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CONVEGNO SCIACCA 2024

FINANZIAMENTI ALLA FRANCESE IN
ATTESA DELLE SEZIONI UNITE DI
CASSAZIONE. EURIBOR, LAPRONUNCIA
DI CASSAZIONE N. 34889/23 SULLA
MANIPOLAZIONE DEL MERCATO
VENERDI 8 MARZO 2024 (ore 9.30-13.30 / 14.30-18)

Tribunale di Sclacca - Via Quasimodo, 1
Ore 9.30 registrazione partecipanti
Ore 9.45 Saluti Istituzionali

Pres. ODCEC Agrigento Dott. Calogero Dulcimascolo, Pres. ODA
8l Sciacca Avv. Carmela Bacino, Pres. ADUSBEF Avv. Antonio Tanza
: Modera Dott. Giuseppe Grisafi, ODCEC Agrigento
1. Ore 10,00 Dott. Graziano Aretus!, Coordinatore Sclentifico Openstatt
: ‘:' Ore 10,40 Avvocato ODA Sclacca

i OremoﬁowaVlncermFarlna.DooenthnlsalenﬁoglaMaglstrab

Ore 12,20 Dott. Roberto Marcelll, Pres. AssoCTU
Ore 13,00 Dibattito e domande del partecipant!

Pausa 13.30 - 14.30

Ore 15,00 Maglstrato Foro Sclacca
PDHERIGGIO OmMDouwaMarhTeresaSpamMGAppellodICagﬂan
Ore 17,20 Dotl. Gaspare Di Maria, delgato ADUSBEF APS
Ore 17,50 Avv. Mauro Timetta Foro Sclacca
Ore 18,00 Dibattito e domande del partecipant!

Evento in aula e via webinar.
La partecipazione é gratuita previa prenotazione
obbligatoria da effettuarsi all'indirizzo
info@assoctu.it

Evento in corso di accreditamento ai fini della Formazione Professionale
Continua degli Avvocati e dei Dottori Commercialisti e Esperti Contabili

Considerazioni sulle
caratteristiche delle leggi di
interesse in regime composto e in
regime semplice nelle operazioni
di scambio

Graziano Aretusi
Sciacca, 8 marzo 2024
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Alcuni interrogativi ricorrenti nel dibattito in atto:

e Un contratto che preveda un ammortamento progressivo (francese, italiano, ...) in cui la

quota interessi e calcolata sul debito residuo, configura I'applicazione dell'interesse
composto o dell'interesse semplice?

e E possibile sviluppare un piano di ammortamento a rata costante anche nel regime a
interesse semplice?

e A parita di condizioni, ci sono differenze tra i due regimi?

e In un contratto che prevede lo scambio tra prestazioni e controprestazioni nel tempo, e
necessario indicare il regime di interesse?

Ricorriamo alla letteratura di settore:
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Quesiti:

Un contratto che preveda un ammortamento progressivo (francese, italiano, ...) in cui la
quota interessi e calcolata sul debito residuo, implica I'applicazione dell'interesse
composto o dell'interesse semplice?
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Quesiti:
E possibile sviluppare un piano di ammortamento a rata costante anche nel regime a
interesse semplice?
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R. Universitt di Firenze

FOHDAMENTI

WATEMATICA ATTUABIALE

Aoso Ac.ca.gm;i_wze-s; ) = . /{}IMA-*&&J },ﬁ@dﬂw G‘u" AAA»C/EWM 19 ll) /‘#WMM

- r;/ {(ﬁ:a:mw .' al.(.q/V :1-" : ‘ sy

o
AGBE -

LITOGRAFIR FELIGE SiLl

Carlo Emilio Bonferroni
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4117



N Openstat.it

From data to knowledge!

Quesiti:
A parita di condizioni, ci sono differenze tra i due regimi? -

Esempio.
Prestito di euro 80.000,00 da restituire in 180 rate mensili costanti posticipate
TAN: 5,40% tasso mensile: 5,40%/12=0,45%.

Regime composto | Regime semplice
Rata 649,93 607,78
Schema 1. Importo rata al variare del regime per un prestito di euro 80.000,00 con

restituzione in 180 rate costanti mensili posticipate al TAN del 5,40% - tasso mensile pari
allo 0,45%.

Regime composto | Regime semplice
TAN 5,400% 6,925%

TAE 5,536% 6,925%
Schema 2. Valore del TAN e del TAE al variare del regime per un prestito di euro 80.000,00
con restituzione in 180 rate costanti mensili posticipate di euro 649,93.
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Il problema generale dello scambio. Il principio di equivalenza finanziaria

IT.41.4 = Il problema generale dello scambig fra
pid pagamenti e il principio di egquivalenza =
Nel 1° cap. si & parlato sostanzialmente di scam
bi o sostituzioni fra due prestazioni in tempi
diversi (a3 C oggi per avere K a scadenzaj rice
vo A oggi invece di C a scadenza, ecc.); nei n.
prec. si & parlato di scambio o sostituzione fra
pit prestaszioni (i termini della rendita) e una
controprestazione (al tempo %); pid in generale
si pud supporre uno scambio o sostituzione fra
ana successione di pagamenti RB., He soeesss Rkai
tempi tigte s eece tk con un'alira successioned
pagamenti Ri, B, «.ey Ry ai tempi t1, td, «ses
1:!;:.

Come nei casi precedenti i1l contratto pud
fissare tutte le quantita (le Cg e tg @ le C'g
e té), oppure pud non stabilirle tutte, ma fis=
sare una legge di interesse {e/0o di sconto) in
base alla quale le prestazioni vengono "trasfe-=
rite nel tempo". Qui pero, essendo molteplici le
scadenze sia delle prestazioni che delle contro
prestazioni, bisognera fissare anche un'epoca di
riferimente e intendere che tra le prestazioni o
le controprestazioni debbas sussistere i1 wvinco=
Eugenio Levi o che, riportandole, con la legge di interesse
Corso di Matematica finanziaria o sconto prescelta, all'epoca di riferimento pu
La Goliardica, 1953 re prefissata, il valore dellse prime eguagli il
valore delle seconde.

- - R R -

In un contratto che prevede lo scambio tra prestazioni e controprestazioni nel
tempo, e necessario indicare il regime di interesse? -
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DEfiniZiOni- I,1,6 = Capitalizzazione e suo significato. =Le
leggi e i regimi 41 interesse si dicone anche
legoi e regimi di capitalizzazione. Originaria=
mente capitalizzazione a1gn;fzca capitallzzazio
—— ne degli interessi, s cios trasformazione cegll
Corso di Matematica finanziaria interessi ir capitale; e ciod il fatto. per cui
La Goliardica, 1953 contratiualmente si stabilisce (nelle operazio=
ni a lunga scadenza) che pericdicamente gli in-
teressi si aggiungono al capitale, e da auel pun
to in poi l'interesse si calcola sul mentame(con
la formula prestabilita)., B' gquesto il conce tto
elementcare di interesse compostc (o anatocismo,

vedi I,3).
Carprroro IT.
CAPITALIZZAZIONE SEMPLICE
Ciro Polidori
Matematica finanzfaria § 10. — Nella capitalizzazione semplice gli interessi non
Le Monnier, 1954 : : X ;
gsono convertibili, cioe non producono Inferessi: essl S0nN0

direttamnente proporzionali al capitale impiegato C, alla durata
dell'impiego f ed al tasso 4.

Per un approfondimento sulle definizioni di interesse semplice, interesse composto e anatocismo
Anatocismo e interesse composto: quando la matematica e il diritto parlano la stessa lingua (di C. Mari, D.

Provenzano, G. Aretusi)
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Congetture maggiormente utilizzate nel dibattito:

le regole di sviluppo di un piano di ammortamento alla francese non implicano
I'utilizzo di alcun regime di interesse;

in un ammortamento alla francese nonostante le rate di ammortamento siano
calcolate secondo le leggi finanziarie della capitalizzazione composta, le quote
interessi sono calcolate secondo le leggi caratteristiche del regime di capitalizzazione
semplice;

il metodo alla francese comporta invece che gli interessi vengano comunque calcolati
unicamente sulla quota capitale via via decrescente e per il periodo corrispondente a
quello di ciascuna rata e non anche sugli interessi pregressi;

I'unico modo per sviluppare un ammortamento a rata costante € dato
dall'ammortamento alla francese in regime composto;

Queste congetture risultano false!

Pertanto un ragionamento (giudizio) che si formi sull’'uso di queste congetture é

fallace
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Consideriamo un contratto che prevede un prestito immediato di 1.000
euro a rimborso in unica soluzione dopo 4 anni, calcolato al tasso
annuale del 10%.
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Consideriamo un contratto che prevede un prestito immediato di 1.000
euro a rimborso in unica soluzione dopo 4 anni, calcolato al tasso
annuale del 10%.

k Regime composto Regime semplice
0 1.000,00 1.000,00
1 1.100,00 1.100,00
2 1.210,00 1.200,00
3 1.331,00 1.300,00
4 1.464,10 1.400,00

Tabella. Debiti residui in regime composto e in regime semplice per un prestito elementare di 1.000 euro a
rimborso in unica soluzione dopo 4 anni, calcolato al tasso annuale del 10%.
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k Regime composto Regime semplice
0 1.000,00 1.000,00
1 1.100,00 1.100,00
2 1.210,00 1.200,00
3 1.331,00 1.300,00
4 1.464,10 1.400,00

Tabella. Debiti residui in regime composto e in regime semplice per un prestito di 1.000 euro a rimborso in
unica soluzione dopo 4 anni, calcolato al tasso annuale del 10%.

E immediato ricavare I'ammortamento del prestito elementare, anche nelle quote capitale (per differenza
tra debiti residui) e nelle quote interesse (per differenza tra I'importo delle rate e le quote capitale).

K Importoe Quote Quote Debiti K Importe Quote Quote Debiti

Rate  capitale interesse residui Rate  capitale interesse residui
0 0,00 1.000,00 0 0,00 1.000,00
1 0,00 -100,00 100,00  1.100,00 1 0,00 -100,00 100,00  1.100,00
2 0,00 -110,00 110,00 1.210,00 2 0,00 -100,00 100,00  1.200,00
3 0,00 -121,00 121,00 1.331,00 3 0,00 -100,00 100,00  1.300,00
4 1.464,10 1.331,00 133,10 0,00 4 1.400,00 1.300,00 100,00 0,00

Tabella. Ammortamento dei prestiti in regime composto (sx) e in regime semplice (dx).
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Operazioni di scambio istantaneo

Principio di equita. Qualsiasi sia il valore totale oggetto dello scambio, affinché lo scambio
possa avere corso, il valore totale delle quote scambiate deve costituire il valore
complessivo oggetto dello scambio.

|l Principio di equita garantisce che I'operazione possa avere corso.
In violazione di tale principio lo scambio potrebbe avere corso solo se una delle due parti non
rilevasse il vantaggio altrui (ad esempio un articolo in offerta al supermercato battuto ad un
prezzo piu alto).

Esempi di scambio istantaneo.

Tizio Caio
100,00 20+20+20+20+20
100,00 20+20+20+20+10+10
56,00+44,00 100,00
1.000,00 286,79+260,72+237,02+215,47=1.000,00

Esempio di scambio nel tempo. Scambio di 1.000 euro con quattro quote di capitale (286,79; 260,72;
237,02; 215,47) da restituire in quattro anni, rispettivamente alla scadenza di ogni anno, al tasso del 10%

annuo calcolato in regime composto.
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Operazioni di scambio nel tempo: decomposizione di un prestito graduale in prestiti elementari

Tizio

Caio

1.000,00

286,79+260,72+237,02+215,47=1.000,00

M, = S(1+i)*

$=1.000

286,79

260,72

237,02

215,47

315,47

286,79

260,72

237,02

315,47

286,79

260,72

315,47

286,79

A WINIFIO AR

315,47

Francese. S1 immagini che Tizio presta a Caio una somma totale di 1.000

euro al tempo 0 e che tale somma si costituisca in 4 prestiti elementari
cosi definiti:

a) un prestito elementare di tipo zero coupon acceso al tempo 0 di
euro 286,79 da rimborsare 1n unica soluzione al tempo 1 con un
rimborso in regime composto al tasso i = 10% par1 a euro
315.47 = 286,79 X (1 + 10%)*;

b) un prestito elementare di tipo zero coupon acceso al tempo 0 di
euro 260,72 da rimborsare 1n unica soluzione al tempo 2 con un
rimborso in regime composto al tasso i = 10% pari a euro
315.47 = 260,72 x (1 + 10%)?;

c) un prestito elementare di tipo zero coupon acceso al tempo 0 di
euro 237,02 da rimborsare in unica soluzione al tempo 3 con un
rimborso in regime composto al tasso i = 10% pari a euro
315.47 = 237,02 x (1 + 10%)3;

d) un prestito elementare di tipo zero coupon acceso al tempo 0 di
euro 215,47 da rimborsare in unica soluzione al tempo 4 con un
rimborso in regime composto al tasso i = 10% pari a euro
315.47 = 215,47 x (1 + 10%)*.

Pertanto, Tizio avra prestato a Caio un capitale di 1.000 euro al tempo 0
costituito complessivamente n quattro quote
(286,79+260,72+237,02+215,47=1.000) che verranno restituite ognuna
n unica soluzione, rispettivamente, ai tempi 1,2,3,4 in regime composto
al tasso i = 10%. La seguente 7abella 6 riporta 1 piani di ammortamento
dei quattro prestiti elementari appena descritti.

Esempi di decomposizione per ammortamento italiano e bullet
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Operazioni di scambio nel tempo: decomposizione di un prestito graduale in prestiti elementari

Tizio Caio
1.000,00 286,79+260,72+237,02+215,47=1.000,00
k R QC Ql DR R QcC Ql DR
0 286,79 260,72
315,47=286,79*(1+10%)"1 1 315,47 286,79 28,68 0,00 0,00 -26,07 26,07 286,79
2 315,47 286,79 28,68 0,00 315,47=260,72*(1+10%)"2
3
4
a b
k R QcC Ql DR R QcC Ql DR
0 237,02 215,47
1 0,00 -23,70 23,70 260,72 0,00 -21,55 21,55 237,02
2 0,00 -26,07 26,07 286,79 0,00 -23,70 23,70 260,72
315,47=237,02*(1+10%)"3 3 315,47 286,79 28,68 0,00 0,00 -26,07 26,07 286,79
4 315,47 286,79 28,68 0,00 315,47=215,47*(1+10%)"4
c d
k R QcC Ql DR
1.000,00

1 315,47 215,47 100,00 784,53
2 315,47 237,02 78,45 547,51
3 315,47 260,72 54,75 286,79
4 315,47 286,79 28,68 0,00

a+b+c+d

. g . . . 14|17
Esempi di decomposizione per ammortamento italiano e bullet |
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Caso di studio.

Prestito di euro 80.000,00 da restituire in 180 rate mensili costanti posticipate

TAN: 5,40%
TAE: 5,536%

Convenzione temporale: 30/360

COD. ACCORDO N®:

PRODOTTO:

MUTUATARIO: % :
TASSO ANNUO EFFETTIVO GLOBALE (T.AEG/S.C) 556000000 %
TASSO EFFETTIVO RAPPORTATO SU BASE ANNUA 553567500 %

PIANO DI RIMBORSO CONTRATTUALE
COD. FINANZIAMENTO N°: CF
SPENSIERATO

TASSO PERIODO 045000000 %
. ATTO DEFINITIVO DEL IMPORTO DEFINITTVO EURO  80.000,00
PR. SCAD. Q. CAPIT. Q. INTER. TOT.RATA
1 29/02/2008 289,43 360,00 649,43
2 31/03/2008 290,73 358,70 649,43
3 30/04/2008 202,04 35739 649,43
B 31/05/2008 29335 356,08 649,43
5 30/06/2008 294,67 354,76 649,43
6 31/07/2008 296,00 353,43 649,43
7 31/08/2008 297,33 352,10 649,43
8 30/09/2008 298,67 350,76 649,43
9 31/10/2008 300,01 34942 649,43
10 30/11/2008 301,37 348,06 649,43
11 31/12/2008 302,72 346,71 649,43
12 31/01/2009 304,08 34535 649,43
13 28/02/2009 305,45 343,98 649,43

SOFTWARE FRANCESE OPENSTAT

CAP.RES.

79.710,57
79.419,84
79.127,80
78.834,45
78.539,78
78.243,78
77.946,45
77.647,78
77.347,77
77.046,40
76.743,68
76.439,60
76.134,15
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L'unico modo di evitare il fenomeno degli interessi sugli interessi e garantire la diretta
proporzionalita degli interessi rispetto al tempo e al capitale é quello di
abbandonare il regime composto in favore dell'interesse semplice
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Mutui e Anatocismo

Aspetti matematici e tecnici

Nuova edizione rivista e integrata
con applicativi di calcolo

Graziano Aretusi
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Aretusi G., Mutui e Anatocismo: Aspetti matematici e tecnici. Lulu press, 2018.

Per ulteriori approfondimenti, una collezione di documenti di studio € disponibile liberamente
nell'area "Matematica finanziaria e Econometria” presente sulla piattaforma Openstat.it

www.openstat.it

Contatti:
Graziano Aretusi
www.openstat.it
info(@openstat.it
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