare. Mag-
gioli politecnica.
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QUADRO DEFINITORIO COMPARATIVO

Base 
di valore 

Market Value 
(MV)

Mortgage 
Lending Value 
(MLV): 
Prudent value

Long-term 
Value

EBA LOM & Basel III 
compliant

Il concetto di «approcci 
prudenti» e «valore 
prudente» indicato, 
rispettivamente, dalle 
EBA LOM e dalla Basilea 
III, potrebbe essere 
soddisfatto ove integrato 
da analisi basate sulla 
sostenibilità del valore a 
lungo termine (LTSV).

Richiede la specificazione 
delle modalità di stima 
del LTV in base a 
«criteri di valutazione 
prudentemente 
conservativi».
(Basel III, CRE §20.75): 
in relazione al “Valore 
della proprietà“ sancisce 
infatti che “[…] Le 
autorità di vigilanza 
nazionali dovrebbero 
fornire orientamenti 
che stabiliscano criteri 
di valutazione prudenti 
laddove tali orientamenti 
non esistano già ai sensi 
del diritto nazionale. Se 
è possibile determinare 
un valore di mercato, 
la valutazione non 
dovrebbe essere 
superiore al valore di 
mercato)“.

Insufficiente. 
L’ottica a «lungo 
termine» non prende 
necessariamente in 
considerazione «il valore 
che sarebbe sostenibile 
per tutta la durata del 
prestito».

Fondamento logico

Prociclico, se non correlato alle 
caratteristiche di durabilità e di performace 
dell’asset in un’ottica Life-cycle assessment.
In particolare, la stima del valore di 
mercato realizza una fotografia del valore 
nel tempo presente, senza considerare 
tuttavia le caratteristiche di durabilità e di 
performace dell’immobile per l’intera durata 
del finanziamento. La definizione, inoltre, 
non prende in considerazione l’eventualità 
che, soprattuto in fasi di cambiamento 
della struttura dei mercati, asset obsoleti, 
energivori, con deficit di servizi potrebbero 
essere penalizzati dalla domanda.

La definizione indicata dal Comitato di 
Basilea (CBVB) correla il MLV al valore al 
mercato, indicando che dovrebbe essere 
sostenibile per la durata del prestito. Si 
vorrà coniderare al riguardo che la ciclicità 
dei mercati può essere ipotizzata per un 
orizzonte medio-lungo (4/7 anni) ma 
non è possibile prevedere l’intensità dei 
fenomeni e tanto meno disruption dovute 
a cause imprevedibili (es. crisi finanziarie 
quali quella originatasi sel 2008, pandemia 
2020, ecc.).
Inoltre, la definizione non sembra prendere 
in considerazione adeguatamente, anche 
in considerazione di come è stata applicata 
sino ad oggi, caratteristiche di resilienza e 
di performace dell’asset il quale, sprattuto 
nel caso di mutuo a 20/30, potrebbe non 
conservare efficienza e valore (d’uso) per 
tutta la durata del finanziamento.
La «prudente valutazione» al momento 
della stima in fase di loan origination, in 
consideraizone di scenari di mercato non 
univocamente prevedibili, potrebbe peraltro 
penalizzare il LTV nel tempo presente.

La definizione implica una stima, nel 
tempo presente, del valore sulla base di 
elementi oggettivi circa le caratteristiche 
dell’immobile, da correlare statisticamente 
con la ciclicità del mercato in un orizzonte 
lungo. In base a ciò il valore potrebbe non 
essere sostenibile per l’intera durata del 
mutuo laddove non siano state analizzate le 
caratteristiche dell’asset in un’ottica 
Life-cycle assessment.

Definizione

Market Value (CRR, Article 4(76)), 
«Si intende l’importo stimato al 
quale l’immobile verrebbe venduto 
alla data della valutazione in 
un’operazione svolta tra un venditore 
e un acquirente consenzienti alle 
normali condizioni di mercato 
dopo un’adeguata promozione 
commerciale, nell’ambito della quale 
entrambe le parti hanno agito con 
cognizione di causa, con prudenza e 
senza costrizioni».

Prudent value (Basel III, CRE 
§20.75): «Per garantire che il valore 
della proprietà sia valutato in 
modo prudentemente conservativo, 
la valutazione deve escludere 
aspettative sugli aumenti di prezzo 
e deve essere aggiustata per tenere 
conto del potenziale che il prezzo 
di mercato corrente possa essere 
significativamente al di sopra del 
valore che sarebbe sostenibile per la 
durata del prestito».
MLV (CRR, Article 4(74)): «è 
determinato in base ad un prudente 
apprezzamento della futura 
negoziabilità dell’immobile stesso, 
tenuto conto degli aspetti durevoli 
a lungo termine dell’immobile, 
delle condizioni normali e locali 
del mercato, dell’uso corrente 
dell’immobile e dei suoi appropriati 
usi alternativi. Nella stima del valore 
del credito ipotecario non possono 
intervenire considerazioni di carattere 
speculativo»
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orientati, in maniera crescente, al per-
seguimento della sostenibilità a livello 
ambientale, economico e sociale.

Tra i fattori di criticità vi è la necessità 
di aggiornamento e trasferimento delle 
appropriate metodiche nelle politiche cre-

fini del Mortgage Lending Value (MLV) 
come definito nella CRR (Article 4(74)):
Si ritiene che le richiamate definizioni 
implichino le distinte caratteristiche, di 
seguito riassunte, non sempre sovrapponi-
bili e/o compliant con la nuova normativa 
di riferimento (Cfr. Quadro definitorio 
comparativo del presente paragrafo).
L’adeguamento degli obiettivi (purpose) 
e delle metodologie talvolta è impo-
sto dal cambio di paradigma, ovvero 
da normative e attività regolamentari 
che coinvolgono trasversalmente tutti 
i settori economici. A maggior ragione, 
in una fase storica di profondo ripen-
samento dei modelli di sviluppo e dei 
comportamenti collettivi e individuali, 

Fonte: elaborazione dell‘autore

Base 
di valore 

Long-term 
sustainable 
Value (LTSV)

EBA LOM & Basel III 
compliant

Appropriato.
Si ritiene idoneo 
a soddisfare sia la 
definizione di «valore di 
mercato» sia i requisiti 
previsti dalla definizione 
di «prudent value» 
indicata da Basilea III.

Fondamento logico

La definizione implica un‘analisi, con 
approccio olisico, della durabilità e 
delle caratteristiche high-performance 
dell’immobile, in considerazione della 
sostenibilità e della fruizione dell’asset nel 
relativo ciclo di vita ovvero, quantomeno, 
in considerazione dell’orizzonte di durata 
del mutuo.
Durabilità e performace attese nel lungo 
termine costituiscono compomenti 
essenziali per mitigare possibili oscillazioni 
di valore connesse alla ciclicità dei mercati, 
ovvero a eventi esogeni in grado di 
originare forte discontinuità (disruption).

Definizione

Valore sostenibile a lungo 
termine-LTSV: «si intende il valore 
economico dell’immobile nel lungo 
termine determinato in base ad 
una prudente valutazione della 
futura commerciabilità dell’asset, 
in considerazione: (a) delle 
caratteristiche endogene ed esogene 
del bene; (b) delle performance 
attese nel lungo periodo valutate 
in base alla qualità costruttiva, 
all’efficienza energetica e alla 
resilienza strutturale dell’immobile; 
(c) dei rischi direttamente connessi 
a fattori ambientali, sociali e di 
governance, inclusa la probabilità 
di subire eventi di carattere 
idrogeologico e sismico;  (d) 
delle condizioni normali e locali 
del mercato, dell’uso corrente 
dell’immobile e dei possibili 
usi alternativi; (e) del possibile 
decremento del valore all’esito 
della stima dei costi di gestione, di 
manutenzione e di adeguamento». 

L’adozione del 
Green Asset Ratio (GAR) 
da parte delle banche 
comporterà l’incentivazione 
di mutui per edifici green 
con elevata efficienza 
energetica e resilienza
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La stabilità finanziaria presuppone la 
valutazione più accurata dei rischi lega-
ti al settore immobiliare. A tal fine il Co-
mitato europeo per il rischio sistemico
(CERS), provvede ad armonizzare le 
definizioni e gli indicatori utilizzati per 
il monitoraggio dei mercati degli immo-
bili residenziali (RRE) e degli immobili 
non residenziali (CRE9, individuando 
una serie di indicatori specifici per i 
diversi mercati, tra cui, a mero titolo 
esemplificativo: (i) la media ponderata 
del Rapporto prestito/valore all’origine 
(LTV-O), (ii) l’indice dei prezzi, l’indice 

ditizie e nella governance degli enti, nelle 
prassi operative funzionali alla identifica-
zione, misurazione e gestione del rischio 
(RAF), nelle quotidiane attività di loan ori-
gination and monitoring; attività che, tra 
l’altro, implicano la capacità dei valutatori 
(che dovrebbero possedere compentenze 
aggiornate e certifciate sulla base della 
norma tecnica UNI 11558:2014) e, più in 
generale, dell’intera filiera creditizia, di 
rispondere tempestivamente e professio-
nalmente al cambio di paradigma.

6. Conclusioni
La BCE definisce la stabilità finanziaria 
come: “una condizione in cui il sistema 
finanziario – che comprende interme-
diari finanziari, mercati e infrastrutture 
di mercato – è in grado di resistere agli 
shock e alla risoluzione degli squilibri fi-
nanziari”. Stiglitz afferma che: “il mon-
do post 2008 è stato dominato dalla 
politica monetaria, poiché la politica e 
l’ideologia, e talvolta i mercati finanzia-
ri, limitano l’uso della politica fiscale”.25

La necessità di assicurare stabilità fi-
nanziaria e politiche di sviluppo soste-
nibile implica una specifica attenzione 
ai fenomeni economici, ambientali e 
sociologici che caratterizzano i mercati, 
inclusi quelli immobiliari, e le corre-
lazioni sussistenti tra valore dell’asset 
(nel lungo termine) e sostenibilità del 
finanziamento. 

(25) “The post 2008 world has been one domina-
ted by monetary policy, as politics and ideology 
– and sometimes financial markets – constrain 
the use of fiscal policy”, Joseph Stiglitz, The 
Theory of Credit and Macro-economic Stabili-
ty (2016), NBER Working Paper.
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delle locazioni, il tasso di rendimento 
delle locazioni, i tassi di sfitto e l’avvio 
dei lavori di costruzione, (iii) i flussi e 
le consistenze dei finanziamenti.
Le modalità di determinazione del va-
lore della garanzia reale ai fini della 
identificazione del loan-to-value neces-
sita di innovazioni scientifiche e ade-
guamenti medotologici, che tengano 
in considerazione i fattori ESG e il va-
lore nel lungo termine dell’asset; asset  
– che come indicato dalla normativa di 
vigilanza – dovrebbe essere sostenibile 
per tutta la durata del prestito.•
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Agevolazioni fiscali, non c’è solo il superbonus.
Delega fiscale, c’è la riforma del catasto.
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Superbonus 110%, con un duplice benefi-
cio, alla produttività e alla riqualificazione 
energetica e sismica degli edifici.
Analizziamo di seguito, in rapida rasse-
gna, alcune proposte che, in previsione 
della legge di bilancio per il 2022, 
potranno essere di maggiore interes-
se per il settore e qualche intervento 
normativo che, al contrario, ha contri-
buito a minare la certezza del diritto di 
proprietà e limiterà nel futuro l’investi-
mento nell’immobiliare.

2. Un passo in avanti 
Dalla conversione in legge del primo 
decreto Sostegni e dall’approvazione 
in Consiglio dei Ministri del decreto 
Sostegni bis è arrivato un piccolo ma 
confortante passo in avanti.
Cominciamo, per una volta, dai segnali 
positivi. Il primo, in sede di conversione 
in legge del Sostegni 1, è il miglioramen-
to del trattamento tributario dei canoni di 
locazione abitativi non percepiti1.

1. Introduzione
In Europa la proprietà privata rientra 
nell’ordine naturale delle cose e la tute-
la di tale diritto è, da sempre, sinonimo 
di tutela della libertà. I sudditi, difatti, 
acquistando il dominio sulla terra, si 
sono affrancati dalla soggezione e dal 
controllo esercitati dall’autorità centra-
le, ponendo fine alla vita migratoria 
e generando, al contempo, ricchezza, 
prosperità e amore per il proprio Paese, 
nonché la cura per la posterità.
In Italia, in questi ultimi due anni in 
seguito alla crisi pandemica, il comparto 
immobiliare ha goduto di una calma ap-
parente. La dimora, che ha accolto e di-
feso durante il lockdown, costituisce agli 
occhi dell’opinione pubblica un bene 
prezioso da conservare e valorizzare. 
Anzi, il settore immobiliare, come più vol-
te avvenuto nel passato, anche al tempo 
del Covid costituirà il volano per far ripar-
tire l’economia tutta del sistema paese. Da 
qui l’idea di promuovere misure come il 

(1) Detassazione canoni di locazione abitativa 
non percepiti (art. 6-septies).
Si estendono ai canoni di locazione non per-
cepiti a decorrere dall’1 gennaio 2020 le dispo-
sizioni di cui all’art. 26 del d.p.r. n. 917/1986 
(Testo unico delle imposte sui redditi), che 
prevedono che i redditi derivanti da contratti di 
locazione di immobili ad uso abitativo, se non 
percepiti, non concorrano a formare il reddito 
del contribuente, purché la mancata percezione 
sia comprovata dall’intimazione di sfratto per 
morosità o dall’ingiunzione di pagamento.
La norma originaria (a seguito della modifica 
apportata con il d.l. n. 34/2019, come conver-
tito in legge), prevedeva tale possibilità solo 
per i contratti di locazione di immobili ad uso 
abitativo stipulati a decorrere dal 1° gennaio 
2020 (senza dover attendere la conclusione 
del procedimento di convalida di sfratto).

Si ricorda che ai canoni non riscossi dal lo-
catore nei periodi d’imposta di riferimento 
e percepiti in periodi d’imposta successivi si 
applica la tassazione separata di cui all’art. 
21, d.p.r. n. 917/1986, con le regole previste 
per i redditi conseguiti a titolo di rimborso di 
imposte, o di oneri dedotti dal reddito com-
plessivo ovvero per i quali si è fruito della 
detrazione in periodi di imposta precedenti 
(articolo 17, comma 1, lettera n-bis), d.p.r. n. 
917/1986).
Per i canoni che, invece, non rientrano in tali 
previsioni (e quindi per le morosità anteceden-
ti all’1.1.2020), permane, “per le imposte versate 
sui canoni venuti a scadenza e non percepiti 
come da accertamento avvenuto nell’ambito 
del procedimento giurisdizionale di convalida 
di sfratto per morosità, il riconoscimento di un 
credito di imposta di pari ammontare”.

(
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3. Non c’è solo il superbonus
I dati forniti di recente dall’Enea e dal 
Ministero della transizione Ecologica 
– visionabili al seguente link https://
www.confedilizia.it/confedilizia-su-da-
ti-super-ecobonus-110-evi/ – indicano 
che la detrazione del 110% per gli inter-
venti di efficientamento energetico degli 
edifici (il cosiddetto super-ecobonus) 
inizia ad essere utilizzata, anche se non 
in maniera significativa (i condominii 
interessati sono 8.356, su 1 milione pre-
senti sul territorio nazionale).
L’auspicio è che anche i lavori di miglio-
ramento sismico (il cosiddetto super-si-
smabonus) riescano – a più di un anno 
dal varo dell’incentivo del 110% – a 
decollare. In un Paese con la confor-
mazione territoriale dell’Italia, infatti, gli 
interventi finalizzati alla sicurezza degli 
immobili hanno perlomeno pari impor-
tanza rispetto a quelli di tipo energetico, 
e in molte zone certamente superiore.
Come Confedilizia ha più volte rilevato, 
il superbonus soffre di alcuni difetti di 
fondo e, per alcuni di essi, l’obbligo della 
doppia conformità urbanistico-edilizia e 
la questione dei piccoli abusi, si è tentato 
di porre rimedio con il Decreto sem-
plificazioni. Altri sono tuttora presenti, 
come le lungaggini nelle procedure per 
la cessione del credito e le difficoltà nel 
reperimento di imprese disponibili allo 
sconto in fattura.
C’è poi il delicato tema dei controlli: 
per un intreccio fra disposizioni diverse 
e una recente sentenza della Cassa-
zione, i proprietari rischiano di subire 
contestazioni dall’Agenzia delle Entra-
te, magari per un errore involontario, 
anche 13 anni dopo l’avvio dei lavori.

Si estendono ai canoni di locazione non 
percepiti, a decorrere dal 1° gennaio 
2020, le disposizioni che prevedono 
che i redditi derivanti da contratti di 
locazione di immobili ad uso abitativo, 
se non percepiti, non concorrono a for-
mare il reddito del contribuente, purché 
la mancata percezione sia comprovata 
dall’intimazione di sfratto per morosità 
o dall’ingiunzione di pagamento.
La norma originaria prevedeva tale pos-
sibilità solo per i contratti stipulati a 
decorrere dal 1° gennaio 2020.
Il passo avanti c’è, ma la sua portata 
limitata risiede nel fatto che un princi-
pio di elementare civiltà giuridica come 
quello sopra indicato sia stato afferma-
to limitatamente alle locazioni abitative, 
del tutto escludendo – proprio in un 
periodo di estrema difficoltà a riscuo-
tere i canoni come quello che stiamo 
vivendo – le locazioni a uso diverso.
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Un tempo francamente eccessivo, che 
non può non scoraggiare chi si accinge ad 
attivare le complesse procedure previste. 
Peraltro, va detto che il nuovo modello 
della Cila-Superbonus, reso disponibile 
già agli inizi di agosto (scaricabile al 
seguente link: https://www.confedilizia.
it/wp-content/uploads/2021/08/Modu-
lo_CILA_Superbonus.pdf), recepisce le 
novità apportate alla normativa del su-
perbonus dal Decreto semplificazioni, 
rendendo più agevole l’accesso all’incen-
tivo, nella maggior parte dei casi bloccato 
dall’impossibilità di ottenere le certifi-
cazioni di regolarità urbanistico-edilizia 
degli immobili. Il fatto che il modulo sia 
stato approvato con celerità farà sì che le 
assemblee condominiali potranno affron-
tare la fattibilità degli interventi connessi 
al superbonus con un’ottica diversa. 
In vista della legge di bilancio, comun-
que, è importante richiamare l’atten-
zione sulla necessità di rinnovare tutti 
gli incentivi per gli interventi sugli im-
mobili, per ciascuno confermando la 
possibilità di avvalersi della cessione 
del credito e dello sconto in fattura. 
Le altre detrazioni (come, ad esempio, 
quella del 90% per i lavori sulle faccia-
te), non sono infatti meno importanti 
del superbonus, specie considerando 
tutti quegli immobili e quei soggetti che 
non possono accedere al 110%.
Dopodiché, quando l’esperienza del su-
perbonus – necessariamente – terminerà, 
occorrerà porre mano a un riordino e 
a una stabilizzazione dell’intero sistema 
degli incentivi, così da dare certezze a 
proprietari, professionisti e imprese e, al 
contempo, non replicare quelle tensioni 
sul mercato (in termini di prezzi e non 

solo), che l’esperienza di questi mesi ha 
mostrato in modo evidente.
La prossima manovra di bilancio con-
tiene disposizioni negative per un set-
tore immobiliare già duramente col-
pito dall’annuncio della revisione del 
catasto. 

La manovra opera una vera e propria 
decimazione del sistema di incentivi 
per gli interventi finalizzati alla riqua-
lificazione, al risparmio energetico e 
alla messa in sicurezza del nostro pa-
trimonio edilizio. Un sistema, peraltro, 
unanimemente riconosciuto come in-
dispensabile volano di crescita eco-
nomica. Ma soprattutto un sistema  
– in particolare nelle sue versioni più 
rafforzate (detrazione del 90% per il 
rifacimento delle facciate e del 110% 
per super-ecobonus e super-sismabo-
nus) – pensato per conseguire obietti-
vi di ordine generale, concernenti per 
l’appunto l’aspetto delle nostre città, la 
riduzione dell’inquinamento e la prote-
zione dalle conseguenze dei terremoti. 
Ma vediamo, almeno a grandi linee, 
in che cosa consiste la decimazione in 
questione. Il superbonus 110% è stato 
prorogato al 2023 solo per i lavori in 
ambito condominiale. Per le case sin-
gole, l’estensione è di appena sei mesi 
e condizionata, per le case unifamiliari, 

È importante richiamare 
l’attenzione sulla necessità 
di rinnovare tutti gli incentivi 
per gli interventi 
sugli immobili
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poco prima dal Consiglio dei Ministri, 
la Nadef (Nota di aggiornamento del 
documento di economia e finanza). 
In esso, infatti, si legge che la rifor-
ma fiscale deve avere come base la 
relazione di indirizzo approvata dal-
le Commissioni Finanze del Senato e 
della Camera il 30 giugno scorso. Ma 
in tale testo le forze di maggioranza 
convennero – dopo un lungo ciclo di 
audizioni e un ampio confronto fra i 
partiti – di non inserire un invito a in-
tervenire sul catasto; era infatti risultata 
minoritaria la posizione favorevole a 
includere tale indicazione. La decisione 
del Parlamento, pertanto, risulterebbe 
clamorosamente calpestata.

La seconda osservazione è anch’essa di 
natura politica. Ben due partiti di mag-
gioranza – Lega e Forza Italia – si sono 
dichiarati contrari a qualsiasi ipotesi di 
intervento sul catasto. Logica vorrebbe, 
dunque, che queste forze agissero in 
modo conseguente in seno all’Esecuti-
vo, impedendo tale esito (che vede la 
netta contrarietà, oltre che di Confe-
dilizia, di Confcommercio e di tutte le 
associazioni degli agenti immobiliari).
Anche la Uil e la Cisl, nel silenzio di 
altre organizzazioni, hanno evidenziato 
gli enormi rischi per i cittadini italiani 
della revisione del catasto. 

a un parametro, l’Isee, di cui non si 
comprende l’attinenza con un incentivo 
fiscale e che comunque escluderà dalla 
misura la stragrande maggioranza dei 
potenziali utilizzatori. Cosa tanto più 
grave se si pensa all’urgenza di inter-
venti, specie di miglioramento sismico, 
che si registra in molte aree interne del 
nostro Paese (la salvaguardia dei borghi 
e la rivitalizzazione delle aree interne 
interessano solo a parole, evidentemen-
te…). Il bonus facciate del 90% – misura 
che sta funzionando, generando lavoro 
e che consente la riqualificazione delle 
nostre città e dei nostri borghi – viene 
di fatto eliminato (la riduzione al 60% 
si traduce in questo), facendo morire 
sul nascere l’opera di riqualificazione 
delle città italiane che si era appena 
avviata, con buona pace di chi – anche 
al Governo (Ministro Franceschini in 
testa) – invoca il suo mantenimento. 
Il bonus mobili, infine, viene ridotto a 
meno di un terzo, posto che passa da 
16.000 a 5.000 euro la spesa massima su 
cui applicare la detrazione.
La limitazione del superbonus, peraltro, 
si pone in netto contrasto con le aspetta-
tive del comparto alimentate dallo stesso 
Esecutivo e creerà ulteriore tensione 
su un mercato già fortemente stressato 
dalla mancanza di materiali e di imprese 
disponibili nonché dagli aumenti spro-
positati dei costi degli interventi.

4. Riforma del catasto
Nel testo del disegno di legge è contenuto 
anche un intervento sul catasto.
La prima considerazione da fare è che 
questa scelta si pone in palese contrad-
dizione con un documento approvato 

In primis 
una riduzione 
dell’imposizione 
patrimoniale
triplicata dal 2012
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che l’appuntamento con i rialzi – prima 
casa inclusa – è solo rinviato.
Una lettera della norma in parola recita 
che l’aggiornamento della base catasta-
le non sarà usato a fini fiscali. Ma chi 
lo assicura? Chi garantisce per il futuro? 
Perché introdurre in un disegno di 
legge di riforma fiscale un cavillo che 
non ha natura fiscale?
L’altra affermazione è quella che si trat-
terà di “una delega molto generale, che 
prepara il contesto per i futuri decreti 
delegati, che sono quelli dove si farà la 
riforma del fisco”. Nulla di più preoc-
cupante. Come è evidente a chiunque, 
infatti, più la delega è ‘generale’, mag-
giore è la libertà che il Governo (leggasi 
Agenzia delle Entrate), potrà avere in 

In merito, in assenza di indicazioni pre-
cise, poco può essere detto, se non com-
mentare le dichiarazioni rilasciate dal 
Presidente del Consiglio in conferenza 
stampa subito dopo la riunione del Con-
siglio dei Ministri. Due, in particolare. 
La prima è quella secondo la quale 
“nessuno pagherà di più e nessuno pa-
gherà di meno”. Che cosa vuol dire? 
Rivedere gli estimi catastali e ottenere 
quel risultato è, evidentemente, impos-
sibile, anche considerati i diversi tributi 
interessati (Imu, Irpef, imposta di regi-
stro, imposta di successione), oltre ai 
parametri Isee per le prestazioni sociali. 
Significa, allora, che il nuovo catasto 
non si applicherà subito? Se il senso 
dell’affermazione è questo, è evidente 
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sede di predisposizione dei decreti de-
legati. E il Parlamento che ci sta a fare? 
Non è neppure trascurabile il colpo che 
la sola notizia di una revisione del cata-
sto ha assestato al settore. Un cittadino 
che stava progettando di acquistare un 
immobile, sicuramente si farà due conti 
e ci ripenserà.

5. Blocco sfratti alla Consulta
La Corte costituzionale si è pronunciata 
il 19 ottobre scorso sull’ordinanza con 
la quale il Tribunale di Trieste2, su im-
pulso di Confedilizia, ha sollevato que-
stione di legittimità della normativa sul 
blocco sfratti per violazione di ben 6 
articoli della nostra Carta fondamentale. 
La Corte ha dichiarato la legittimità del 
blocco sfratti, che continuerà. Un ful-
mine a ciel sereno. Fulmine a ciel sere-
no perché sembrava impossibile che la 
Consulta potesse dare il proprio avvallo 
al fatto che, con la scusa della pande-
mia, si potessero bloccare gli sfratti pro-
nunciati dall’Autorità giudiziaria anche 
prima che la pandemia scoppiasse… Ma 
di quanto si è verificato, le conseguenze 
saranno in ogni caso enormi, non solo 
e non tanto sul piano economico in 
generale, quanto soprattutto sul piano 
psicologico. Già da tempo non c’è più 
nessuno (una conseguenza della di-
struzione del relativo comparto), che 
compri un immobile per ritrarne un 
reddito, figuriamoci ora. La manfrina 
dei blocchi sfratti dura, praticamente, 
dal 2° dopoguerra (era di fatto comin-
ciata nel ’20, 1° dopoguerra). Più e più 
volte i politici hanno detto che non se 
ne sarebbero più disposti, e sempre li 
hanno poi bellamente fatti. La Consul-

ta, addirittura, era decenni fa arrivata a 
dire che un’ennesima proroga, come 
quella già disposta, sarebbe stata “l’ulti-
ma” tollerata. Ma come niente fosse, ne 
sono seguite tante altre, fino a quella di 
qualche giorno fa.

Appena il ministro Lupi, aveva avuto 
il dichiarato coraggio di far finire la 
manfrina, per qualche tempo la quiete 
nel settore era durata, nonostante tutte 
le fosche previsioni ammannite per 
mezzo secolo (nessuno è mai andato a 
dormire sotto i ponti, come si diceva, e 
si dice). Poi, la quiete della libertà e del 
riconoscimento dei diritti proprietari 
fu rotta inaspettatamente proprio dal 
blocco ora dichiarato perfetto, costitu-
zionalmente perfetto. 
La popolazione chiede che lo Stato si 
faccia vivo, non solo per esigere le 

(2) L’ordinanza del Tribunale di Trieste – di-
sponibile sul nostro sito Internet https://www.
confedilizia.it/wp-content/uploads/2021/05/
Ordinanza-rimessione-Corte-costituziona-
le-24.04.2021.pdf – ha sollevato la questione di 
legittimità costituzionale del blocco sfratti per 
violazione di ben sei articoli della nostra Carta 
fondamentale: 3, 24, 42, 47, 77 e 117, comma 1.

La Commissione europea
indica espressamente 
l’aumento della tassazione 
sugli immobili 
quale obiettivo 
dell’aggiornamento 
degli estimi catastali 
da essa richiesto
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tasse, ma anche per proteggere i suoi 
diritti (nel caso, proprietari). Ma questo, 
neppure per sogno. Vetere incrostazioni 
proibiscono di dare alla gente, quel 
che la gente chiede, imperiosamente. 
Si infliggono penalizzazioni a chi non 
altro ha fatto che sacrifici. Intanto, l’an-
nullamento di fatto della locazione (nes-
suno crede più nei relativi contratti di 
diritto privato), comincia a farsi sentire 

da più parti. La mobilità dei lavoratori 
sul territorio è resa impossibile. I giovani 
studenti universitari non trovano più 
da dormire, fuori sede. E non ci si può 
neppur lamentare che questo accada 
e, tantomeno, si può dire che non si 
era detto (e previsto) quanto sarebbe 
accaduto. Il Governo dovrebbe almeno 
dire qualcosa, nel segno della civiltà del 
vivere e della responsabilità.

6. Conclusioni
Abbiamo fin qui preso in considera-
zione alcuni dei principali aspetti di 
interesse per l’immobiliare. In estrema 
sintesi si può concludere che le misure 
di cui il settore immobiliare ha urgente 
bisogno sono ben altre, in primis una 
riduzione dell’imposizione patrimonia-
le, triplicata dal 2012, e adeguati sgravi 
per gli affitti commerciali. Ma da un 
mese a questa parte si parla solo di 
catasto e della necessità di dare seguito 
alle richieste della Commissione euro-
pea. La quale – è bene evidenziarlo 
– nei suoi documenti indica espressa-
mente l’aumento della tassazione sugli 
immobili quale obiettivo dell’aggior-
namento degli estimi catastali da essa 
richiesto. 
Prevedere inoltre una minima stabiliz-
zazione degli incentivi fiscali più im-
portanti, disponendone un’estensione 
sino al 31 dicembre 2024. 
Se, invece, tutto rimarrà come anticipa-
to, l’effetto di tali interventi normativi 
porterà, per il futuro, meno cantieri e 
meno lavoro e, oggi, rischio paralisi per 
gli interventi programmati o già avviati. 
Una vera debacle per il comparto im-
mobiliare tutto.•
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L’Indagine biennale di Tecnoborsa sulle sei maggiori città italiane
riporta dati confortanti a livello previsionale per il biennio in corso 2021-2022 
sia per le transazioni che per i mutui, dopo l’emergenza Covid-19

a cura di Alice Ciani
Centro Studi sull’Economia Immobiliare di Tecnoborsa - CSEI 

III - L’INDAGINE TECNOBORSA 2021
LE FAMIGLIE ITALIANE 
E IL MERCATO IMMOBILIARE 
NELLE SEI GRANDI CITTÀ
TRANSAZIONI E MUTUI
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vendita sono lievemente scesi a 7,2 
mesi rispetto al 2020 quando, nello 
stesso periodo, ne occorrevano circa 
7,5 e sono saliti rispetto a quanto ri-
levato nel II trimestre 2019 quando ne 
servivano in media 6,3.
Inoltre, secondo gli agenti immobiliari 
intervistati le prospettive sull’anda-
mento del mercato nazionale sono 
decisamente migliorate diventando ad-
dirittura favorevoli per la prima volta 
negli ultimi due anni.

Per quanto concerne il mercato delle 
locazioni l’80,4% degli agenti intervista-
ti ha dichiarato di aver locato almeno 
un immobile nel II trimestre 2021, 
valore decisamente superiore a quello 
rilevato per lo stesso trimestre dell’an-
no precedente (68,6%), ma inferiore a 
quello del 2019 (86,8%).
Sul fronte dei prezzi di vendita prevale 
la quota di agenti che ha segnalato 
una certa stabilità, tuttavia è salita la 
percentuale di chi li vede in aumento. 
Andamento confermato anche dall’indi-
ce Istat dei prezzi delle abitazioni  ac-
quistate dalle famiglie, per fini abitativi 
o per investimento, che nel II trimestre 
2021 aumenta dell’1,7% rispetto al 
trimestre precedente e dello 0,4% nei 
confronti dello stesso periodo del 2020.
Per quanto riguarda i mutui dall’In-

1. Introduzione
Ormai da diverse settimane i dati 
economici riguardanti l’Italia sono es-
senzialmente positivi, evidenziando 
un andamento che spinge verso un 
certo giustificato ottimismo. Anche 
l’andamento del mercato immobiliare 
sembra allinearsi a questa situazione 
di ripresa: infatti, dai dati pubblicati 
dall’Agenzia delle Entrate emerge che 
il mercato immobiliare residenziale in 
Italia, nel II semestre del 2021, è stato 
piuttosto vivace superando di oltre 
85mila unità quelle compravendute nel-
lo stesso trimestre del 2020 (+73,4%), 
ma la cosa più rilevante è che anche 
nel confronto con il II trimestre del 
2019, quindi prima della comparsa del 
Covid-19, le unità scambiate risultano 
in forte crescita, quasi 42mila in più 
(+26,1%). Per quanto riguarda gli otto 
maggiori Comuni Italiani, c’è stato un 
incremento del +54,6% rispetto allo 
stesso trimestre del 2020, e del 13,9% 
rispetto a quello del 2019. Tuttavia, gli 
incrementi maggiori si sono avuti nei 
Comuni non capoluogo (+81,6% rispetto 
al II trimestre del 2020 e +31,3% rispetto 
al II trimestre del 2019).
Anche dal “Sondaggio trimestrale sul 
mercato delle abitazioni in Italia” con-
dotto da Banca d’Italia, Tecnoborsa e 
Agenzia delle Entrate, in cui sono stati 
intervistati 1.192 agenti immobiliari, è 
emerso un quadro abbastanza rassicu-
rante: infatti, la quota di agenzie che 
hanno venduto almeno un immobile  
nel II trimestre dell’anno in corso 
(85,8%), è superiore a quelle rilevate 
nello stesso periodo del 2020 (69,9%) 
e del 2019 (81,7%), mentre i tempi di 

Sul fronte dei prezzi 
di vendita prevale 
la quota di agenti 
che ha segnalato 
una certa stabilità
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finanziamenti da parte delle imprese e 
quella di mutui da parte delle famiglie 
si rafforzerebbero.

2. Le transazioni 
immobiliari effettuate
negli ultimi due anni

2.1. Le compravendite 
effettuate
Nel periodo 2019-2020 si riscontra, rispet-
to al biennio precedente, un calo nell’ac-
quisto di immobili da parte delle famiglie 
italiane residenti nei sei grandi Comuni e, 
infatti, il valore (5,6%), è ritornato a quello 
rilevato nell’Indagine 2017 (graf. 1). 

dagine sul credito bancario nell’area 
dell’euro emerge che nel III trimestre 
del 2021 per le banche italiane le 
condizioni di offerta applicate ai fi-
nanziamenti alle famiglie per l’acquisto 
di abitazioni sono rimaste invariate, 
mentre nel trimestre in corso (IV tri-
mestre 2021), i criteri sui prestiti alle 
famiglie verrebbero lievemente allen-
tati. Per quanto concerne la domanda 
di mutui da parte delle famiglie è 
stato riscontrato che è nuovamente 
aumentata, riflettendo principalmente 
la maggiore fiducia dei consumatori 
e il basso livello dei tassi di interesse. 
Nel trimestre in corso la domanda di 
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Per quanto concerne il profilo socio-de-
mografico si sono registrati valori su-
periori alla media per i nuclei familiari 
giovani con figli piccoli o maturi senza 
figli, il cui capo famiglia ha un livello 
culturale alto o medio alto e con una 
discreta situazione economica.
Da un’analisi effettuata a livello locale 
emerge che – come nelle due Indagini  
precedenti – la città più attiva è stata 
Roma (6,4%), anche se il valore è infe-
riore a quello riscontrato nel biennio 
2017-2018; Milano, Torino, Genova e 
Napoli presentano valori che si disco-
stano poco dalla media del campione; 
infine, Palermo è quella che  registra la 
percentuale più bassa (4%)  (graf. 2).

Dall’analisi dell’utilizzo dell’immo-
bile acquistato, al primo posto si 
continua a trovare l’acquisto dell’a-
bitazione principale (79,5%), valore 
leggermente inferiore a quello ri-
scontrato nel 2019; al secondo posto, 
ma con uno stacco nettissimo, c’è 
chi ha acquistato un’abitazione per 
parenti prossimi (8,4%), modalità che 
continua ad avere un trend positivo; 
a seguire, c’è la motivazione come 
seconda casa vacanze (8%), anche 
questa in ripresa; infine, all’ultimo 
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posto, vi sono coloro che hanno 
comprato per investire (4,1%), valore 
in diminuzione rispetto alle ultime 
due rilevazioni (graf. 3). 
Come avvenuto già in passato, hanno 
acquistato una casa per andarci a vivere 
prevalentemente i nuclei familiari in 
crescita, ossia single o coppie giovani 
senza figli o con figli piccoli e con una 
buona situazione economica. Invece, 
per quanto concerne le case per pa-
renti prossimi e le seconde case per le 
vacanze, queste sono state preferite da 
coppie con figli grandi o coppie mature 
senza figli. Infine, hanno acquistato 
un’abitazione per investire il proprio 
patrimonio persone che sono ancora 
in età lavorativa e con una buona si-
tuazione economica. 

abitazione principale seconda casa per
parenti prossimi

seconda casa vacanze investimento
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Andando a guardare più da vicino i 
singoli Comuni emerge che Torino 
è decisamente sopra la media per 
quanto concerne l’acquisto dell’abi-
tazione principale (89,2%); invece, i 
residenti a Palermo (14,8%) e Milano 
(9,8%),  spiccano per l’acquisto delle 
seconde case vacanza; mentre gli 
intervistati residenti a Roma (11,4%), 
Napoli (10,4%), Palermo (9,3%) e Ge-
nova (9,1%), superano la media per 
aver comprato abitazioni destinate a 
parenti prossimi; infine, a Palermo 
(7,4%) e Napoli (6%), è alta la quota 
di chi ha investito i propri risparmi 
sul mattone (graf. 4).
Da un’analisi della superficie si è ri-
scontrato che continua a prevalere la 
richiesta di abitazioni che vanno dai 71 

ai 100 mq (41,4%), valore addirittura in 
crescita rispetto alle quattro rilevazioni 
precedenti; il 25,2% ha scelto quelle fra 
i 36 e i 70 mq, taglio che ha subito un 
calo nelle richieste dopo l’incremento 
registrato nell’Indagine 2019; il 22,3% 
quelle tra i 101 e i 140 mq; infine, con-
tinua a essere bassa la quota di immo-
bili compravenduti con una superficie 
inferiore ai 35 mq (5,1%) e di quelli con 
più di 140 mq (6,1%); inoltre, entrambe 
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verso gli immobili ristrutturati e nuovi: 
in particolare, il 28,1% ha acquistato un 
immobile nuovo, il 34,4% uno ristruttura-
to, il 27% uno abitabile e, infine, il 10,5% 
uno da ristrutturare. Da un confronto con 
la rilevazione precedente emerge una 
crescita importantissima per la richiesta 
di immobili nuovi (ben 12,7 punti per-
centuali), è stazionaria la richiesta di case 
ristrutturate e, viceversa, è in calo la do-
manda di case abitabili e da ristrutturare 
(di 4,2 punti percentuali le prime e di 8,1 
punti le seconde) (graf. 7).
Anche in questo caso da un focus sulle 
singole città è emersa una situazione 
abbastanza eterogenea: fanno registrare 
valori sopra la media generale le richieste 
di immobili nuovi a Genova e Palermo; 
quelle di immobili ristrutturati a Torino e 
Roma;  per quanto concerne le abitazio-

le tipologie hanno fatto registrare un 
certo calo (graf. 5).
Andando a vedere cosa succede a livel-
lo comunale è emerso che a Genova, 
Roma e Napoli è alta la quota di chi 
ha acquistato i tagli più piccoli (fino 
a 35 mq); a Torino e Roma è sopra la 
media la percentuale di chi ha scelto 
abitazioni fra i 36 e i 70 mq; invece,  
Genova, Roma e Palermo sono sopra 
il valore medio per quanto riguarda le 
case con dimensioni comprese tra i 71 
e i 100 mq; mentre Palermo, Napoli 
e Milano fanno registrare valori alti 
per i tagli tra i 101 e i 140 mq; infine, 
è decisamente alta la quota di chi ha 
acquistato immobili oltre i 140 mq a 
Napoli e Milano (graf. 6).
Per quanto riguarda lo stato dell’immo-
bile, affiora una notevole preferenza 

fino a 35 mq da 36 a 70 mq da 71 a 100 mq da 101 a 140 mq oltre 140 mq
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GRAFICO 7
STATO DI MANUTENZIONE DELL’IMMOBILE ACQUISTATO
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GRAFICO 6
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punti percentuali a favore dell’offerta.
Con l’analisi del profilo socio-demogra-
fico si è riscontrato che hanno venduto 
una casa prevalentemente coppie ma-
ture con un livello d’istruzione elevato 
e una buona situazione economica. 
Le città più vivaci sono state Torino 
(5,7%) e Genova (5,6%); Milano e 
Roma sono nella media (5,2%), mentre 
a Palermo (4,3%) e Napoli (4%) si sono 
registrati i valori più bassi (graf. 10).
Il 74,1% di coloro che hanno venduto 
un’abitazione hanno affermato di aver 
ceduto l’immobile di residenza, feno-
meno decisamente in crescita; al secon-
do posto c’è chi ha venduto le seconde 
case destinate alle vacanze (13,4%); a 
seguire, con uno scarto significativo, vi 
sono le famiglie che hanno ceduto le 
case per parenti prossimi (7,6%); infine, 

ni abitabili spiccano Milano, Napoli e 
Palermo; infine, gli immobili da ristrut-
turare vengono scelti prevalentemente 
a Genova e Napoli (graf. 8).

Spostando l’analisi su coloro che han-
no venduto almeno un’abitazione nel 
biennio 2019-2020 si è riscontrato che il 
5% delle famiglie italiane residenti nelle 
sei grandi città ha venduto un’abitazio-
ne, valore che interrompe il suo trend 
positivo dopo tre bienni di crescita 
(graf. 9), mentre il gap è di soli 0,4 
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GRAFICO 8
STATO DI MANUTENZIONE DELL’IMMOBILE ACQUISTATO NELLE SINGOLE CITTÀ

(val. %)
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GRAFICO 10
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vacanza;  infine, a Palermo emerge la 
quota di chi ha venduto una casa per 
parenti prossimi, per vacanza o per 
investimento (graf. 12).
La motivazione predominante che ha 
indotto alla vendita rimane la sostitu-
zione con un’altra abitazione principale 
(69,2%); al secondo posto, anche se 
con un notevole divario c’è chi ha ven-
duto per bisogno di liquidità (17,7%); 
a seguire, con valori molto inferiori, 
c’è chi ha ceduto un’abitazione per 
acquistare una casa per parenti prossi-
mi (5,7%), per comprare una seconda 
casa vacanze (4,9%) o per fare altri 
investimenti finanziari (1,4%); infine, 
vi sono coloro che hanno venduto 
per effettuare investimenti immobiliari 
(1,1%). Rispetto a quanto rilevato nel 
2019 è in crescita la quota di chi ha ce-

vi sono coloro che si sono disfatti di 
abitazioni per investimento (4,9%); gli 
ultimi tre valori hanno fatto registrare 
un calo rispetto a quanto riscontrato 
nell’Indagine 2019 (graf. 11). 
La vendita di abitazioni principali è 
sopra il valore medio tra le coppie 
giovani con e senza figli conviventi e 
tra i single.
A livello di singole città emerge che a 
Roma è alta la percentuale di famiglie 
che hanno ceduto un’abitazione desti-
nata a parenti prossimi; a Milano quella 
relativa alle seconde case vacanza; a 
Torino è alta la quota di chi ha venduto 
l’abitazione principale; Genova spicca 
per la vendita di abitazioni principali e 
per quelle per investimento; a Napoli è 
molto alta la quota di chi ha ceduto l’a-
bitazione principale e le seconde case 
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GRAFICO 11
PRINCIPALE UTILIZZO DELL’IMMOBILE VENDUTO

(val. %)
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Tra le grandi città le famiglie resi-
denti a Roma spiccano di gran lunga 
per aver venduto per acquistare una 
seconda casa destinata a parenti 

duto un’abitazione per poter acquistare 
un’abitazione principale, una seconda 
casa per parenti prossimi o per fare 
investimenti immobiliari (graf. 13).
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GRAFICO 13
PRINCIPALI MOTIVI DI VENDITA

(val. %)

Fonte: Centro Studi sull’Economia Immobiliare CSEI TecnoborsaTecnoborsa
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Dall’incrocio fra il tipo di abitazione 
venduta e il motivo della vendita è 
emerso che  il 91,2% di coloro che 
hanno venduto un’abitazione principa-
le l’hanno fatto per acquistare un’altra 

prossimi o alle vacanze; i residenti a 
Milano per il bisogno di liquidità o 
per fare investimenti finanziari; quelli 
che vivono a Torino per acquistare 
una seconda casa vacanze; coloro 
che stanno a Genova per acquistare 
un’altra abitazione principale; invece, 
a Napoli hanno ceduto un’abitazione 
prevalentemente per acquistare una 
casa per parenti prossimi, per biso-
gno di liquidità o per effettuare altri 
investimenti immobiliari; infine, a Pa-
lermo sono sopra la media del cam-
pione le famiglie che hanno ceduto 
una casa di proprietà per svincolare 
denaro o per effettuare altri investi-
menti (graf. 14).
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GRAFICO 14
PRINCIPALI MOTIVI DI VENDITA NELLE SINGOLE CITTÀ

(val. %)

Fonte: Centro Studi sull’Economia Immobiliare CSEI TecnoborsaTecnoborsa

Tra le grandi città 
le famiglie 
residenti a Roma 
spiccano di gran lunga 
per aver venduto 
per acquistare 
una seconda casa 
destinata a parenti prossimi 
o alle vacanze



51

L’INDAGINE TECNOBORSA 2021: TRANSAZIONI E MUTUI

prima casa; la motivazione maggiore 
dietro la vendita di una seconda casa 
per le vacanze è stata la necessità 
di liquidità (61,2%, valore quasi rad-
doppiato rispetto al 2019); tuttavia, è 
abbastanza alta anche la quota di chi 
lo ha fatto per acquistare un’altra casa 
per le vacanze (26,5%); invece, chi ha 
venduto una casa per parenti prossimi 
lo ha fatto prevalentemente per smobi-
litare denaro (53,6%) o per acquistare 
un’altra abitazione per parenti prossimi 
(25%); infine, chi ha ceduto una casa 
tenuta come forma d’investimento lo 
ha fatto spinto dal bisogno di liquidità 
(55,6%) o per effettuare altri investi-
menti immobiliari (16,7%) (graf. 15).
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3. Il ricorso ai mutui
Tra coloro che hanno acquistato una 
casa il 54,9% ha dichiarato di aver fat-
to ricorso a un finanziamento o a un 
mutuo, valore leggermente più basso 
di quello rilevato nelle  ultime quattro 
Indagini precedenti (graf.16). 
Hanno fatto maggiormente ricorso 
ai finanziamenti le coppie con figli. 
Inoltre, le famiglie che hanno fatto 
maggior ricorso a un mutuo per acqui-
stare un’abitazione sono state quelle 
residenti a Roma (63,8%), seguite da 
quelle di Napoli (55,2%) e Milano 
(51%); a seguire, a parità di percen-
tuale (50%), vi sono Palermo, Torino 
e  Genova (graf. 17).

In particolare, sono ricorsi ai mutui/fi-
nanziamenti il 57,5% di coloro che han-
no acquistato un’abitazione principale, 
il 51,2% di chi ha voluto acquistare 
una casa per parenti prossimi, il 47,6% 
di chi ha comprato un immobile per 
investimento e il 36,6% di chi ha preso 
una seconda casa vacanze (graf.18).
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GRAFICO 16
FAMIGLIE CHE HANNO FATTO RICORSO A UN MUTUO 
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Fonte: Centro Studi sull’Economia Immobiliare CSEI TecnoborsaTecnoborsa

Le famiglie 
che hanno fatto 
maggior ricorso 
a un mutuo per acquistare 
un’abitazione 
sono state quelle 
residenti a Roma



53

L’INDAGINE TECNOBORSA 2021: TRANSAZIONI E MUTUI

42,5

57,5

45,1

54,9

48,8

51,2

63,4

36,6

52,4

47,6

Si No

abitazione
principale

seconda
casa per
parenti

prossimi 

investimento seconda
casa vacanze

Totale

GRAFICO 18
 PRINCIPALI MOTIVAZIONI PER L’ACQUISTO DI UN IMMOBILE

 FACENDO RICORSO A UN MUTUO
(val. %)
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GRAFICO 17
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4. Le transazioni 
immobiliari previste 
nei prossimi due anni

4.1. Le compravendite previste
Andando a indagare sulle intenzioni 
di acquisto da parte delle famiglie 
residenti nei sei maggiori Comuni 
italiani è emerso che il 2,3% degli 
intervistati dichiara di avere inten-
zione di prendere un’abitazione nel 
biennio 2021-2022, facendo ben 
sperare nel proseguimento del trend 
positivo intrapreso dal settore. E’ 
bene ricordare che, in qualsiasi 
Indagine, l’intenzione è una misura 
della propensione della popolazio-
ne di riferimento a tenere un certo 

comportamento ma può essere con-
siderato un indicatore solo parziale 
dell’effettivo tradursi in atto dei 
fenomeni in esame (graf.19). 
Analizzando il profilo dei probabili ac-
quirenti è emerso che i soggetti su cui 
si concentrano le aspettative più po-
sitive sono i nuclei familiari di coppie 
giovani senza figli o con figli piccoli, 
il cui capofamiglia ha un’età compresa 
tra i 25 e i 34 anni. 
A livello comunale la città più attiva, se 
venissero confermate le intenzioni degli 
intervistati, dovrebbe essere Palermo 
(2,9%), seguita a parità di punteggio 
da Roma e Milano (2,7%), cui segui-
rebbero Genova (2,6%), Napoli (1,7%) 
e Torino (0,6%) (graf. 20).
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Come per chi ha già comprato una 
casa, chi pensa di farlo è spinto dalla 
necessità di acquistare un’abitazione 
principale (70,5%); quindi, chi ac-
quisterà nel prossimo futuro lo farà 
prevalentemente per la necessità di 
avere una casa propria o per miglio-

rare le proprie condizioni abitative. 
Al secondo posto si trovano coloro 
che vorrebbero acquistare la seconda 
casa per le vacanze (13,1%), seguiti 
da coloro che intendono acquistare 
una seconda casa per parenti pros-

simi (8,2%); infine, vi è chi pensa di 
acquistare per investire il proprio 
capitale (8%); da notare che, rispet-
to all’Indagine 2019, è cresciuta la 
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GRAFICO 20
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e il 42,9%); infine, a Palermo prevale 
chi vorrebbe prendere una casa per 
andarci a vivere (87,5%) (graf. 22).
Spostando l’analisi dalla parte delle 
previsioni di offerta da parte dei pri-
vati cittadini  emerge che, nel biennio 
2021-2022, il 3,7% delle famiglie inter-
vistate ha intenzione di vendere un 
immobile, valore ancora in crescita. Si 
tratta prevalentemente di coppie con 
figli piccoli che, molto probabilmente, 
vorrebbero vendere per ricomprare 
un’abitazione più adatta al mutare 
delle esigenze familiari (graf. 23).
È significativamente alta la quota di 
chi vorrebbe vendere casa tra gli in-
tervistati residenti a Genova (5,6%), 
poichè pensano di vendere almeno 
un’immobile nel biennio 2021-2022; 
con un certo distacco seguono coloro 

quota di chi vorrebbe acquistare 
una casa per parenti prossimi o 
per investimento e, in particolare, 
quest’ultima motivazione interrompe 
il suo trend negativo dopo anni di 
calo (graf. 21). 
A Genova chi pensa di acquistare 
un’abitazione nel biennio 2021-2022 
lo farebbe solo per comprare un’abi-
tazione principale; a Roma è decisa-
mente sopra la media del campione 
il desiderio di prendere per investire 
il proprio denaro (13%); a Milano è 
molto alta la percentuale di chi vor-
rebbe acquistare un’abitazione per le 
vacanze (21,4%) o per investimento 
(14,3%); a Torino e Napoli è certa-
mente rilevante la quota di chi desi-
dera prendere una casa per parenti 
prossimi (sono rispettivamente il 50% 

abitazione principale seconda casa vacanze seconda casa per
parenti prossimi

investimento
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(8,1%); infine, c’è chi prevede di ven-
dere per fare investimenti immobiliari 
(3%) (graf. 25).
A Roma è sopra la media la quota di 
chi vorrebbe vendere una casa per 
prendere un’abitazione principale, per 
acquistare una casa per le vacanze o 
per fare investimenti finanziari; Milano 
fa registrare valori sopra la media per 
chi pensa di vendere per bisogno di 
liquidità o per fare investimenti im-
mobiliari; invece, a Torino spiccano 
coloro che venderebbero per prendere 
un’abitazione principale, per acquista-
re una casa per le vacanze o per fare 
investimenti immobiliari; a Genova 
chi vorrebbe vendere lo farebbe solo 
perché spinto dal desiderio di acqui-
stare una casa per parenti prossimi; a 
Napoli è sopra la media la quota di 

che vivono a Torino (4,6%) e Roma 
(4,5%); a seguire, vi sono Milano 
(3,3%),  Napoli (2%) e Palermo (1,8%) 
(graf. 24).
La motivazione predominante che sem-
bra indurre alla vendita di un’abitazio-
ne è l’esigenza di smobilitare denaro 
(35,4%), anche se il valore è più basso 
rispetto a quello rilevato nelle ultime 
tre Indagini e questo, se confermato, è 
un segnale positivo; al secondo posto 
c’è chi pensa di vendere per acquistare 
un’altra abitazione principale (26,3%); 
al terzo posto si trova chi vorrebbe ven-
dere per prendere una seconda casa 
per parenti prossimi (14,1%); al quarto 
posto c’è chi vorrebbe farlo per avere 
una seconda casa vacanze (13,1%); 
al quinto chi desidera farlo per poter 
effettuare degli investimenti finanziari 
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per acquistare una casa per parenti 
prossimi, per bisogno di liquidità  e/o 
per fare altri investimenti immobiliari 
(graf. 26).

chi vorrebbe vendere una casa per 
prendere un’abitazione principale; 
infine, a Palermo le famiglie pensano 
di vendere una propria abitazione 
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quest’ultima motivazione fa registrare 
un calo di 1,4 punti percentuali ri-
spetto a quanto rilevato nell’Indagine 
precedente. 
La metratura preferita dalle famiglie 
continua a essere quella compresa tra 
i 71 e i 100 mq, che subisce un incre-
mento nella domanda di ben 5,5 punti 
percentuali; cresce, anche se in modo 
meno rilevante, la richiesta di abitazioni 
medio grandi (tra i 101 e i 140 mq; 
viceversa, diminuisce la quota di chi 
preferisce i tagli più piccoli (inferiori 
ai  mq 70)  e quelli più grandi (oltre 
i 140 mq).
Per quanto concerne lo stato di ma-
nutenzione dell’immobile si rileva una 
notevole preferenza verso quelli nuo-
vi, mentre è stazionaria la richiesta 
di quelli ristrutturati; infine, sono in 
calo le domande di case abitabili o da 
ristrutturare.
Nel biennio considerato si interrompe 
il trend positivo del numero delle 
famiglie che sono riuscite a vendere 
un’abitazione, facendo registrare un 
calo di 1 punto percentuale rispetto 
alla rilevazione del 2019 e tornando ai 
valori rilevati nel 2017 e nel 2015 dalle 
Indagini Tecnoborsa. 
Gli immobili più venduti sono stati 
quelli adibiti ad abitazioni principali; a 
seguire, ma con un notevolissimo di-
stacco, vi sono le seconde case vacanze 
o quelle destinate ai parenti prossimi 
e, infine, quelle tenute come forma di 
investimento.
La motivazione predominante che 
ha indotto alla vendita di un’abi-
tazione rimane la sostituzione con 
un’altra abitazione principale, valore 

5. Conclusioni
Dall’Indagine Tecnoborsa 2021 sulle 
sei grandi città italiane emerge che nel 
biennio 2019-2020 c’è stato un rallenta-
mento nella ripresa del mercato immo-
biliare e, infatti, la quota delle famiglie 
che hanno dichiarato di aver acquistato 
un’abitazione è scesa di circa un punto 
percentuale tornando ai valori registrati 
nell’Indagine 2017: tale lieve calo è da 
imputarsi alla pandemia e ai ripetuti 
lockdown del 2020.

Dall’analisi dell’utilizzo dell’immobile 
acquistato, al primo posto si continua 
a trovare l’acquisto dell’abitazione 
principale, valore lievemente in calo 
rispetto a quello registrato nelle quat-
tro rilevazioni precedenti; viceversa, 
si è interrotto il trend negativo, che 
perdurava da diversi anni, della quota 
di coloro che hanno preso una se-
conda casa vacanze, mentre continua 
a crescere la quota da chi ha acqui-
stato un’abitazione per parenti pros-
simi; infine, all’ultimo posto ci sono 
sempre coloro che hanno comprato 
per investire ma va evidenziato che 

È cresciuta 
la quota di chi vorrebbe 
acquistare una casa 
per parenti prossimi 
o per investimento e, 
in particolare, 
quest’ultima motivazione 
interrompe 
il suo trend negativo 
dopo anni di calo
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renti prossimi o per acquistare una 
casa per le vacanze; infine, vi sono 
coloro che hanno venduto per effet-
tuare investimenti finanziari o altri 
investimenti immobiliari. 
Per quanto riguarda il ricorso a un 
mutuo o a un finanziamento diminui- 
sce di 2,8 punti percentuali la quota 
delle famiglie che ne hanno fatto ri-
chiesta, rispetto a quanto riscontrato 

che cresce di 3,7 punti toccando il 
massimo storico; al secondo posto, 
come in passato, continua a esserci 
chi ha ceduto una casa per bisogno 
di liquidità, tuttavia la percentuale 
scende in modo significativo di ben 
3,5 punti percentuali rispetto al 2019; 
a seguire, con valori molto inferiori, 
c’è chi ha ceduto un’abitazione per 
comprare una seconda casa per pa-
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2021-2022 rimane sostanzialmente 
stazionaria rispetto a quanto riscon-
trato nell’Indagine precedente quindi, 
se le intenzioni venissero confermate, 
non ci si dovrebbe aspettare un calo 
negli acquisti di immobili residenziali. 
Come chi ha già comprato una casa, 
così anche chi pensa di farlo è spinto 
soprattutto dalla necessità di acqui-
stare un’abitazione principale, anche 
se la percentuale è in calo; scende di 
poco la quota di chi vorrebbe acqui-
stare una seconda casa vacanze, men-

nell’Indagine 2019. Principalmente, 
hanno acceso un mutuo coloro che 
hanno acquistato un’abitazione prin-
cipale, seguiti da chi ha preso una 
casa per parenti prossimi, mentre è 
più basso il ricorso al mutuo tra colo-
ro che hanno acquistato un’abitazione 
per investimento o per prendere una 
seconda casa per le vacanze. 
Per quanto riguarda le compraven-
dite future e le intenzioni dichiarate 
dalle famiglie italiane, la quota di 
chi pensa di acquistare nel biennio 
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preso in esame, incrociato per Grande 
Comune e Tipologia di famiglia, il 
campione è stato caratterizzato da un 
sovra-campionamento a due stadi (n. 
400 casi in totale), sul Numero di Tran-
sazioni Normalizzate (NTN), rispetto 
alla quota di proprietà compravenduta 
(si tratta dell’indicatore della dinamica 
di mercato, che rappresenta il numero 
di transazioni, normalizzate rispetto 
alla quota di proprietà compravenduta, 
avvenute in un determinato periodo 
di tempo), sulla base dei dati conte-
nuti nel “Rapporto Immobiliare 2020 
Residenziale – Agenzia del Territorio”. 
Al primo stadio il sub-campione è 
stato di tipo disproporzionale a celle 
non costanti, stratificato per le sei città 
oggetto dell’indagine, raggruppate per 
‘fascia’ di città. 
Al secondo stadio il sub-campione è 
stato di tipo disproporzionale a celle 
costanti all’interno di ogni fascia. 
La numerosità campionaria comples-
siva è stata di 2.452 interviste (2.052 
interviste + 400 interviste a coloro che 
per certo hanno acquistato/venduto 
almeno un’abitazione). 
I dati dell’Indagine sono stati riportati 
all’universo della popolazione italiana 
residente nei sei Grandi Comuni (N/n) 
con calibrazione dei risultati campiona-
ri in funzione di una ‘grandezza nota’, 
nella fattispecie il Numero delle Tran-
sazioni Normalizzate (NTN). 
Le interviste sono state effettuate con 
il Metodo CATI (Computer Assisted 
Telephone Interview), per mezzo di un 
questionario strutturato, e sono state 
effettuate nel periodo: 1 febbraio – 19 
febbraio 2021.

tre sale quella di chi pensa di prendere 
una casa per parenti prossimi. Nelle 
intenzioni di acquisto sale anche la 
percentuale di chi vorrebbe investire i 
propri risparmi nel mattone, dato che 
interrompe il trend negativo.
Per quanto concerne le vendite future 
sale di 0,7 punti la percentuale di chi 
pensa di vendere e la motivazione 
principale dietro a questa intenzione 
continua a essere la necessità di smo-
bilitare ricchezza, anche se scende 
notevolmente rispetto a quanto rileva-
to nelle tre Indagini precedenti; al se-
condo posto c’è chi pensa di vendere 
per acquistare un’altra abitazione 
principale; al terzo posto si trova chi 
vorrebbe vendere per prendere una 
seconda casa per parenti prossimi; al 
quarto posto chi vorrebbe cedere un 
immobile per poter acquistare una 
seconda casa vacanze; al quinto posto 
c’è chi pensa di farlo per poter fare 
altri investimenti finanziari; infine, 
in fondo alla classifica si trova chi 
vuole cedere un’abitazione per fare 
investimenti immobiliari.•

Nota metodologica
L’Indagine è stata basata su un campione 
statisticamente rappresentativo dell’uni-
verso di interesse, stratificato secondo i 
seguenti criteri: Comuni con oltre 500.000 
abitanti: n. 6 classi (Roma, Milano, Torino, 
Genova, Napoli, Palermo); tipologia di 
famiglia: n. 3 classi (famiglie uni perso-
nali, coppie con figli, coppie senza figli). 
Al fine di rappresentare in modo più ef-
ficiente il segmento della popolazione 
che ha svolto almeno una transazione 
immobiliare nel corso del periodo 
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Circa i due terzi delle famiglie italiane 
che risiedono nelle sei grandi città
hanno fatto ricorso 
all’agenzia immobiliare
ed è decisamente in crescita 
il valore di quelle che fanno valutare 
il proprio immobile sul mercato

a cura di Alice Ciani 
Centro Studi sull’Economia Immobiliare di Tecnoborsa - CSEI 
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INTERMEDIAZIONE E VALUTAZIONE
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luti, al fine di offrire un approccio con-
sulenziale che punti verso un modello 
in cui il cliente possa trovare tutte le 
competenze di cui ha bisogno durante 
la transazione immobiliare.
Anche per quanto riguarda la valutazio-
ne di un immobile, sia che venga fatta 
da un agente immobiliare che da un 
tecnico, è necessario avere un’adeguata 
conoscenza sulle dinamiche del merca-
to in cui si opera e avere le adeguate 
conoscenze teoriche e tecniche per 
produrre delle stime il cui margine di 
errore sia ridotto al minimo.
Tecnoborsa negli anni ha sempre 
cercato di favorire la crescita profes-
sionale delle figure che operano nel 
mercato immobiliare organizzando 
corsi di formazione e di aggiorna-
mento professionale, il più possibile 
completi e innovativi, che portino a 
migliorare le conoscenze, le abilità e 
le competenze degli operatori del mer-
cato immobiliare al fine di avere dei 
professionisti sempre più qualificati e 
competitivi.

2. L’intermediazione

2.1. I canali prescelti 
nelle transazioni immobiliari 
effettuate 
Il 59,8% delle famiglie che hanno ac-
quistato un immobile, nel biennio 2019-
2020, sono ricorse a un’agenzia immobi-
liare per effettuare la transazione.
Rispetto alle Indagini precedenti effet-
tuate da Tecnoborsa si è riscontrato 
che continua ad aumentare il numero 
di nuclei familiari che ricorrono all’aiu-
to di questa figura di intermediazione 

1. Introduzione
Negli ultimi anni si sta assistendo, 
sempre di più, alla crescita dei  portali 
immobiliari che erano nati con il solo 
obiettivo di pubblicare annunci im-
mobiliari. Oggi si stanno arricchendo 
sempre più di servizi a valore aggiunto 
offrendo analisi di mercato e valuta-
zioni immobiliari, sfruttando i dati a 
loro disposizione, fino ad arrivare ad 
aiutare l’acquirente nella scelta del 
mutuo, avvicinandosi in questo modo 
sempre di più al fulcro della transa-
zione. Tuttavia, l’agente immobiliare 
continua a essere la figura centrale 
dell’intermediazione e non può es-
sere sostituita da piattaforme online, 
in quanto queste ultime non sono in 
grado di sostituire la conoscenza, la 
competenza e la professionalità di 
questa figura lavorativa.
L’agente ha il compito di svolgere, 
una serie di attività come, ad esempio, 
sopralluoghi, verifiche e controlli dal 
punto di vista giuridico e amministra-
tivo prima di prendere l’incarico per 
un immobile e immetterlo sul mercato. 
Inoltre, deve operare in modo impar-
ziale tra acquirente e venditore e assi-
stendo le parti nelle trattative e in tutte 
le fasi della compravendita che vanno 
dal  contratto preliminare  di acquisto 
fino al rogito finale mantenendosi super 
partes per assicurare la giusta neutralità 
nella conduzione delle trattative.
Tuttavia, in un contesto in cui i clienti 
sono sempre più esigenti, l’agente 
deve essere consapevole di dover es-
sere sempre più preparato e informato 
puntando sulla formazione continua, 
utilizzando strumenti tecnologici evo-
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per portare a buon fine l’acquisto 
dell’immobile desiderato (graf. 1). 
Questo sta a indicare che, nonostante 
il crescere delle possibilità offerte dal 
web, l’agenzia rimane un punto di 
riferimento fondamentale nel mercato.
In alcune delle città prese in esame la 
percentuale è ancora più alta di quella 
riscontrata per il campione di riferimento, 
infatti a Torino si raggiunge il 71,6% e a 
Palermo il 68,5%; Roma e Genova sono al-
lineate sul valore medio, mentre a Napoli 
e Palermo  il dato è più basso, toccando a 
parità di punteggio il 52%  (graf. 2).
Andando ad analizzare attraverso quali 
canali informativi l’acquirente è venuto 
a conoscenza dell’abitazione comprata, 
è emerso che al primo posto ci sono 
gli annunci pubblicati su Internet; 
in particolare: per il 27,3% dei casi 
hanno funzionato gli annunci su siti 
di offerte immobiliari e per il 26,8% 
quelli pubblicati sui social network; al 
terzo posto, con il 25,6%, c’è  il passa 

parola con conoscenti e custodi di 
stabili, etc.; a seguire, con percentuali 
decisamente più basse, per l’11,7% è 
stata fondamentale la consultazione di 
riviste specializzate; per il 5,7% la let-
tura di cartelli vendesi e, infine, per il 
2,9% delle famiglie l’individuazione del 
bene è avvenuta recandosi fisicamente 
nelle agenzie immobiliari.

Dal confronto con l’Indagine pre-
cedente si è riscontrato che cresce 
notevolmente l’utilizzo di Internet che 
è arrivato a coprire circa il 54% della 
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il ricorso 
al passa parola
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quota di mercato ma si riscontra anche 
una lieve crescita dell’utilizzo delle 
riviste specializzate mentre, dopo anni 
in cui è stato il canale preferito nelle 

grandi città, diminuisce il ricorso al 
passa parola (graf. 3).
Andando ad analizzare il fenomeno 
nelle singole città si è riscontrato che è 
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alto l’utilizzo del passa parola a Geno-
va (30,3%), Torino  (29,7%) e Palermo 
(29,6%); gli annunci messi su Internet 
attraverso social network hanno avuto 
successo a Roma (31,5%); mentre quelli 
sui siti di offerte immobiliari a Roma 
(31,5%) e Milano (27%); gli annunci 
pubblicati su riviste specializzate a 
Napoli (17,9%) e Genova (13,6%); i 
cartelli vendesi a Milano (7,8%), Geno-
va (7,6%) e Palermo (7,4%); infine, le 
agenzie immobiliari sono state utilizza-
te come canale informativo per lo più a 
Torino (6,8%) e Napoli (4,5%) (graf. 4).
Tuttavia, il 65% di chi ha individuato il 
bene successivamente comprato leg-
gendo gli annunci presenti su Internet, 
sulle riviste specializzate/quotidiani 
e/o sui cartelli vendesi, ha affermato 
che gli annunci erano stati pubblicati 
da un’agenzia immobiliare; quindi, il 
canale informativo più attivo in realtà è 
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GRAFICO 4
CANALI INFORMATIVI ATTRAVERSO I QUALI SI È VENUTI A CONOSCENZA 
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l’agenzia; in particolare, sono stati in-
seriti dall’agenzia immobiliare il 67,2% 
degli annunci pubblicati su Internet 
attraverso social network, il 60,2% di 
quelli che si trovano sui siti di offerte 
immobiliari; il 66,7% di quelli che si 
leggono sulle riviste specializzate e 
il 72,4% di quelli presenti sui cartelli 
vendesi (graf. 5).
Infine, dall’Indagine è emerso che il 
58,8% degli immobili acquistati erano 
stati affidati dal venditore a un’agenzia 
immobiliare. Tale percentuale è sopra il 
livello medio a Roma (66,4%) e Torino 
(60,8%) (graf. 6).
Spostando l’analisi dal lato dell’offerta 
si nota che il 67,3% di coloro che han-
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GRAFICO 5
ANNUNCI PUBBLICATI DALLE AGENZIE IMMOBILIARI SUI CANALI INFORMATIVI

(acquisti effettuati, val. %)
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no ceduto un’abitazione hanno usu-
fruito di un’agenzia immobiliare e tale 
valore, in linea con quanto riscontrato 
per la domanda, è cresciuto rispetto a 
quanto riscontrato per il biennio pre-
cedente (graf. 7).
A livello di singola città è molto alto 
l’utilizzo dell’agenzia per cedere un 
immobile a  Roma (82,6%), seguita da 
Napoli (69,2%); invece, presentano, 
rispetto alla media del campione, uno 
scarso ricorso alla figura dell’interme-
diario immobiliare le famiglie residen-
ti a Milano (63,4%), Torino (57,9%), 
Genova (57,8%) e Palermo (47,1%) 
(graf. 8).
Da un focus sui canali utilizzati per 
promuovere il bene venduto da parte 
delle famiglie che non sono ricorse 
all’aiuto dell’agenzia immobiliare per 
effettuare la vendita è emerso che il 
65,8% ha utilizzato il passa parola, 
il 31,7%, a parità di punteggio, i car-

telli vendesi e i siti specializzati su 
Internet, il 29,2% i social network e il 
restante 11,7% le riviste specializzate 
(graf. 9). 
A livello di singole città si è rilevato che 
il passa parola è stato il canale preferito 
a Palermo (77,8%) e Roma (66,7%); 
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a Milano (42,3%), Genova (42,1%) e 
Torino (37,5%); le riviste specializzate 
a Palermo (22,2%), Napoli (16,7%) e 

Internet attraverso i social network 
a Palermo (38,9%), Napoli (33,3%) 
e Genova (31,6%); i siti specializzati 
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GRAFICO 8
UTILIZZO DELL’AGENZIA IMMOBILIARE NELLE SINGOLE CITTÀ  

(vendite effettuate, val.%)
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Tra coloro che hanno fatto la doppia 
transazione, ossia venduto e acquistato, 
nel biennio preso in esame, è emerso 
che il 41,4% ha utilizzato l’agenzia in 
entrambi i casi, il 25,7% vi è ricorso 
solo per vendere, il 18,1% solo per 
acquistare e il restante 14,8% non ne 
ha fatto uso in nessuno dei due casi.

3. La valutazione

3.1. L’utilizzo di uno specialista 
per la valutazione dell’immobile 
nelle transazioni effettuate

Dall’Indagine 2021 è emerso che il 
54,5% di coloro che hanno acquistato 
si sono serviti di uno specialista per la 
valutazione e/o hanno valutato il bene 

Roma (14,3%); infine, i cartelli vendesi 
a Genova (42,1%), Torino (37,5%) e 
Napoli (33,3%) (graf. 10).

Mettendo a confronto la domanda 
con l’offerta emerge che, in linea con 
quanto rilevato nella precedenti In-
dagini, il ricorso all’aiuto dell’agenzia 
immobiliare è maggiore tra chi vende 
rispetto a chi acquista, con un gap  di 
7,5 punti (graf.11).
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GRAFICO 10
CANALI INFORMATIVI ATTRAVERSO CUI SI È PUBBLICIZZATO 

IL BENE VENDUTO NELLE SINGOLE CITTÀ 
(val.%)
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alto il ricorso alla valutazione prima di 
acquistare un immobile a Torino (68,5%), 
seguita, con una significativa differenza, 
da Napoli (59,8%) e Genova (59,7%), 
mentre presentano uno scarso ricorso a 

da soli; tale valore è salito di 3,9 punti 
percentuali rispetto alla rilevazione del 
2019 (graf. 12).
Andando ad approfondire più da vicino 
le singole città è emerso che è molto 
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GRAFICO 11
UTILIZZO DELL’AGENZIA IMMOBILIARE 

(compravendite effettuate, val. %)
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a Milano (44,3%), Genova (37,5%) e 
Roma (35,1%); la percentuale di coloro 
che hanno valutato il proprio immo-
bile utilizzando programmi presenti 
su Internet è alta a Genova (46,9%) e 
Palermo (43,2%); il ricorso all’agenzia 
immobiliare è alto a Torino (45,7%) e 
Palermo (43,2%); infine, si sono rivolti 
a un libero professionista abilitato le 
famiglie che risiedono a Roma (32,4%), 
Palermo (29,7%) e Napoli (27,5%) 
(graf. 15).
Dall’analisi dell’offerta è emerso che 
ben l’82,6% di chi è riuscito a vendere 
un immobile, nel biennio preso in 
esame, lo ha fatto valutare prima di 
immetterlo sul mercato. Rispetto alle 
rilevazioni precedenti il fenomeno – in 
linea con quanto rilevato per la do-
manda – è risultato essere in crescita 
e, infatti, c’è stato un incremento di 
1,1 punti percentuali rispetto a quanto 
rilevato nel 2019. Questo sta a indicare 
che le famiglie prima di vendere e/o 

questa figura professionale le famiglie re-
sidenti a Palermo (49,7%), Roma (48,5%) 
e Milano (47,3%) (graf. 13).
Dall’analisi dei singoli canali utilizzati 
da coloro che hanno stimato da soli 
e/o hanno fatto stimare il bene prima 
di acquistarlo è emerso che il 41,6% ha 
dichiarato di aver utilizzato programmi 
presenti su Internet; il 33,3% di essere 
ricorso all’aiuto di listini, ricerche di 
mercato, etc.; il 28,7% si è rivolto a 
un’agenzia immobiliare e il 24,7% a un 
libero professionista abilitato. Da un 
confronto con le rilevazioni precedenti 
è emerso che è diminuito il fai date; 
mentre è salito il ricorso ai due canali 
tradizionali. Inoltre, dalle percentuali 
si evince che molti acquirenti hanno 
utilizzato due o più canali per stimare il 
valore del bene da acquistare (graf. 14).
La quota di famiglie che hanno dichia-
rato di aver stimato l’immobile da sole 
prima di acquistarlo sulla base di dati 
pubblicati è decisamente sopra media 

68,5

Torino

59,8

Napoli

59,7

Genova

49,7

Palermo

48,5

Roma

47,3

Milano

54,5

Totale

GRAFICO 13
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GRAFICO 14
TIPOLOGIA DI CANALE PER LA VALUTAZIONE

(acquisti effettuati, val. %)

Fonte: Centro Studi sull’Economia Immobiliare CSEI TecnoborsaTecnoborsa
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GRAFICO 15
TIPOLOGIA DI CANALE PER LA VALUTAZIONE NELLE SINGOLE CITTÀ

(acquisti effettuati, val. %)
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a quanto rilevato nell’ Indagine prece-
dente è cresciuto il ricorso all’agenzia 
immobiliare e al libero professionista 
abilitato, un pochino meno il fai da te, 
questo sta a dimostrare che le famiglie 
sono sempre più consapevoli che la 
stima di un immobile è un’attività com-
plessa e che quindi va lasciata a chi ha 
gli strumenti per poterlo fare in modo 
adeguato (graf. 18).

La quota di intervistati che hanno 
affermato di aver stimato l’immobile 
da soli prima di venderlo sulla base 
di dati pubblicati da fonti varie è so-
pra media a Napoli (37,9%), Palermo 
(31%) e Roma (30,8%); la percentuale 
di coloro hanno valutato il proprio im-

acquistare vogliono sempre più essere 
sicure del valore del bene oggetto di 
transazione (graf. 16).
A livello di singola città è molto alto il 
ricorso alla valutazione prima di vende-
re un immobile a Roma (88,4%), seguita 
da Palermo (85,3%) e Genova (84,4%), 
mentre presentano uno scarso ricorso 
a questa figura professionale le fami-
glie residenti a Torino (80,7%), Milano 
(76,1%) e Napoli (74,4%) (graf. 17).
Andando a studiare la tipologia di 
canale utilizzato da parte di chi ha 
fatto valutare e/o ha valutato il bene 
prima di venderlo si è riscontrato che 
il 57,4% è ricorso all’aiuto di un’agen-
zia immobiliare; il 31% si è avvalso 
del supporto di programmi presenti 
su Internet; il 28,7% ha fatto da solo 
sulla base di dati pubblicati da fonti 
varie; infine, il 18,2% si è rivolto a un 
libero professionista abilitato. Rispetto 

Le famiglie 
sono sempre più consapevoli 
che la stima di un immobile 
è un’attività complessa

82,6

Indagine
2021

81,5

Indagine
2019

83,6

Indagine
2017

87,9

Indagine
2015

86,0

Indagine
2013

73,4

Indagine
2011

GRAFICO 16
IL RICORSO ALLA VALUTAZIONE

(vendite effettuate, val. %)

Fonte: Centro Studi sull’Economia Immobiliare 
CSEI TecnoborsaTecnoborsa



77

L’INDAGINE TECNOBORSA 2021: INTERMEDIAZIONE E VALUTAZIONE

88,4

Roma

85,3

Palermo

84,4

Genova

80,7

Torino

76,1

Milano

74,4

Napoli

82,6

Totale

GRAFICO 17
 IL RICORSO ALLA VALUTAZIONE NELLE SINGOLE CITTÀ

(vendite effettuate, val. %)

Fonte: Centro Studi sull’Economia Immobiliare CSEI TecnoborsaTecnoborsa

agenzia
immobiliare

ho stimato 
l’immobile tramite

programmi
presenti su Internet

ho stimato 
l’immobile

da solo sulla
base di dati
di fonti varie

libero
professionista 

abilitato

57
,4

55
,5

51
,7 56
,2

31
,0

30
,1

27
,2

17
,5

28
,7

28
,4

25
,5

23
,0

18
,2

13
,7

8,
3 10
,6

Indagine 2021 Indagine 2019 Indagine 2017 Indagine 2015

GRAFICO 18
TIPOLOGIA DI CANALE UTILIZZATO PER LA VALUTAZIONE

(vendite effettuate, val. %)
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vendere deve essere sicura del valore 
del bene che si accinge a immettere 
sul mercato; chi acquista, viceversa, 
conosce in partenza il budget che ha 
a disposizione e si è fatto un idea 
dell’andamento del mercato visitando 
diversi immobili (graf. 20).
Infine, per quanto concerne il tipo di 
figura professionale utilizzata per stimare 
i beni oggetto delle compravendite, in 
linea con quanto rilevato nell’Indagine 
2019, emerge che chi vende preferisce 
affidare la valutazione dell’immobile all’a-
genzia immobiliare, mentre chi acquista 
predilige gli altri tre canali (graf. 21).

mobile utilizzando programmi presenti 
su Internet è alta a Torino (43,5%) e 
Milano (35,2%); il ricorso all’agenzia 
immobiliare è sopra la media del 
campione a Genova (65,8%) e Roma 
(60,7%); infine, si sono rivolti a un li-
bero professionista abilitato le famiglie 
che risiedono a Palermo (24,1%), Tori-
no (23,9%), Genova (21,1%) e Milano 
(20,4%) (graf. 19).
Mettendo a confronto l’utilizzo dello 
specialista per la valutazione immo-
biliare nella domanda e nell’offerta 
emerge che – come nelle precedenti 
rilevazioni – ricorrono di più alla 
valutazione coloro che vendono ri-
spetto a chi acquista; un fenomeno 
che dipende molto probabilmente 
dal fatto che una famiglia prima di 
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GRAFICO 19
TIPOLOGIA DI CANALE UTILIZZATO PER LA VALUTAZIONE NELLE SINGOLE  CITTÀ 
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GRAFICO 20
UTILIZZO DI UNO SPECIALISTA PER LA VALUTAZIONE 

(compravendite effettuate, val. %)
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TIPOLOGIA DI SPECIALISTA PER LA VALUTAZIONE
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di un agenzia immobiliare. Rispetto al 
2019 si è avuto un incremento di ben 
5,3 punti percentuali. Guardando più 
da vicino i canali utilizzati per pubbli-
cizzare il bene venduto da parte di chi 
non ha utilizzato l’agenzia immobiliare 
e emerso che, come in passato, quello 
più utilizzato è il passa parola, anche 
se la quota di chi ne ha fatto ricorso è 
scesa di ben 6 punti percentuali.
Da un confronto tra domanda e offerta 
si è rilevato che il ricorso all’agenzia 
immobiliare è cresciuto in entrambi i 
casi e, come sempre, più da parte di 
chi vende che di chi acquista.
Per quanto riguarda la valutazione più 
della metà delle persone che hanno 
dichiarato di avere acquistato un bene 
nel biennio 2019-2020 hanno affermato 
di aver valutato e/o fatto valutare il 
bene, valore decisamente in crescita 
rispetto all’Indagine precedente (+4,1 
p.p.). Tuttavia, è diminuita la quota di 
chi non è ricorso all’aiuto di un profes-
sionista del settore e ha deciso di fare 
da solo con il supporto di programmi 
presenti su Internet o consultando 
fonti varie.
Dall’analisi dell’offerta è emerso che 
circa l’83% di chi ha venduto un bene 
ha scelto di farlo valutare prima di im-
metterlo sul mercato e, rispetto a quanto 
rilevato nel biennio precedente, c’è 
stato un lieve incremento di 1,1 punti; 
di questi, ben il 57,4% lo ha fatto fare 
all’agenzia immobiliare a cui ha dato il 
mandato di vendita. Come in passato è 
decisamente bassa  la quota di famiglie 
che ha scelto il libero professionista 
abilitato; tuttavia va evidenziato che il 
ricorso a questa ultima figura è deci-

4. Conclusioni
Dall’Indagine Tecnoborsa 2021 è emer-
so che circa il 60% degli acquirenti resi-
denti nelle sei maggiori città italiane ha 
dichiarato di aver fatto ricorso all’aiuto 
di un’agenzia immobiliare e tale per-
centuale è salita di 2,5 punti percentuali 
rispetto alla precedente rilevazione toc-
cando il suo massimo storico.

Il canale informativo più efficace, per la 
prima volta dall’inizio delle rilevazioni, 
non è più il passa parola; al primo 
posto ci sono i siti di offerte immobi-
liari e i social network che coprono il 
54,1% della quota di mercato; solo il 
2,9% degli intervistati ha affermato di 
aver individuato il bene in seguito ac-
quistato recandosi direttamente presso 
un’agenzia immobiliare; ma da un’ana-
lisi più approfondita si è rilevato che 
più del 65% del totale degli annunci 
diffusi sui diversi canali in realtà sono 
stati pubblicati da agenzie immobiliari. 
Il più delle volte il ricorso all’agenzia 
immobiliare da parte di chi acquista 
è una scelta obbligata in quanto nel 
58,8% dei casi l’immobile acquistato 
era stato affidato a questa figura di 
intermediazione dal venditore.
Analizzando l’offerta è emerso che 
più dei due terzi di coloro che hanno 
venduto un bene sono ricorsi all’aiuto 

Più del 65% 
del totale degli annunci 
diffusi sui diversi canali 
sono stati pubblicati 
da agenzie immobiliari
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Al primo stadio il sub-campione è 
stato di tipo disproporzionale a celle 
non costanti, stratificato per le sei città 
oggetto dell’indagine, raggruppate per 
‘fascia’ di città. 
Al secondo stadio il sub-campione è 
stato di tipo disproporzionale a celle 
costanti all’interno di ogni fascia. 
La numerosità campionaria comples-
siva è stata di 2.452 interviste (2.052 
interviste + 400 interviste a coloro che 
per certo hanno acquistato/venduto 
almeno un’abitazione). 
I dati dell’Indagine sono stati riportati 
all’universo della popolazione italiana 
residente nei sei Grandi Comuni (N/n) 
con calibrazione dei risultati campiona-
ri in funzione di una ‘grandezza nota’, 
nella fattispecie il Numero delle Tran-
sazioni Normalizzate (NTN). 
Le interviste sono state effettuate con 
il Metodo CATI (Computer Assisted 
Telephone Interview), per mezzo di un 
questionario strutturato, e sono state 
effettuate nel periodo: 1 febbraio – 19 
febbraio 2021.

samente cresciuta raggiungendo il suo 
massimo storico da quando Tecnoborsa 
ha iniziato a monitorare il fenomeno.
Infine, dal confronto tra domanda 
e offerta è emerso, come in tutte le 
Indagini precedenti, che il ricorso 
alla valutazione è molto più alto tra 
chi vende; inoltre, chi vende ricorre 
principalmente all’agenzia immobiliare 
mentre chi acquista preferisce valutare 
il bene da solo piuttosto che ricorrere 
all’aiuto di un libero professionista.•

Nota metodologica
L’Indagine è stata basata su un campione 
statisticamente rappresentativo dell’uni-
verso di interesse, stratificato secondo i 
seguenti criteri: Comuni con oltre 500.000 
abitanti: n. 6 classi (Roma, Milano, Torino, 
Genova, Napoli, Palermo); tipologia di 
famiglia: n. 3 classi (famiglie uni perso-
nali, coppie con figli, coppie senza figli). 
Al fine di rappresentare in modo più ef-
ficiente il segmento della popolazione 
che ha svolto almeno una transazione 
immobiliare nel corso del periodo 
preso in esame, incrociato per Grande 
Comune e Tipologia di famiglia, il 
campione è stato caratterizzato da un 
sovra-campionamento a due stadi (n. 
400 casi in totale), sul Numero di Tran-
sazioni Normalizzate (NTN), rispetto 
alla quota di proprietà compravenduta 
(si tratta dell’indicatore della dinamica 
di mercato, che rappresenta il numero 
di transazioni, normalizzate rispetto 
alla quota di proprietà compravenduta, 
avvenute in un determinato periodo 
di tempo), sulla base dei dati conte-
nuti nel “Rapporto Immobiliare 2020 
Residenziale – Agenzia del Territorio”. 
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La rendita catastale è un valore che spiega diversi effetti ai fini fiscali.
Dalla revisione di tale valore deriva, tra l’altro, una variazione direttamente 
proporzionale dell’imposizione ad essa collegata.
In ordine a tale aspetto, soffermando l’attenzione sulla fiscalità locale, 
si svolgono brevi riflessioni sulle situazioni più frequenti in cui può trovarsi 
il destinatario di atti di accertamento di tributi comunali, 
nonché sulle relazioni tra tali atti e la sottesa rettifica della rendita

a cura di Roberto La Rosa
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L’idea di standardizzare la misurazione 
della capacità contributiva4, propria del 
sistema catastale, possiede senz’altro 
il pregio di semplificare le regole del 
prelievo e consentire una migliore previ-
sione (rispetto alle imposte determinate 
su basi imponibili analitiche), del flusso 
atteso di entrate. D’altro canto, sconta 
il ‘difetto’ di tradursi in una fotografia 
di un fenomeno dinamico, e richiedere 
quindi un costante lavoro di aggiorna-
mento del dato storico alla realtà del 
tempo (dell’imposizione)5, affinché la 
pertinente contribuzione risponda ai 
canoni costituzionali dell’eguaglianza e 
della capacità contributiva.
Tant’è che, ora perorando esigenze di 
gettito, ora istanze di perequazione, il 

1. Introduzione
La rendita catastale di un immobile è 
un valore numerico che costituisce il 
dato di partenza per il calcolo della 
base imponibile di diverse imposte, 
erariali e locali1, pone dei limiti alle 
attività di accertamento2 ed è idonea 
a configurare una presunzione legale3.
Gli effetti della rendita ai fini fiscali si 
spiegano dunque in più direzioni. Per 
quanto qui di interesse, rileva il primo 
aspetto, e cioè che da essa si ricava con-
venzionalmente la ricchezza espressa ai 
fini fiscali dall’unità immobiliare, tanto 
che una sua variazione si riflette mecca-
nicamente sul quantum della tassazione 
del reddito e del patrimonio della per-
sona, nonché dei trasferimenti del bene.

(1) In virtù dell’art. 23 del Regio decreto-Leg-
ge 13 aprile 1939, n. 652, la rendita catasta-
le “costituisce la base per la determinazione, 
nei modi che saranno stabiliti per legge, del 
reddito imponibile soggetto alle imposte e alle 
sovrimposte”. La Corte Costituzionale, sent. 
20/5/2008 n. 162, ha chiarito che la rendita 
“non costituisce ... un presupposto d’imposta”.
(2) Si ricorda il limite alla rettifica del valore degli 
immobili, di cui all’art. 52, comma 4, del d.P.R. 
26/4/1986 n. 131, quello per la liquidazione 
dell’imposta complementare di registro sui con-
tratti di locazione, di cui all’art. 52-bis del d.P.R. 
n. 131/1986, il limite all’accertamento dei redditi 
di locazione dei fabbricati, di cui all’art. 41-ter, 
comma 1, del d.P.R. 29/9/1973 n. 600, e l’esclu-
sione dai controlli disposta dall’art. 1, comma 
498, della legge n. 266/2005, nell’ambito del 
citato sistema del “prezzo valore”.
(3) Nei casi di omessa registrazione di contratti di 
locazione di immobili a uso abitativo, a norma 
dell’art. 3, comma 8, lett. c), del D lgs. 14/3/2011, 
n. 23, “il canone annuo di locazione è fissato in 
misura pari al triplo della rendita catastale, ol-
tre l’adeguamento, dal secondo anno, in base al 
75% dell’aumento degli indici ISTAT”.
(4) Su una ricca e nota base imponibile; nella 

pubblicazione dell’Agenzia delle Entrate, “Ana-
lisi territoriale del valore del patrimonio abi-
tativo” (in https://www.agenziaentrate.gov.it/
portale/web/guest/gli-immobili-in-italia-20191), 
si stima che nel 2016 il livello medio nazionale 
del valore del (solo) patrimonio residenziale era 
pari a circa 3,6 volte il P.I.L. nazionale.
(5) Anche per tale motivo, sono istituiti dei si-
stemi volti ad acquisire dai diretti interessati 
(riconoscendo agevolazioni fiscali) informa-
zioni più recenti sul reale valore dei beni. In 
quest’ottica può leggersi quello del cd. “prezzo 
valore”, di cui all’art. 1, commi 497 e 498, del-
la legge 23/12/2005, n. 266 (Legge finanziaria 
2006), per il quale è necessario indicare nell’at-
to il corrispettivo effettivo della compravendi-
ta; o la rivalutazione dei terreni, di cui all’art. 
7 della legge 28/12/2001, n. 448 (i cui termini 
vengono sistematicamente “riaperti”), in cui la 
rideterminazione del valore del cespite deve 
essere assistita da una perizia di stima giura-
ta. Come si dirà nelle conclusioni, tale logica 
si intravede anche nella Legge delega per la 
riforma del sistema fiscale, là dove è previsto 
che a ciascuna unità immobiliare - oltre alla 
rendita catastale - siano attribuiti un valore pa-
trimoniale e una rendita attualizzata.

(
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2. La rettifica della rendita
L’Ordinamento prevede tre ipotesi di 
revisione della rendita dell’unità im-
mobiliare iscritta in catasto su iniziativa 
dell’amministrazione comunale7.
In virtù dell’art. 3, comma 58, legge 
23/12/1996 n. 662, il comune può chie-
dere all’Agenzia delle Entrate la revisio-
ne della classificazione di un immobile, 
qualora il classamento agli atti “risulti 
non aggiornato ovvero palesemente 
non congruo rispetto a fabbricati simi-

dibattito sulla riforma del catasto riaf-
fiora costantemente, come cavallo di 
battaglia o spina nel fianco dei Governi 
in carica.
In tale quadro si innesta l’incessante 
opera dell’Agenzia delle Entrate, che 
provvede all’accertamento in rettifi-
ca delle rendite, allorquando ritenga 
che quella “storica” in atti non sia più 
espressiva dell’attuale valore economi-
co dell’immobile e/o della sua redditi-
vità (variabili nel tempo).

Altrettanto puntualmente, sulla scorta 
delle rendite revisionate (in aumento), 
gli enti territoriali procedono all’ado-
zione degli atti di competenza per 
incamerare i relativi maggiori tributi6.
Tali atti sono fonte di una cospicua 
mole di contenzioso, avente ad oggetto 
sia gli atti di classamento sia gli atti di 
accertamento e di liquidazione delle 
dipendenti maggiori imposte.
Le presenti note, premesse talune con-
siderazioni sugli avvisi di rettifica della 
rendita di immobili iscritti in catasto, 
intendono offrire spunti di riflessione 
su una questione di diffuso interesse, 
i.e. sui rimedi a disposizione dei con-
tribuenti che ricevano i conseguenti atti 
emessi dall’ente comunale per l’accer-
tamento dei tributi relativi alle unità 
immobiliari a “destinazione ordinaria”.

(6) Già l’ICI, l’IMU e l’imposta comunale uni-
ca (IUC) nelle due componenti IMU E TASI, 
e dal 2020 la nuova IMU, di cui alla legge 
27/12/2019, n. 160.
(7) Rimane il potere di accertamento in capo 
agli uffici finanziari, ai sensi del Regio D.L. n. 
652/1939 e del Regolamento approvato con 
d.P.R. 1/12/1949, n. 1142 (circ. 4/7/2005 n. 
7 della allora Agenzia del Territorio). Anche 
il contribuente può avviare il procedimento, 
mediante la cd. “Docfa”, prevista e disciplinata 
dall’art. 2 del D.L. 23/1/1993, n. 16 e dal D.M. 
19/4/1994, n. 701. Si tratta di una “procedu-
ra di tipo fortemente partecipativo” (così Cass. 
ord. 20/6/2013 n. 15495) che ha inizio con 
la presentazione all’Agenzia delle Entrate, da 
parte dell’interessato, di un atto di aggiorna-
mento predisposto da un professionista tecni-
co abilitato, il quale rimane negli atti catastali 
a titolo di “rendita proposta”, sino a quando 
l’ufficio finanziario non provvede alla deter-
minazione della rendita definitiva. A mente 
dell’art. 1, comma 3, del citato D.M. 701/1994, 
la rendita così proposta può essere rettificata 
entro dodici mesi dalla data di presentazione 
delle prescritte dichiarazioni, termine però che 
secondo la giurisprudenza di legittimità ha 
natura ordinatoria, non comportando (il suo 
decorso) la decadenza dell’Amministrazione 
dall’esercizio del potere (tra le tante, Corte 
di Cassazione sentenze 21/7/2006 n. 16824 e 
18/9/2010 n. 14818, e ordinanze 19/3/2014 n. 
6411/, 6/9/2017 n. 20823, 8/2/2018 n. 3057 e 
1/2/2019 n. 3057). 

Il dibattito 
sulla riforma 
del catasto 
riaffiora 
costantemente
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lari e aventi medesime caratteristiche”.
L’ente territoriale può altresì promuove-
re “la revisione parziale del classamen-
to delle unità immobiliari di proprietà 
privata site in microzone comunali, 
per le quali il rapporto tra il valore 
medio di mercato individuato ai sensi 
del regolamento di cui al decreto del 
Presidente della Repubblica 23 marzo 
1998, n. 138, e il corrispondente valore 
medio catastale ai fini dell’applicazione 
dell’imposta comunale sugli immobili 
si discosta significativamente dall’a-
nalogo rapporto relativo all’insieme 
delle microzone comunali”, attivando 
la procedura prevista all’art. 1, comma 
335, della legge 30/12/2004 n. 3118.
Oppure ancora, “constatata la presenza 
di immobili di proprietà privata non di-
chiarati in catasto ovvero la sussistenza 
di situazioni di fatto non più coerenti 
con i classamenti catastali per inter-
venute variazioni edilizie”, il comune 
può invitare i titolari di diritti reali su 
tali unità immobiliari a presentare i pre-
scritti atti di aggiornamento, avvertendo 
di ciò anche l’Agenzia delle Entrate. 
Ove l’interessato non ottemperi a tale 
richiesta entro 90 giorni, l’ufficio erariale 
procede all’iscrizione dell’immobile non 
presente in catasto ovvero alla verifica 
del classamento delle unità immobiliari 
segnalate, a mente del comma 336, della 
citata legge n. 311/2004.
In ogni caso, l’adozione dell’avviso di 
accertamento catastale, atto mediante 
il quale si rettificano i fattori di natura 
tecnico-fisica che concorrono alla de-
terminazione della rendita dell’unità 
immobiliare, spetta all’Agenzia delle 
Entrate9, e non al soggetto attivo del 

rapporto giuridico d’imposta (hic il 
comune)10.
Si tratta di un atto recettizio, che pro-
duce effetti nella posizione giuridica 
del destinatario a partire dalla sua 
notificazione. Invero, a norma dell’art. 
74, comma 1, della legge 21/11/2000 
n. 342: “A decorrere dal 1 gennaio 
2000, gli atti comunque attributivi o 
modificativi delle rendite catastali per 
terreni e fabbricati sono efficaci solo 
a decorrere dalla loro notificazione, 
a cura dell’ufficio del territorio com-
petente, ai soggetti intestatari della 
partita”11.
Dopo di che, assumendo la rendita 
risultante in catasto al 1° gennaio 
dell’anno di imposizione si calcola 
(mediante l’applicazione di coefficienti 
e moltiplicatori prestabiliti) il valore del 

(8) Secondo le Linee guida allegate al provvedi-
mento del Direttore dell’Agenzia del Territorio 
del 16/2/2005 e la circolare 1/8/2005 n. 9/T, 
lo scostamento tra i due rapporti è ritenuto si-
gnificativo, ed è quindi attivabile il processo di 
revisione de quo, quando è superiore al 35%.
(9) Che a decorrere dal 1° dicembre 2012 ha in-
corporato l’Agenzia del Territorio, giusta l’art. 
23-quater del D.L. 6/7/2012 n. 95.
(10) Le discipline dei tributi comunali stabiliscono 
che il valore degli immobili censiti in catasto sia 
calcolato sull’ammontare delle rendite ivi risul-
tanti, iscrizione questa riservata agli uffici eraria-
li. Peraltro, nelle ordinanze 14/3/2019 n. 7275 e 
20/3/2019 n. 7732, la Cassazione ha osservato 
che la normativa degli accertamenti e dell’ag-
giornamento delle banche date catastali conferi-
sce agli enti locali soltanto funzioni informative, 
partecipative e di impulso.
(11) I commi 2 e 3 dell’art 74 prevedono un di-
verso regime per gli atti attributivi o modifica-
tivi della rendita adottati antecedentemente al 
31/12/1999, a seconda che siano stati recepiti o 
meno nei conseguenti atti impositivi.
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può procedere all’accertamento dei 
tributi commisurati alla nuova rendita 
anche per annualità antecedenti (non 
soltanto per quelle successive), a detta 
notifica, per le quali non sia intervenuta 
decadenza13.
Gli atti di accertamento catastale sono 
provvedimenti di natura valutativa e, 
in quanto tali, devono essere adegua-
tamente motivati14, ai sensi dell’art. 3 
della legge 7/8/1990 n. 241, e dell’art. 

fabbricato accatastato, che costituisce 
la base imponibile dell’annualità per i 
tributi comunali12.
In tale contesto, distinguendo la no-
zione di efficacia da quella di appli-
cabilità, le Sezioni Unite della Corte 
di Cassazione, con sent. 9/2/2011 n. 
3160, hanno affermato: “l’espressione 
“sono efficaci solo da decorrere dalla 
loro notificazione” va intesa nel senso 
che la notifica degli atti attributivi 
è soltanto condizione della loro ef-
ficacia: la valenza semantica, oltre 
che tecnico giuridica, dell’aggettivo 
“efficaci”, invero, non consente di 
inferire nessuna volontà legislativa 
di attribuire alla notifica, “ai soggetti 
intestatari della partita”, del prov-
vedimento attributivo della rendita 
una qualche forza costitutiva (una 
efficacia, cioè, ex nunc) e non (quale 
portato naturale proprio del provvedi-
mento di attribuzione della rendita), 
meramente accertativa della concreta 
situazione “catastale” dell’immobile: 
il successivo inciso “solo a decorrere 
dalla loro notificazione” indica ine-
quivocamente l’impossibilità giuridi-
ca di utilizzare una rendita se non 
notificata ma non esclude affatto la 
utilizzabilità della rendita (una vol-
ta) notificata a fini impositivi anche 
per annualità d’imposta per così dire 
“sospese”, ovverosia suscettibili di 
accertamento e/o di liquidazione e/o 
di rimborso”.
In altre parole, l’ente comunale deve 
sì attendere la notificazione dell’atto 
di classamento prima di adottare i 
consequenziali atti di competenza, ma 
dopo l’espletamento di tale formalità 

(12) Art. 5, comma 2, del D.lgs. 30/12/1992, n. 
504; art. 13, comma 4, del D.lgs. 6/12/2011, n. 
201; art. 1, comma 745, L. 160/2019.
(13) L’art. 1, comma 161, della legge 27/12/2006, 
n. 296 (Legge finanziaria 2007), sancisce che 
gli enti locali “procedono alla rettifica delle 
dichiarazioni incomplete o infedeli o dei par-
ziali o ritardati versamenti, nonché all’accer-
tamento d’ufficio delle omesse dichiarazioni 
o degli omessi accertamenti, notificando al 
contribuente, ....... un apposito avviso mo-
tivato ....... a pena di decadenza, entro il 31 
dicembre del quinto anno successivo a quello 
in cui la dichiarazione o il versamento sono 
stati o avrebbero dovuto essere effettuati.”. Per 
effetto della sospensione dei termini (dal gior-
no 8/3/2020 al 31/5/2020) per le “attività di 
liquidazione, di controllo, di accertamento, di 
riscossione”, disposta dall’art. 67, comma 1, del 
D.L. 17/3/2020, n. 18, i termini di decadenza 
del citato comma 161 - per le annualità in ac-
certamento interessate da tale sospensione - ri-
sultano spostati in avanti (dal 31 dicembre del 
quinto anno successivo), al 26 marzo del sesto 
anno successivo, per un periodo di 85 giorni, 
pari alla durata di tale sospensione stessa (Mi-
nistero dell’Economia e delle Finanze, Dipar-
timento delle Finanze, risoluzione 15/6/2020 
n. 6, e nota I.F.E.L. 22/6/2020). Ovviamente, 
l’intempestivo esercizio del potere deve essere 
ritualmente eccepito dal contribuente, non es-
sendo tale vizio rilevabile d’ufficio.
(14) Ex multis, Cassazione sent. 13/6/2012 n. 
9629, sent. 27/8/2013 n. 19656, ord. 3/2/2014 
n. 2357, sent. 31/10/2014 n. 23247, ord. 
23/10/2017 n. 25037 e ord. 27/4/2020 n. 8187.
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Cassazione, nella sent. 11/9/2019 n. 
22671, una volta che l’Amministrazio-
ne procedente ha indicato nell’atto a 
quale delle ipotesi di legge – ognuna 
con presupposti, condizioni e proce-
dure diverse – abbia fatto ricorso per 
la variazione di classamento “non può 
poi, nel corso del giudizio, legittimare 
la sua pretesa invocando condizioni 
e fattori che non siano rilevanti per 
la specifica procedura di revisione 
intrapresa, anche se essi siano in ipo-

7 della legge 27/7/2000 n. 21215, anche 
per delimitare l’ambito delle ragioni 
adducibili in giudizio a sostegno della 
determinazione amministrativa16.
In particolare, la motivazione deve 
esplicitare gli specifici presupposti 
fattuali e la ragione giuridica della 
revisione, in relazione alle risultanze 
dell’istruttoria del procedimento in con-
creto svolto17, contenuto questo che ha 
delle implicazioni a livello processuale.
Come efficacemente spiegato dalla 

(15) La Corte Costituzionale, sent. 1/12/2017  
n. 249, ha rimarcato l’essenzialità della motiva-
zione in riferimento ai provvedimenti di riva-
lutazione “massiva”, emanati in forza dell’art. 
1, comma 335, della legge n. 311/2004. Sul 
contenuto motivatorio di tali atti, Corte di 
Cassazione SS.UU. sent. 18/4/2016 n. 7665.
(16) Insegnano le Sezioni Unite della Corte 
di Cassazione (sent. 3/6/1987 n. 4853, sent. 
26/10/1988 n. 5787 e sent. 4/1/1993 n. 8) che 
l’atto impositivo “per rispondere al canone 
dell’idoneità allo scopo il cui difetto ne deter-
mina la nullità anche indipendentemente da 
una espressa comminatoria di legge, deve es-
sere corredato da una motivazione adeguata 
al conseguimento del duplice risultato: a) di 
delimitare l’ambito delle ragioni adducibili 
dall’Ufficio nella eventuale fase contenziosa 
successiva, e b) di consentire al contribuen-
te l’esercizio giudiziale del diritto di difesa di 
fronte alla maggiore pretesa fiscale.”. In ciò, 
il corretto assolvimento della seconda finali-
tà deve essere oggetto di un vaglio ex ante 
“argomentato sulla rispondenza degli elementi 
enunciati nella motivazione a consentire ex se 
l’esercizio effettivo del diritto di difesa”, e non 
ex post, argomentato alla luce della “difesa co-
munque svolta in concreto dal contribuente”: 
Cassazione, sent. 20/9/2013 n. 21564, sent. 
26/3/2014 n. 7056, sent. 17/10/2014 n. 22003, 
sent. 21/11/2018 n. 30039, sent. 23/7/2019 n. 
19810, e ord, 26/10/2021 n. 30060.
(17) Cassazione sent. 31/10/2014 n. 23247, ord. 
9/4/2020 n. 7766.
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tesi idonei a giustificare la revisione 
del classamento nel quadro di una 
procedura diversa. In definitiva, le 
causae petendi delle tre diverse pro-
cedure non sono interscambiabili tra 
di loro e non possono essere sostituite 
in itinere. In questa prospettiva è stato 
infatti affermato che l’attribuzione 
d’ufficio di un nuovo riclassamento 
impone all’amministrazione di spe-
cificare in modo chiaro nell’avviso 
di accertamento le ragioni della mo-
difica senza alcuna possibilità per 
l’Ufficio di addurre, in giudizio, cause 
diverse rispetto a quelle enunciate 
nell’atto nell’evidente fine di delimi-
tare l’oggetto dell’eventuale giudizio 
contenzioso (Cass. 2017 n. 22900)”18.
La motivazione pone inoltre un vincolo 
per quanto concerne l’assolvimento 
dell’onere della prova, onere a carico 
dell’ufficio finanziario, a norma dell’art. 
2697 c.c., in quanto parte che vuol far 
valere il diritto alla pretesa.
Infatti, nel provare gli specifici elementi 
fattuali costitutivi del diritto vantato, 
rispettando il contraddittorio e le regole 
del rito19, l’ufficio deve mantenersi “nel 
quadro del parametro prescelto”, ferma 
restando la facoltà del contribuente di 
dimostrare l’infondatezza della pretesa 
anche con criteri diversi da quelli uti-
lizzati per l’accertamento20.
Tale prova è indispensabile. Non sarebbe 
corretto assumere come fatto notorio un 
determinato valore dell’immobile (per de-
finire, magari indirettamente, la rendita, es. 
tramite la redditività), quindi come fatto 
rientrante nella “comune esperienza”21, e 
pertanto accettarlo senza bisogno di pro-
va, ai sensi dell’art. 115, comma 2, c.p.c.

La giurisprudenza di legittimità ha affer-
mato in più occasioni22 che “il fatto no-
torio, derogando al principio dispositivo 
delle prove e al principio del contraddit-
torio, va inteso in senso rigoroso, e cioè 
come fatto acquisito alle conoscenze del-
la collettività con tale grado di certezza 
da apparire incontestabile; pertanto tra 

(18) Di identico tenore l’ord. 7/9/2020 n. 18615.
(19) L’art. 23, comma 3, del D.lgs. n. 546/1992, 
dispone che l’ufficio resistente indichi nell’at-
to di controdeduzioni “le prove di cui intende 
valersi”.
(20) Cassazione sent. 11/2/2009 n. 3332, sent. 
13/6/2014 n. 13535, e ord. 20/6/2013 n. 15495.
(21) G. M. CIPOLLA, La prova tra procedimento 
e processo tributario, Padova, 2005, pag. 671, 
dopo aver premesso che per essere assunto 
quale fatto notorio “un fatto deve rientrare nel 
bagaglio di conoscenze di un individuo di me-
dia cultura in un dato tempo ed in un dato 
luogo”, osserva che “il valore di mercato degli 
immobili non può in alcun modo rientrare 
nel campo di applicazione dell’art. 115, com-
ma 2 c.p.c. Tale valore, infatti, si traduce in 
un enunciato fattuale la cui conoscenza pre-
suppone il possesso di specifiche informazioni 
tecniche e di elementi valutativi non rientranti 
nel bagaglio conoscitivo dell’uomo comune e, 
men che meno, nel bagaglio conoscitivo del 
contribuente e del giudice.”. La Corte di Cassa-
zione, sent. 25/11/2005 n. 24959, ricorda che 
il notorio debba essere inteso in senso rigoro-
so, cioè come fatto acquisito con tale grado di 
certezza da apparire alla collettività indubita-
bile ed incontestabile, e “non quale evento o 
situazione oggetto della mera conoscenza del 
singolo giudice”.
(22) Cassazione sent. 11/3/1995 n. 2859, sent. 
28/3/1997 n. 2808, sent. 7/4/1999 n. 7181, sent. 
25/2/2002 n. 2698, sent. 28/2/2008 n. 5232, e 
ord. 16/12/2019 n. 33154, ove ulteriori richia-
mi. La Suprema Corte, con sent. 1/2/2015 n. 
3156, non ha accolto la tesi secondo cui “la 
riqualificazione urbanistica ed edilizia della 
zona centrale, conseguente a molteplici fattori, 
costituirebbe fatto notorio”.
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le nozioni di comune esperienza non 
possono farsi rientrare le acquisizioni 
specifiche di natura tecnica e quegli 
elementi valutativi che richiedono il 
preventivo accertamento di particolari 
dati estimativi come la determinazione 
del valore corrente degli immobili”. Ap-
prezzamento ancor più condivisibile 
laddove si consideri che si tratta di un 
valore variabile nel tempo e nello spa-
zio, e persino nell’ambito di uno stesso 
territorio in relazione alle caratteristiche 
del bene stesso.

Infine, sempre relativamente alla fase 
giudiziale, altra questione meritevole 
di cenno attiene al petitum dell’im-
pugnazione degli atti di accertamento 
catastale e, segnatamente, all’oggetto 
della domanda.
Con tali ricorsi, in aggiunta alla principale 
di annullamento integrale dell’atto im-
pugnato, è legittimo inter alia proporre, 
sussistendone i presupposti, la domanda 
di riduzione del classamento accertato23.
Il riesame in melius della valutazione 
operata dall’ufficio erariale è possibile 
in questa sede, in quanto le Commis-
sioni Tributarie non sono costrette tra 
le alternative di confermare ovvero di 
annullare l’atto impositivo, ben poten-
do estendere il loro vaglio al “merito” 
della pretesa, e ricondurla eventual-
mente alla (ritenuta e motivata), giusta 
misura24.

(23) Ad esempio, si chiede al giudice di (ri)
classificare l’immobile in esame nella classe 
4, inferiore alla classe 6 rettificata, anche se 
superiore alla classe 2 di appartenenza. Ovvia-
mente, non vi è spazio per una tale domanda 
se, nell’ambito della stessa categoria catastale, 
viene accertata la classe immediatamente su-
periore a quella in cui è classificato l’immobile.
(24) Corte di Cassazione SS.UU. sent. 16/6/2006 
n. 13916: “si è formato un consenso ormai 
quasi unanime sul fatto che il processo tributa-
rio non sia un “giudizio sull’atto” (da annul-
lare), ma abbia, invece, ad oggetto la tutela di 
un diritto soggettivo del contribuente: un giu-
dizio che inevitabilmente si estende al merito e, 
quindi, anche all’accertamento del rapporto. 
La giurisprudenza di questa Corte, in linea 
con siffatto orientamento, ha affermato che 
“l’impugnazione davanti al giudice tributario 
attribuisce a quest’ultimo la cognizione non 
solo dell’atto, come nelle ipotesi di “impugna-
zione-annullamento”, orientate unicamente 
all’eliminazione dell’atto, ma anche del rap-

porto tributario, trattandosi di una c.d. “im-
pugnazione-merito”, perché diretta alla pro-
nuncia di una decisione di merito sostitutiva 
(nella specie) dell’accertamento dell’ammini-
strazione finanziaria, implicante per esso giu-
dice di quantificare la pretesa tributaria entro 
i limiti posti dalle domande di parte; ne conse-
gue che il giudice che ritenga invalido l’avviso 
di accertamento non per motivi formali, ma 
di carattere sostanziale, non deve limitarsi ad 
annullare l’atto impositivo, ma deve esami-
nare nel merito la pretesa tributaria, e, ope-
rando una motivata valutazione sostitutiva, 
eventualmente ricondurla alla corretta misu-
ra, entro i limiti posti dalle domande di parte” 
(così Cass. n. 3309/2004; in senso conforme 
cfr. Cass. nn. 614/2006; 4280/2001; v. altresì, 
Cass. nn. 28770/2005; 16171/2000)”. Orien-
tamento costantemente confermato, ex pluri-
mis sent. 6/6/2008 n. 21184, ord. 6/11/2012 
n. 19122, sent. 19/9/2014 n. 19750, sent. 
24/3/2017 n. 7643, sent. 30/10/2018 n. 27560, 
e ord. 6/4/2020 n. 7695.

(

L’Ordinamento 
prevede tre ipotesi 
di revisione della rendita 
su iniziativa
dell’amministrazione 
comunale
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A.1 Se il contribuente ha ottenuto una 
pronuncia finale favorevole e, ciono-
nostante, viene raggiunto da un avviso 
di accertamento del tributo, allora ha 
l’onere di impugnarlo per chiederne 
l’annullamento, eccependo l’illegitti-
mità derivata di tale atto, anche sotto 
il profilo dell’inesistenza giuridica del 
presupposto.
Per gli eventuali giudizi in corso – nei 
quali sia stata dedotta l’illegittimità della 
rendita – l’interessato deve provvede-
re alla tempestiva allegazione di tale 
sopravvenuto evento, affinché possa 
beneficiarne degli effetti.

3. Gli effetti 
sull’impugnazione 
degli atti comunali
Da un punto di vista amministrativo, 
le due menzionate specie di atti si 
collocano in posizione di dipenden-
za, atteso che il (presupposto) atto 
di accertamento catastale costituisce 
l’antecedente logico-giuridico del (pre-
supponente) atto di accertamento del 
tributo locale. Del resto, è nell’ordine 
delle cose che prima si quantifichi la 
base imponibile e poi si commisuri a 
questa la pertinente imposta25.
Quanto alle rispettive azioni giudiziali, 
tra queste si instaura un rapporto di 
pregiudizialità, nel senso che la deci-
sione del ricorso proposto contro il co-
mune avverso l’atto impositivo (cd. “lite 
pregiudicata”) dipende26 dall’esito del 
ricorso proposto contro l’Agenzia delle 
Entrate avverso il sotteso provvedimento 
di classamento (cd. “lite pregiudicante”).
Orbene, le combinazioni tra la circo-
stanza che sia stato notificato o meno 
l’atto di accertamento catastale e, nel 
primo caso, il fatto che questo sia stato 
impugnato o meno, possono dar luo-
go a diversi scenari, che suggeriscono 
condotte differenziate da parte del 
destinatario dei conseguenti avvisi di 
accertamento comunali.
Di seguito talune considerazioni, prin-
cipalmente di ordine pratico, con rife-
rimento alle situazioni più frequenti.
A Atto di classamento notificato al 
contribuente e da questi impugnato.
In tale casistica, può accadere o che la 
vertenza sulla rettifica della rendita sia 
stata definita con autorità di giudicato 
ovvero che sia ancora pendente.

(25) Come accadeva, ci si perdoni l’accostamen-
to, nell’accertamento dei redditi del consoli-
dato fiscale su base nazionale di cui agli artt. 
di cui all’art. 117 ss. del d.P.R. 22/12/1986, n. 
917, nel regime ante art. 35 del D.L. 31/5/2010, 
n. 78. Tale accertamento era articolato su un 
doppio livello; veniva dapprima emesso un 
atto di accertamento per la rettifica del reddito 
della società consolidata senza la liquidazio-
ne della relativa imposta, ma con l’indicazio-
ne della sola maggiore “imposta teorica”, e a 
questo seguiva l’atto nei confronti della società 
consolidante, mediante il quale era accertato il 
reddito complessivo del consolidato e la rela-
tiva IRES, tenendo conto degli effetti prodotti 
a livello di dichiarazione del consolidato dalla 
rettifica operata a carico della consolidata.
(26) Ovviamente, i due processi hanno vita au-
tonoma, per cui può ben essere che il con-
tribuente risulti soccombente nel giudizio di 
impugnazione del classamento e riesca ad ot-
tenere un successo nel ricorso avverso l’atto 
impositivo, ad esempio grazie ad una ritua-
le eccezione di decadenza, così come può 
succedere che lo stesso soggetto ottenga un 
giudicato ad egli favorevole nella lite pregiudi-
cante e comunque esca sconfitto nel conten-
zioso contro l’ente comunale, ad esempio per 
il configurarsi di una causa di inammissibilità 
del ricorso.
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la conciliazione giudiziale, di cui agli 
artt. 48 e 48-bis del D.lgs. n. 546/1992, 
mirando ad ottenere un abbattimento 
delle sanzioni.
E in relazione alle annualità per le quali 
il comune non ha ancora notificato 
l’accertamento, rimane la possibilità di 
aderire al ravvedimento operoso pre-
visto dall’art. 13 del D.lgs. 18/12/1997 
n. 47227, per fruire così della riduzione 
delle sanzioni, proporzionale alla cele-
rità di tale regolarizzazione.
A.2 Diversamente, ove la controversia 
riguardante l’atto di revisione della 
rendita sia sub iudice, il notificatario 
dell’atto comunale ha ugualmente l’o-
nere di impugnarlo, ma deve (provare 
la pendenza della lite pregiudicante e) 
instare per la sospensione del proces-
so28, anche qualora sia sopravvenuta 
la sentenza della C.T.P. sulla causa 
pregiudicante29.

Invece, nell’ipotesi vi sia stata definitiva 
soccombenza nella lite sulla rendita, 
il contribuente deve preoccuparsi di 
gestire le impugnative proposte contro 
gli atti impositivi e/o di attenuare le 
conseguenze del classamento confer-
mato dal giudice.
Talché, quanto alle liti in svolgimen-
to, sempreché non reputi proficuo 
insistere su eventuali ulteriori vizi 
inficianti, può vagliare l’opportunità 
di comporre la controversia attraverso 

(27) Applicabile anche ai tributi locali dopo 
che l’art. 210-bis del D.L. 26/10/2019, n. 124 
ha abrogato il comma 1-bis dell’art. 13 del 
D.lgs. 472/1997, che limitava l’applicazione 
di tale adempimento spontaneo ai tributi 
amministrati all’Agenzia delle Entrate e ai 
tributi doganali e alle accise amministrati 
dall’Agenzia delle Entrate e dei Monopoli.
(28) Oppure, allorquando possibile (e conve-
niente), sollecitare la riunione con il ricorso 
relativo all’atto attributivo della rendita.
(29) L’art. 9 del D.lgs. 24/9/2015, n. 156, è 
intervenuto (anche) sulla disciplina della 
tutela cautelare nell’ambito del processo 
tributario, estendendo l’applicazione di tale 
strumento e risolvendo talune incertezze in-
terpretative legate alla previgente normativa, 
che avevano comunque trovato una soluzio-
ne a livello giurisprudenziale; al riguardo, 
Cassazione, ord. 6/10/2017 n. 23480 e sent. 
9/10/2019 n. 25250.



QUADERNI DI ECONOMIA IMMOBILIARE

92

gli atti relativi alle operazioni cata-
stali indicate nell’articolo 2, comma 
2”, sancita dell’art. 69, comma 1, del 
D.lgs. 546/199232.
Fermo ciò, preme evidenziare che l’an-
nullamento giudiziale del provvedimen-
to attributivo della rendita – benché, 
come detto, atto presupponente – non 
comporta la caducazione automatica 
del posteriore atto impositivo33.
In altri termini, è sempre consigliabile 
una attenta valutazione della possibilità 
di ricorrere avverso l’atto accertativo 
poiché, spirati i termini per adire il 
giudice, non rimarrà che confidare 
nell’annullamento in sede di autotutela 

Nell’eventualità che il contribuente 
abbia ottenuto una decisione di ac-
coglimento, può comunque avvalersi 
di tale pronuncia per chiedere al 
comune la sospensione dell’atto30 e/o 
opporsi alla riscossione coattiva31, 
stante l’immediata esecutività delle 
sentenze “emesse su ricorso avverso 

(30) Si ritiene che in questa fase vi sia poco 
margine per sostenere una richiesta di annul-
lamento in autotutela, specie alla luce della 
prassi diffusa di notificare in limine gli atti di 
accertamento dei tributi. Invero, se il comune 
procedesse all’autoannullamento dell’atto in 
pendenza di lite si esporrebbe al rischio di 
non poter rinnovare la pretesa, atteso che il 
nuovo atto dovrebbe comunque essere noti-
ficato, a pena di decadenza, antro il termine 
quinquennale di cui all’art. 1, comma 161, 
della legge 296/2006.
(31) Dal 1° gennaio 2020 gli avvisi di accerta-
mento dei tributi degli enti locali, ove rechino 
il prescritto contenuto, costituiscono anche 
titolo esecutivo, giusta l’art. 1, comma 792, 
della legge 160/2019.
(32) Sull’esecuzione delle sentenze tributarie, 
C. GLENDI - C. CONSOLO - A. CONTRINO, 
Abuso del diritto e novità sul processo tribu-
tario, Milano, 2016, pagg. 265 ss., e M. BUSI-
CO, Gli aspetti problematici della normativa 
sull’esecuzione delle sentenze tributarie, in 
Dir. Prat. Trib., n. 6/2020, pagg. 2521 ss.
(33) La Corte di Cassazione, con sent. 22/3/2017 
n. 7259, ha affermato in via incidentale (e 
a quanto consta isolata) che nella soggetta 
materia “parrebbe comunque operante l’isti-
tuto dell’invalidità caducante, nel senso che 

l’eventuale annullamento dell’accertamento 
travolgerebbe anche le sanzioni che quello 
presuppongono. Infatti, nell’ambito del feno-
meno generale dell’invalidità derivata, è uti-
le ricordare, si deve distinguere tra la figura 
dell’invalidità caducante (o caducazione per 
rifrazione) e quella dell’invalidità ad effetto 
viziante. La figura dell’invalidità caducan-
te si delinea allorquando il provvedimento 
annullato in sede giurisdizionale costituisce 
il presupposto unico ed imprescindibile dei 
successivi atti consequenziali, esecutivi e 
meramente confermativi, sicché il suo venir 
meno travolge automaticamente (nel senso 
che non occorre una ulteriore specifica im-
pugnativa), tali atti successivi strettamente 
e specificamente collegati al provvedimento 
presupposto. L’effetto caducante può essere 
ravvisato solo quando tra i due atti vi sia un 
rapporto di presupposizione-consequenziali-
tà immediata, diretta e necessaria, nel senso 
che l’atto successivo si pone come inevitabi-
le conseguenza di quello precedente, perché 
non vi sono nuove e ulteriori valutazioni di 
interessi, né del destinatario dell’atto presup-
posto, né di altri soggetti.. In senso critico, F. 
FARRI, Sull’invalidità “caducante” nel diritto 
tributario, in Riv. Dir. Trib. suppl. on line del 
31/3/2017.

(

In altri termini,
è sempre consigliabile 
una attenta valutazione 
della possibilità 
di ricorrere avverso 
l’atto accertativo comunale
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(impositivo) non opposto e, per ciò, 
divenuto intangibile36.
B Atto di classamento notificato al con-
tribuente e non impugnato.
Trovandosi in questa condizione, il 
notificatario dell’atto comunale ha mi-
nori margini di manovra, giacché “il 
provvedimento di attribuzione della 
rendita, una volta divenuto definitivo 
(per mancata impugnazione da parte 

da parte del comune34, potere il cui 
esercizio rientra tuttavia nella discre-
zionalità dell’Amministrazione35.
Peraltro, la mancata impugnazione 
dell’avviso di accertamento del tributo 
potrebbe pregiudicare il buon esito di 
una azione di rimborso, anche qualora 
sopraggiunga un giudicato favorevo-
le sul classamento, atteso che detta 
“strada” rimarrebbe sbarrata dall’atto 

(34) Sovvengono a tal riguardo le chiare paro-
le del Ministero delle Finanze, circ. 5/8/1998 
n. 198, sull’esercizio del potere di autotutela: 
“l’annullamento dell’atto travolge necessaria-
mente ed automaticamente tutti gli altri atti 
ad esso consequenziali (ad esempio, il riti-
ro di un avviso di accertamento determina 
automaticamente la nullità delle cartelle di 
pagamento emesse in base all’avviso stesso) e 
comporta l’obbligo di restituzione delle som-
me indebitamente riscosse. Sarebbe infatti del 
tutto contraddittorio che l’Amministrazione 
annullasse un atto in quanto lo riconosce 
illegittimo e infondato, e poi lasciasse che le 
procedure di riscossione proseguano indistur-
bate ovvero trattenesse le somme riscosse in 
forza di esso”. Tale pensiero dovrebbe sem-
pre ispirare la condotta dell’Amministrazione, 
a fortiori nel caso di che trattasi, dove l’an-
nullamento è disposto dal giudice.
(35) L’Amministrazione non è obbligata a prov-
vedere in sede di autotutela sulla richiesta di 
annullamento dell’atto inoppugnabile, né l’i-
stante ha il diritto di impugnare il silenzio su 
detta richiesta. La Corte Costituzionale, sent. 
13/7/2017 n. 181 (commento di C. GLENDI, È 
davvero legittima e insindacabile l’omessa ri-
sposta dell’Amministrazione finanziaria all’i-
stanza di autotutela, in Corr. Trib. n. 11/2017, 
pagg. 857 ss.), ha raggiunto tali conclusioni, 
in parziale difformità dalla precedente giuri-
sprudenza delle Sezioni Unite della Corte di 
Cassazione, osservando che “l’annullamento 
d’ufficio non ha funzione giustiziale, costi- 
tuisce espressione di amministrazione attiva 
e comporta di regola valutazioni discrezio-
nali”, frutto del bilanciamento di più interes-

si rilevanti, tra cui “quello alla stabilità dei 
rapporti giuridici di diritto pubblico”, anche 
alla luce del possibile indesiderato effetto 
che affermare “il dovere dell’Amministra-
zione di rispondere all’istanza di autotutela 
significherebbe, in altri termini, creare una 
nuova situazione giuridicamente protetta del 
contribuente, per giunta azionabile sine die 
dall’interessato, il quale potrebbe riattivare 
in ogni momento il circuito giurisdizionale, 
superando il principio della definitività del 
provvedimento amministrativo e della corre-
lata stabilità della regolazione del rapporto 
che ne costituisce oggetto”. L’orientamento at-
tualmente prevalente della Cassazione, (sent. 
20/2/2015 n. 3442, sent. 20/11/2015 n. 23765, 
sent. 28/3/2018 n. 7616, ord. 22/2/2019 n. 
5332, ord. 26/9/2019 n. 24033 e, da ultimo, 
ord. 20/10/2021 n. 29106), ammette l’impu-
gnazione del rifiuto di autotutela, pur con 
la precisazione che “in tema di contenzio-
so tributario, il sindacato giurisdizionale 
sull’impugnato diniego, espresso o tacito, di 
procedere ad un annullamento in autotutela 
può riguardare soltanto eventuali profili di 
illegittimità del rifiuto dell’Amministrazione, 
in relazione alle ragioni di rilevante interesse 
generale che giustificano l’esercizio di tale po-
tere, e non la fondatezza della pretesa tribu-
taria, atteso che, altrimenti, si avrebbe un’in-
debita sostituzione del giudice nell’attività 
amministrativa o un’inammissibile contro-
versia sulla legittimità di un atto impositivo 
ormai definitivo” (Cass. ord. 24033/2019 cit.).
(36) Ex plurimis, Cassazione, sent. 14/2/2003 n. 
249, ord. 29/5/2020 n. 10232 e ord. 14/6/2021 
n. 16693.

(
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in enorme ritardo, stia agendo sulla 
base di un atto che abbia comportato 
attribuzione o modificazione della ren-
dita adottato entro il 31 dicembre 1999.
C.1 Se così fosse, lo stesso atto impo-
sitivo costituirebbe “a tutti gli effetti” 
anche atto di notificazione della sottesa 
rendita, e dalla sua notifica decorrereb-
bero i termini legali per la proposizione 
dei ricorsi (avverso il classamento e 
il posteriore atto di accertamento), 
giusta l’art. 74, comma 3, della legge 
n. 342/2000.
Talché, (ove ne abbia ragione), il noti-
ficatario dell’atto comunale ha l’onere 

del contribuente, unico legittimato a 
tanto, o per intervenuta definitività 
del relativo giudizio di impugnazio-
ne), vincola non solo il contribuente 
ma anche l’ente impositore tenuto (per 
legge) ad applicare l’imposta unica-
mente sulla base di quella rendita la 
quale costituisce il presupposto di fatto 
necessario ed insostituibile per tutta 
l’imposizione fiscale che la legge com-
misura a tale dato”37.
In ossequio dell’art. 19, comma 3, del 
D.lgs. 546/1992, l’interessato può dun-
que contestare soltanto eventuali vizi 
propri del presupponente avviso di 
accertamento, non essendo ammissibili 
le doglianze nei confronti della sottesa 
nuova rendita, che avrebbero dovuto 
essere proposte nel ricorso (causa pre-
giudicante), avverso il relativo atto di re-
visione catastale, peraltro contro diversa 
Amministrazione legittimata passiva38.
Anche in questi frangenti, è da valutare 
la predetta alternativa di regolarizzare 
spontaneamente l’omesso (parziale) 
versamento, ai sensi dell’art. 13 del 
D.lgs. n. 472/1997.
C Atto di classamento non notificato.
In assenza di notificazione dell’atto 
presupposto, il contribuente che riceve 
l’avviso di accertamento del tributo lo-
cale deve verificare se l’ente, ancorché 

(37) Cassazione, sent. 18 aprile 2007 n. 9203.
(38) Cassazione sent. 9/7/2010 n. 16215, ord. 
19/4/2017 n. 9894 e ord. 27/3/2019 n. 8524.
(39) Immaginando che il contribuente voglia 
contestare in radice la pretesa; ovviamente, è 
possibile prestare acquiescenza alla rendita e 
impugnare per vizi propri il solo atto di accer-
tamento del tributo.



95

RIFLESSIONI A MARGINE DEGLI ATTI DI ACCERTAMENTO CATASTALE

entrambi gli atti, in quest’ultimo caso 
con la duplice vocatio dell’Agenzia 
delle Entrate e del comune impositore.
Secondo i consolidati insegnamenti della 

di impugnare sia l’atto attributivo della 
nuova rendita che il conseguente atto 
di accertamento del tributo39, separata-
mente o cumulativamente, chiamando 
in causa per ognuno di essi la rispettiva 
Amministrazione legittimata, giacché 
i due processi (anche laddove si sia 
preferita la trattazione congiunta), man-
tengono la loro autonomia40.
C.2 Invece, nell’ipotesi in cui l’atto del 
comune poggi su una attribuzione o 
modificazione della rendita avvenuta 
a partire dal 1° gennaio 2000, non 
notificata, è rimessa all’interessato la 
scelta di impugnare solo il posterius o 

(40) Cassazione sent. 30/4/2010 n. 10571. An-
che con riferimento alla riunione dei processi, 
la Suprema Corte, nelle sentenze 10/9/2004 
n. 18271 e 24/10/2008 n. 25678, rileva che 
(sebbene vengano riuniti), restano scindibi-
li i rapporti processuali e separati gli ambiti 
di legittimazione della due Amministrazioni, 
ognuna convenuta per difendere il rispettivo 
operato, e pertanto il comune è carente di le-
gittimazione nella lite concernente la rendita 
presupposta. 
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Corte di Cassazione41, si tratta “di una 
facoltà riconosciuta al contribuente, al 
quale - coerentemente con il “principio 
della domanda” che caratterizza il pro-
cesso tributario riformato - è lasciata la 
electio tra l’uno o l’altro percorso di con-
testazione: impugnare il solo atto succes-
sivo (notificatogli), facendo valere il vizio 
derivante dall’omessa notifica dell’atto 
presupposto – che costituisce vizio proce-
durale per interruzione della sequenza 
procedimentale caratterizzante l’azione 
impositiva e predisposta dalla legge a ga-
ranzia dei diritti del contribuente (e per 
questo vincolante per l’Amministrazione, 
ma disponibile da parte del garantito me-
diante l’esercizio dell’impugnazione cu-
mulativa) – oppure impugnare con l’atto 
consequenziale anche l’atto presupposto 
(non notificato), facendo valere i vizi che 
inficiano quest’ultimo e contestando alla 
radice il debito tributario reclamato nei 
suoi confronti”.

Cosicché, prosegue la Suprema Corte, il 
giudice investito arresterà il suo esame 
alla verifica del rispetto della procedu-
ra, allorché nel ricorso sia stata lamen-
tata soltanto l’omessa notifica dell’atto 

(41) Sezioni Unite sent. 25/7/2007 n. 16412 e 
sent. 4/3/2008 n. 5791, principio recentemen-
te confermato dalle stesse Sezioni Unite nella 
sent. 15/4/2021 n. 10012.

Il giudice adito
adeguerà il suo esame 
al tenore della domanda
rivoltagli
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attualmente vigente, anche il relativo 
valore patrimoniale e una rendita 
attualizzata in base, ove possibile, ai 
valori normali espressi dal mercato”.
In ciò, è vero che il comma 3, lett. 
d), di tale art. 7 dispone che la legi-
slazione delegata debba “prevedere 
che le informazioni rilevate secondo i 
principi di cui al presente comma non 
siano utilizzate per la determinazione 
della base imponibile dei tributi la cui 
applicazione si fonda sulle risultanze 
catastali”. Però, è altrettanto vero che 
l’inutilizzabilità ai fini della determina-
zione dell’imponibile non esclude che 
dette informazioni integrative (valore 
patrimoniale e rendita attualizzata) 
possano divenire strumento di ausilio 
per le attività di accertamento.
Quanto invece al “lato contribuente”, la 
soluzione non pare vicina. Si sarebbe 
potuto ragionare sui mezzi di tutela 
a favore di chi ottiene un giudicato 
favorevole nella lite avverso l’atto di 
classamento, al fine di non costrin-
gerlo a presentare ricorsi “a catena”, 
per impedire che nel frattempo gli 
atti impositivi del comune diventino 
inoppugnabili.
Ma, né nella citata Legge delega, né 
nella Relazione finale del 30 giugno 
2021, della Commissione intermini-
steriale per la riforma della giustizia 
tributaria42, si scorgono segnali in tale 
direzione.•

presupposto, oppure estenderà il vaglio 
anche alla sottostante rendita, ove il 
contribuente abbia contestato la pre-
tesa anche nel merito.

4. Conclusioni
Come visto, il contributo delle liti cata-
stali alla massa del contenzioso tribu-
tario è condizionato massimamente da 
due fattori strutturali.
Il primo, risiede nella staticità delle ri-
sultanze catastali, il cui aggiornamento 
esige il laborioso intervento della com-
petente Amministrazione per ogni unità 
immobiliare.
Il secondo, consiste nella articolazione 
in due distinte fasi dell’accertamento 
dei tributi locali, che determina una 
moltiplicazione dei ricorsi, in quanto 
una volta impugnato il classamento 
- nelle more della definizione della 
lite - l’interessato deve poi “necessa-
riamente” opporsi anche ai successivi 
atti impositivi del comune, per evitare 
che questi ultimi diventino definitivi.
Ebbene, almeno a prima impressione, 
sembra che la questione “lato erario” si 
stia avviando verso una svolta.
Nell’art. 7 della Legge delega per la 
riforma del sistema fiscale, nel testo ap-
provato il 5 ottobre 2021 dal Consiglio 
dei Ministri, sono indicati i criteri e i 
principi ai quali deve attenersi il Go-
verno per “modernizzare gli strumenti 
di individuazione e di controllo delle 
consistenze dei terreni e dei fabbricati”, 
nonché per integrare le informazioni 
presenti nel catasto fabbricati, e segna-
tamente “attribuire a ciascuna unità 
immobiliare, oltre alla rendita catastale 
determinata secondo la normativa 

(42) Dove l’attenzione è stata rivolta alla invali-
dità derivata dell’atto impositivo in presenza di 
gravi vizi delle attività istruttorie, come le ac-
quisizioni “in violazione di diritti fondamen-
tali di rango costituzionale”.
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