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MLBO E DETRAIBILITÀ IVA: L’AGENZIA 
DELLE ENTRATE RECEPISCE LA 
GIURISPRUDENZA UE E DELLA 

CASSAZIONE 
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  ABSTRACT 

Con la Risoluzione n. 7 del 12 febbraio 2026, l’Agenzia delle Entrate ha 

modificato il proprio orientamento in materia di detraibilità dell’IVA assolta 

sui transaction costs sostenuti dalle società veicolo nell’ambito di operazioni 

di merger leveraged buy-out. 

Recependo la giurisprudenza della Corte di Giustizia UE e le pronunce della 

Corte di Cassazione, l’Amministrazione riconosce che tali costi hanno natura 

preparatoria rispetto all’attività economica della società risultante dalla 

fusione e, in presenza del necessario nesso con future operazioni imponibili, 

attribuiscono alla SPV lo status di soggetto passivo IVA con diritto alla 

detrazione. 

Si tratta di un revirement di particolare rilievo per investitori, advisor e 

operatori del private capital, perché supera l’impostazione restrittiva del 2016 

e riallinea la prassi interna ai principi unionali di neutralità dell’imposta. 

 

  ABSTRACT (English version) 

With Resolution No. 7 of 12 February 2026, the Italian Revenue Agency 

revised its position on the deductibility of input VAT charged on transaction 

costs incurred by special purpose vehicles in merger leveraged buy-out 

transactions. 

By aligning its practice with the case law of the Court of Justice of the 

European Union and the Italian Supreme Court, the tax administration 

acknowledged that such costs may qualify as preparatory investment 

expenses linked to the future taxable activity of the entity resulting from the 

merger. 

This marks a major interpretative shift for investors and deal advisors, as it 

moves away from the restrictive 2016 approach and restores consistency with 

the EU principle of VAT neutrality. 
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BACKGROUND 

Il quadro normativo della detrazione IVA 

Il diritto alla detrazione costituisce uno snodo essenziale del sistema comune 

dell’IVA, in quanto assicura la neutralità dell’imposta rispetto all’operatore 

economico. Nell’ordinamento italiano, il presidio normativo è rappresentato dall’art. 

19 del D.P.R. n. 633/1972, letto in coerenza con gli artt. 168 e 169 della Direttiva 

2006/112/CE. La detrazione presuppone, da un lato, che il soggetto che sostiene il 

costo agisca come soggetto passivo IVA e, dall’altro, che i beni o servizi acquistati 

presentino un nesso con operazioni attive imponibili. 

Le holding e la qualifica di soggetto passivo IVA 

Il tema si complica quando i costi sono sostenuti da società holding o da veicoli 

costituiti per acquisizioni. Il quinto comma dell’art. 4 del Decreto IVA esclude infatti 

dall’ambito soggettivo dell’imposta le mere detenzioni di partecipazioni che non si 

accompagnino ad attività di interferenza gestionale o a prestazioni di servizi rese alle 

partecipate. 

In questa prospettiva, le holding c.d. pure o passive restano 

normalmente estranee al perimetro IVA: la semplice titolarità di una 

partecipazione non integra, di per sé, attività economica rilevante. 

Diverso è il caso delle holding operative o miste, nonché dei veicoli che, 

pur in una fase iniziale dell’operazione, sostengono costi funzionalmente 

preordinati all’avvio o alla prosecuzione di attività imponibili. È proprio 

su questo crinale che si colloca la Risoluzione n. 7/2026. 

Le operazioni di merger leveraged buy-out (MLBO) 

Nel merger leveraged buy-out l’acquisizione della target avviene tramite una società 

veicolo, normalmente priva di operatività propria, finanziata in larga parte con 

capitale di debito. La sequenza tipica prevede la costituzione della SPV, l’ottenimento 

del finanziamento, l’acquisto della partecipazione e, infine, la fusione con la target, 

che consente di far confluire il debito nella società operativa. 

L’evoluzione della prassi amministrativa 

Per lungo tempo, la prassi dell’Agenzia delle Entrate ha letto tali schemi in modo 

restrittivo, assimilando la SPV a una holding passiva e negando, in via di principio, la 

detraibilità dell’IVA assolta sui costi di acquisizione e di fusione. 
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• Circolare n. 6/E del 30 marzo 2016: la SPV veniva ricondotta al paradigma della 

mera detenzione partecipativa, con esclusione del diritto alla detrazione. 

• Consulenza giuridica n. 17/E del 17 giugno 2019: l’impostazione restrittiva veniva 

confermata, con ulteriore irrigidimento sul nesso tra costi sostenuti e attività 

economica futura. 

• Giurisprudenza unionale: la Corte di Giustizia ha progressivamente affermato 

che anche le spese di investimento sostenute nella fase preparatoria possono 

attribuire la qualifica di soggetto passivo, purché l’intento di svolgere attività 

economica sia serio e oggettivamente riscontrabile. 

• Giurisprudenza di legittimità: la Cassazione, con le sentenze nn. 22608 e 22649 

del 9 agosto 2024, ha recepito tale impostazione e ha valorizzato la natura 

meramente strumentale e transitoria della SPV nel MLBO. 

• La Risoluzione n. 7/2026 si colloca esattamente in questo solco: non nega la 

specialità dell’operazione, ma riconosce che la SPV, nel contesto del MLBO, non 

nasce per detenere stabilmente una partecipazione bensì per realizzare una 

sequenza unitaria orientata alla prosecuzione dell’attività economica della target. 

Il superamento della prassi precedente non è, dunque, meramente lessicale. È un 

mutamento di paradigma: dal formalismo sulla titolarità della partecipazione alla 

lettura sostanziale della funzione economica dei costi sostenuti. 

❖ 

 



 TAX UPDATE | NORMATIVA, PRASSI E GIURISPRUDENZA  

 
 

 

4 

DISCLAIMER | CONTENUTO ASSISTITO DALL’IA  

IL CASO IN ESAME 

IL FATTO 

La Risoluzione n. 7/2026 prende le mosse da richieste di chiarimento riguardanti 

l’IVA addebitata sui transaction costs sostenuti da società veicolo costituite per 

realizzare operazioni di merger leveraged buy-out: 

• costituzione di una SPV, priva di autonoma operatività industriale, quale 

veicolo deputato all’acquisizione; 

• ricorso al capitale di debito per finanziare l’acquisto della partecipazione nella 

società target; 

• acquisizione della target da parte della SPV come fase meramente intermedia 

della sequenza; 

• successiva fusione tra SPV e target, con concentrazione del debito e 

dell’attività operativa in un unico soggetto; 

• sostenimento, da parte della SPV, di costi legali, fiscali, finanziari, notarili e di 

due diligence funzionali all’operazione; 

• destinazione finale dell’assetto a consentire la prosecuzione diretta dell’attività 

economica imponibile della target. 

Il punto controverso non riguardava, quindi, la fisiologia del MLBO in sé, bensì la 

qualificazione IVA dei costi sostenuti nella fase preparatoria dal veicolo di 

acquisizione. 

La questione interpretativa 

L’Agenzia è stata chiamata a chiarire se, alla luce degli artt. 4 e 19 del Decreto IVA e 

della giurisprudenza unionale, la SPV potesse essere considerata soggetto passivo 

IVA e se, di conseguenza, i transaction costs fossero immediatamente detraibili. 

In particolare: 

a) se la società veicolo, pur non avendo ancora realizzato operazioni attive proprie, 

possa essere qualificata come soggetto passivo IVA; 

b) se i costi sostenuti per acquisizione, finanziamento e fusione possano essere 

trattati come spese preparatorie connesse a future operazioni imponibili; 
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c) se l’orientamento restrittivo espresso nel 2016 e nel 2019 debba ritenersi 

superato nei casi in cui la fusione costituisca l’esito programmato 

dell’operazione. 

Gli elementi valorizzati dall’Agenzia 

Nel ricostruire la fattispecie, l’Amministrazione ha attribuito rilievo a una serie di 

elementi economico-funzionali che distinguono il MLBO dalla mera detenzione 

passiva di partecipazioni: 

• la SPV non è istituita per percepire dividendi o conservare 

stabilmente la partecipazione, ma per eseguire un’operazione 

straordinaria unitariamente programmata; 

• l’acquisizione della target ha natura transeunte e strumentale, in 

quanto è destinata a essere assorbita nella successiva fusione; 

• i costi sostenuti sono prodromici all’attività economica imponibile 

che continuerà a essere svolta dalla società risultante dalla fusione; 

• il nesso con l’attività economica non richiede che, al momento del 

sostenimento del costo, le operazioni attive siano già state poste in essere; 

• la fusione non è un fatto eventuale o accessorio, ma il cuore 

dell’architettura del MLBO; 

• l’intera operazione deve essere letta alla luce del principio di neutralità 

dell’IVA e non attraverso una qualificazione meramente formale del veicolo. 

Il nuovo orientamento dell’AdE 

Sulla base di tali coordinate, la Risoluzione prende espressamente le distanze dal 

precedente approccio amministrativo e rilegge il ruolo della SPV alla luce del diritto 

unionale e della giurisprudenza di legittimità. 

1. Gli artt. 168 e 169 della Direttiva IVA, nonché l’art. 19 del D.P.R. n. 633/1972, 

impongono una verifica sostanziale del nesso tra costi e attività imponibile, non 

una mera fotografia statica della struttura societaria esistente nel momento 

dell’acquisto. 

2. La Circolare n. 6/E del 2016 e la Consulenza giuridica n. 17/E del 2019 vengono, 

di fatto, superate nei casi in cui la fusione rappresenti l’esito fisiologico e 

programmato dell’operazione di acquisizione con indebitamento. 
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3. La sentenza Sonaecom della Corte di Giustizia viene assunta come riferimento 

centrale per affermare che le spese iniziali di investimento possono fondare il 

diritto alla detrazione quando siano sostenute con l’intenzione, comprovata da 

elementi oggettivi, di svolgere attività economica. 

4. Le sentenze della Cassazione nn. 22608 e 22649 del 2024 completano il quadro, 

chiarendo che nel MLBO la SPV è funzionalmente ordinata alla gestione 

dell’attività della target e non a una mera posizione di holding. 

Il parere dell’Agenzia delle Entrate 

La conclusione dell’Amministrazione è netta: nel contesto del merger leveraged buy-

out la SPV può qualificarsi come soggetto passivo IVA e detrarre l’imposta assolta sui 

transaction costs, purché sia dimostrato il collegamento con la futura attività 

imponibile. 

1. Ricostruzione del quadro normativo: il diritto alla detrazione richiede 

soggettività passiva e inerenza funzionale dei costi alle operazioni 

imponibili, secondo un criterio coerente con il diritto unionale. 

2. Distinzione dalla holding pura: la SPV del MLBO non si limita a 

detenere una partecipazione, ma costituisce un veicolo temporalmente e 

funzionalmente integrato in una più ampia operazione di 

riorganizzazione. 

3. Verifica del nesso tra costi e attività futura: sono in linea di principio 

detraibili i costi sostenuti per rendere possibile l’acquisizione e la 

fusione, in quanto preparatori alla prosecuzione dell’attività economica 

della target. 

• consulenze legali, fiscali e finanziarie, commissioni bancarie, costi 

notarili e spese di due diligence possono dunque rientrare nel 

perimetro della detrazione, se coerentemente documentati; 

• resta essenziale che il contribuente sia in grado di dimostrare, con 

elementi oggettivi, la finalizzazione dei costi alla fusione e 

all’esercizio di attività imponibili; 

4. Conclusione: l’orientamento amministrativo viene riallineato ai 

principi di neutralità dell’IVA, con superamento dell’automatica 

assimilazione della SPV a una holding passiva. 
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Le condizioni e i limiti applicativi 

La portata della Risoluzione è significativa, ma non illimitata. Il riconoscimento della 

detrazione presuppone un assetto fattuale coerente e una rigorosa base documentale. 

• Operazioni non perfezionate: se la fusione non si realizza e viene meno la 

prova dell’intento di destinare i costi a un’attività imponibile, il diritto alla 

detrazione può essere contestato. 

• Fattispecie diverse dal MLBO: resta aperto il trattamento dei leveraged buy-

out non seguiti da fusione e delle holding che mantengono stabilmente la 

partecipazione senza effettiva interferenza gestionale. 

Ne discende che la Risoluzione non introduce una regola indiscriminata, ma un 

criterio applicativo esigente, centrato sulla funzione economica della SPV e sulla 

prova del collegamento tra costi e attività futura. 

❖ 
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IMPLICAZIONI PRATICHE 

Per operatori e investitori 

La Risoluzione n. 7/2026 produce effetti concreti nella strutturazione e nella gestione 

delle operazioni di private equity e M&A finanziato: 

- fondi di investimento, sponsor finanziari e investitori industriali 

possono modellare l’operazione considerando la detraibilità IVA 

dei transaction costs come variabile economicamente rilevante; 

- advisor legali, fiscali e finanziari dispongono di un quadro 

interpretativo più solido nella costruzione dei flussi documentali e 

nella predisposizione dei closing set; 

- banche e arrangers possono valutare con maggiore precisione il 

costo complessivo dell’operazione, anche in sede di pricing e 

modellistica finanziaria. 

Attenzioni operative 

Per sostenere in modo difendibile il diritto alla detrazione, è opportuno che 

l’operazione presenti e documenti almeno i seguenti presupposti: 

• tracciabilità del progetto di fusione: delibere, piani di acquisizione, 

contratti di finanziamento e documentazione di deal devono 

mostrare che la fusione era prevista sin dall’origine; 

• corretta gestione IVA della SPV: identificazione ai fini IVA, 

tempestiva registrazione delle fatture e corretta tenuta della 

contabilità dell’operazione; 

• separazione dei costi: occorre distinguere i costi effettivamente 

inerenti all’operazione imponibile da eventuali spese riferibili a 

operazioni esenti, escluse o prive di nesso funzionale; 

• presidio del timing: il momento di esercizio della detrazione e 

l’eventuale gestione del credito IVA devono essere coerenti con la 

sequenza documentale e con l’effettivo sviluppo dell’operazione. 

Aspetti di contenzioso e compliance 

Il nuovo orientamento riduce l’alea interpretativa, ma non elimina il rischio di 

contestazioni in assenza di adeguata prova: 



 TAX UPDATE | NORMATIVA, PRASSI E GIURISPRUDENZA  

 
 

 

9 

DISCLAIMER | CONTENUTO ASSISTITO DALL’IA  

• operazioni abortite o profondamente modificate in corso d’opera richiedono 

particolare cautela, poiché l’Ufficio potrebbe negare il nesso con future 

operazioni imponibili; 

• i casi di leveraged buy-out non seguiti da fusione o con permanenza della SPV 

quale holding devono essere analizzati separatamente, senza estensioni 

automatiche della Risoluzione; 

• verbali, contratti, mandati ai consulenti, invoice description, documentazione 

bancaria e progetto di fusione devono essere conservati in modo ordinato, 

perché costituiscono il presidio probatorio decisivo. 
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CONCLUSIONI 

La Risoluzione n. 7 del 12 febbraio 2026 segna un passaggio interpretativo di grande 

rilievo: l’Agenzia delle Entrate abbandona l’automatica equiparazione della SPV a 

una holding passiva e riconosce che, nel merger leveraged buy-out, i transaction 

costs possono generare diritto alla detrazione IVA. 

I punti chiave della pronuncia sono: 

1. Centralità della funzione economica: la SPV del MLBO va valutata per 

il ruolo che svolge nella sequenza acquisizione-fusione, non per la mera 

titolarità della partecipazione. 

2. Natura preparatoria dei costi: i transaction costs assumono la veste di 

spese di investimento prodromiche all’attività imponibile destinata a 

proseguire dopo la fusione. 

3. Necessità del nesso e della prova: la detrazione non opera in modo 

automatico, ma richiede coerenza documentale, intenzione economica 

seria e collegamento oggettivo con future operazioni imponibili. 

4. Perimetro applicativo delimitato: il revirement riguarda il MLBO e 

non consente, senza ulteriori verifiche, di estendere la stessa 

conclusione a holding passive o a leveraged buy-out semplici. 

Nel complesso, la Risoluzione riallinea la prassi italiana ai principi unionali di 

neutralità dell’IVA e offre agli operatori un criterio più razionale, ma anche più 

esigente, per impostare l’architettura fiscale e documentale delle operazioni. 

❖ 
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NORME, GIURISPRUDENZA E PRASSI RILEVANTI 

Normativa nazionale 

• Art. 2501-bis c.c. - Fusione a seguito di acquisizione con indebitamento 

• D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633, art. 4, comma 5 - Esclusione dall’ambito 

soggettivo IVA delle mere holding passive 

• D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633, art. 19 - Diritto alla detrazione dell’imposta 

• D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633, artt. 23 e ss. - Obblighi di registrazione e 

tenuta della contabilità IVA 

• D.Lgs. 2 settembre 1997, n. 313, art. 1 - Introduzione del comma 5 dell’art. 4 

del Decreto IVA 

• Codice civile, artt. 2501 e ss. - Disciplina generale della fusione 

Normativa europea 

• Direttiva 2006/112/CE, art. 9 - Nozione di soggetto passivo IVA 

• Direttiva 2006/112/CE, artt. 168 e 169 - Presupposti e limiti del diritto alla 

detrazione 

Prassi amministrativa 

• Agenzia delle Entrate, Risoluzione n. 7 del 12 febbraio 2026 - Detraibilità IVA 

sui transaction costs nelle operazioni di MLBO 

• Agenzia delle Entrate, Circolare n. 6/E del 30 marzo 2016 - Orientamento 

restrittivo poi superato 

• Agenzia delle Entrate, Consulenza giuridica n. 17/E del 17 giugno 2019 - 

Conferma dell’impostazione restrittiva previgente 

• Giurisprudenza della Corte di Giustizia UE 

• CGUE, 12 novembre 2020, causa C-42/19, Sonaecom SGPS SA - Detraibilità 

delle spese di investimento e attività preparatorie 

• CGUE, orientamento consolidato in tema di attività preparatorie e principio 

di neutralità IVA 
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Giurisprudenza della Corte di Cassazione 

• Corte di Cassazione, Sez. V, sentt. nn. 22608 e 22649 del 9 agosto 2024 - 

Natura prodromica della SPV nel MLBO e riconoscimento della soggettività 

passiva IVA 
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