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Il presente lavoro costituisce il completamento del precedente articolo (relativo all’esame 
dell’ammortamento di un prestito “alla francese”) ed estende la trattazione del problema al caso 
dell’ammortamento di un prestito “all’italiana”.  

Come chiarito nel precedente articolo, la trattazione persegue distinti obiettivi: 

• rispondere a una domanda, avanzata da un relatore nel corso di un recente Convegno svoltosi 
a Roma presso la Corte di Cassazione, relativa al problema della presenza (o assenza) di 
interessi nei debiti residui di un piano di ammortamento (con metodologia “alla francese” 
oppure “all’italiana”) stilato secondo il regime finanziario della capitalizzazione composta;  

• depurare tale piano di ammortamento dagli interessi matematicamente anatocistici, allo 
scopo di poterlo confrontare con il  corrispondente piano di ammortamento redatto secondo il 
regime della capitalizzazione semplice (con epoca finale di equivalenza finanziaria); 

• mostrare la fallacità di quanto riportato nella memoria ex art. 163 bis c.p.c. del Procuratore 
Generale presso la Corte di Cassazione nella Udienza del 27 febbraio 2024 – Sezioni Unite Civili 
(a firma dei sostituti Procuratori Generali Anna Maria Soldi e Stanislao De Matteis), alla pag. 
14: “Va, infine, chiarito che, secondo i matematici finanziari, l’ammortamento alla francese 
comporta l’applicazione di un regime di capitalizzazione composto degli interessi debitori, 
mentre l’ammortamento all’italiana comporta l’applicazione di un interesse semplice”; 

• mostrare la fallacità di quanto riportato nella stessa memoria alla pag. 17: “non è corretto 
dire … che nel mutuo alla francese il prestito si svolge in regime di interesse composto, in quanto 
è solo il calcolo della rata che avviene mediante una formula di interesse composto, che 
costituisce soltanto una modalità di imputazione delle rate. E’ conseguentemente errata la 
deduzione che si è soliti trarre nel mutuo alla francese standard: poiché la rata è calcolata in 
regime di interesse composto, lo stesso prestito si svolge in regime di interesse composto”; 
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• mostrare la fallacità di quanto riportato nella stessa memoria alla pag. 18: “Dal confronto 
tra i due piani (“alla francese” e “all’italiana”) emerge immediatamente il fatto che, a parità di 
condizioni, il monte interessi complessivo che matura nell’ammortamento all’italiana risulta 
inferiore al monte interessi complessivo che matura in caso di ammortamento alla francese”. 
… “In sostanza quindi è vero che a parità di condizioni complessive (durata della dilazione e 
tasso di interesse nominale), l’ammortamento alla francese è più costoso per il mutuatario 
rispetto all’ammortamento all’italiana perché gli impone di pagare un maggior importo a 
titolo di interessi”. 

I matematici, autori del presente articolo, si dichiarano completamente estranei all’insieme dei 
matematici finanziari indicati nel terzo obiettivo, poiché quanto indicato in tale punto, e nei due 
punti successivi, è in completa contraddizione con i principi basilari della Matematica Finanziaria.   

Per collegare gli argomenti trattati nel precedente articolo e rendere autonoma la lettura del 
presente lavoro, di seguito è riportato l’esempio di riferimento e i risultati  

Importo finanziato       𝑫𝑫𝟎𝟎 = 𝟏𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎.𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 
Durata del periodo di rimborso (mesi)    𝒏𝒏 = 𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎 
Scadenze di pagamento delle rate     𝒌𝒌 = 𝟏𝟏,𝟐𝟐,𝟑𝟑… ,𝒏𝒏 
Convenzione temporale      𝟑𝟑𝟑𝟑𝟎𝟎/𝟑𝟑𝟑𝟑𝟎𝟎 
Metodologia di ammortamento     alla francese 
Tasso annuo nominale (TAN) (convertibilità: m=12)   𝒋𝒋𝒎𝒎 = 𝟑𝟑,𝟎𝟎𝟎𝟎% 
Tasso periodale (mensile) effettivo (TME)    𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ = 𝒋𝒋𝒎𝒎 𝒎𝒎⁄ = 𝟎𝟎,𝟓𝟓𝟎𝟎% 

Regime finanziario della capitalizzazione composta 
Fattore di capitalizzazione: montante unitario relativo a k periodi al tasso effettivo periodale 

𝒓𝒓𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
= �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ �

𝒌𝒌
= 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓𝒌𝒌 

𝒓𝒓𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
= 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎 = 𝟑𝟑,𝟑𝟑𝟏𝟏𝟎𝟎𝟐𝟐𝟎𝟎𝟐𝟐𝟐𝟐𝟑𝟑 

Fattore di attualizzazione: valore attuale unitario relativo a k periodi al tasso effettivo periodale 

𝒗𝒗𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
=

𝟏𝟏
𝒓𝒓𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ �
−𝒌𝒌

= 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓−𝒌𝒌 = 𝟎𝟎,𝟗𝟗𝟗𝟗𝟓𝟓𝟎𝟎𝟐𝟐𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑𝒌𝒌 

𝒗𝒗𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
= 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓−𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎 = 𝟎𝟎,𝟑𝟑𝟎𝟎𝟐𝟐𝟎𝟎𝟗𝟗𝟑𝟑𝟏𝟏𝟐𝟐 

Montante di una rendita unitaria relativo a n rate al tasso effettivo periodale: somma dei fattori 
di capitalizzazione relativi a n-1, n-2, …, 1, 0 periodi al tasso effettivo periodale  

𝒔𝒔𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
=
𝒓𝒓𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

− 𝟏𝟏

𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
=
𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎 − 𝟏𝟏

𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓
= 𝟐𝟐𝟑𝟑𝟐𝟐,𝟎𝟎𝟐𝟐𝟎𝟎𝟑𝟑𝟗𝟗𝟓𝟓 
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Valore attuale di una rendita unitaria relativo a n rate al tasso effettivo periodale: somma dei 
fattori di attualizzazione relativi a 1, 2, …, n-1, n periodi al tasso effettivo periodale 

𝒂𝒂𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
=
𝟏𝟏 − 𝒗𝒗𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
=
𝟏𝟏 − 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓−𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎

𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓
= 𝟏𝟏𝟑𝟑𝟗𝟗,𝟓𝟓𝟑𝟑𝟎𝟎𝟓𝟓𝟓𝟓𝟐𝟐 

Condizione di chiusura finanziaria  

Dato il cash-flow relativo alle rate del processo di ammortamento “alla francese”, esso risulta 
equivalente al cash-flow mono-temporale (tempo = 0) 

{(𝑹𝑹,𝟏𝟏), (𝑹𝑹,𝟐𝟐), … , (𝑹𝑹,𝒏𝒏 − 𝟏𝟏), (𝑹𝑹,𝒏𝒏)} ≡ ��𝑹𝑹 ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
,𝟎𝟎�� 

Il valore attuale della rendita, costituita dalle n rate costanti di ammortamento, è pari alla somma 
algebrica delle poste equi-temporali e coincide con l’importo del capitale prestato (𝑫𝑫𝟎𝟎,𝟎𝟎) 

𝑫𝑫𝟎𝟎 = 𝑹𝑹 ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
      ,     𝟏𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎.𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎 = 𝑹𝑹 ⋅ 𝟏𝟏𝟑𝟑𝟗𝟗,𝟓𝟓𝟑𝟑𝟎𝟎𝟓𝟓𝟓𝟓𝟐𝟐 

Il cash-flow relativo alle rate del processo di ammortamento “alla francese” risulta anche 
equivalente al cash-flow mono-temporale (tempo = n) 

��𝑹𝑹 ⋅ 𝒔𝒔𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
,𝒏𝒏�� 

Il montante della citata rendita, costituita dalle n rate costanti di ammortamento, coincide con il 
montante finale del capitale prestato (𝑫𝑫𝟎𝟎 ⋅ 𝒓𝒓𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

,𝒏𝒏) 

𝑫𝑫𝟎𝟎 ⋅ 𝒓𝒓𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
= 𝑹𝑹 ⋅ 𝒔𝒔𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

     ,     𝟑𝟑𝟑𝟑𝟏𝟏.𝟎𝟎𝟐𝟐𝟎𝟎,𝟐𝟐𝟓𝟓 = 𝑹𝑹 ⋅ 𝟐𝟐𝟑𝟑𝟐𝟐,𝟎𝟎𝟐𝟐𝟎𝟎𝟑𝟑𝟗𝟗𝟓𝟓 

Nota: la simultanea verifica delle due condizioni di equivalenza finanziaria è conseguenza del 
soddisfacimento della condizione di scindibilità, secondo la definizione di Francesco Paolo 
Cantelli, da parte delle leggi finanziarie dell’adottato regime finanziario della capitalizzazione 
composta. La definizione di scindibilità di Cantelli costituisce un caso particolare della definizione 
di scindibilità parametrica, secondo la definizione di Filadelfo Insolera, infatti 

𝑫𝑫𝟎𝟎 ⇒ 𝑹𝑹 ⋅
𝒔𝒔𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

𝒓𝒓𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝑹𝑹 ⋅
𝒓𝒓𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

− 𝟏𝟏

𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ ⋅ 𝒓𝒓𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝑹𝑹 ⋅
𝟏𝟏 − 𝒗𝒗𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
= 𝑹𝑹 ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

 

Francesco Paolo Cantelli (Palermo 1875 – Roma 1966), laureato in Matematica nel 1899 
all'Università di Palermo, attuario presso l'Istituto di Previdenza della Cassa Depositi e Prestiti. 
Ordinario di Matematica Finanziaria a Roma “La Sapienza”, fondatore del Giornale dell'Istituto 
Italiano degli Attuari e socio nazionale dell'Accademia nazionale dei Lincei dal 1950. 

Filadelfo Insolera, (Lentini (SR) 1880 – Milano 1955), laureato in Matematica nel 1902 
all’Università di Roma “La Sapienza” con Vito Volterra e Guido Castelnuovo. Ordinario di 
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Matematica Finanziaria a Torino, fondatore del Giornale di matematica finanziaria e 
dell’Istituto Italiano degli Attuari. Fu membro di diverse società ed istituzioni scientifiche.  

Una legge finanziaria si dice scindibile secondo Cantelli, se essa risulta indifferente alle 
interruzioni temporali, prescindendo dalla/e prefissata/e epoca/he di equivalenza finanziaria 
di riferimento (la cui fissazione risulta ininfluente, con riguardo ai risultati delle valutazioni).  

Una legge finanziaria si dice scindibile “parametricamente” secondo Insolera, se essa risulta 
indifferente alle interruzioni temporali, solo in conseguenza di una prefissata “unica” epoca di 
equivalenza finanziaria di riferimento (la cui scelta risulta pertanto influente, con riguardo ai 
risultati delle valutazioni, alle quali riferire finanziariamente tutte le prestazioni che costituiscono 
l’operazione finanziaria). Va notato che la definizione di scindibilità secondo Cantelli risulta 
ricompresa in quella secondo Insolera, in quanto, potendosi, nel caso di scindibilità secondo 
Cantelli, modificare senza conseguenze le epoche di equivalenza, è sempre possibile ricondurre il 
problema al caso di un’epoca unica di equivalenza finanziaria.  

Rata (costante) di ammortamento  

La rata costante di ammortamento, che verifica la doppia condizione di equivalenza finanziaria, 
con riguardo all’esempio considerato, risulta quindi   

𝑹𝑹 =

⎩
⎪
⎨

⎪
⎧𝑫𝑫𝟎𝟎 ⋅

𝟏𝟏
𝒂𝒂𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝟏𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎.𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎 ⋅
𝟏𝟏

𝟏𝟏𝟑𝟑𝟗𝟗,𝟓𝟓𝟑𝟑𝟎𝟎𝟓𝟓𝟓𝟓𝟐𝟐
 

𝑫𝑫𝟎𝟎 ⋅
𝒓𝒓𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

𝒔𝒔𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝟏𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎.𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎 ⋅
𝟑𝟑,𝟑𝟑𝟏𝟏𝟎𝟎𝟐𝟐𝟎𝟎𝟐𝟐𝟐𝟐𝟑𝟑
𝟐𝟐𝟑𝟑𝟐𝟐,𝟎𝟎𝟐𝟐𝟎𝟎𝟑𝟑𝟗𝟗𝟓𝟓⎭

⎪
⎬

⎪
⎫

= 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑 

Debiti residui (valutazione prospettiva e retrospettiva del prestito) (k=1, 2, …, n) 

Dato il cash-flow relativo alle rate del processo di ammortamento “alla francese”, successive alla 
scadenza k, esso risulta equivalente al cash-flow mono-temporale (tempo = k)  

{(𝑹𝑹,𝒌𝒌 + 𝟏𝟏), (𝑹𝑹,𝒌𝒌 + 𝟐𝟐), … , (𝑹𝑹,𝒏𝒏 − 𝟏𝟏), (𝑹𝑹,𝒏𝒏)} ≡ ��𝑹𝑹 ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
,𝒌𝒌�� 

Il debito residuo (𝑫𝑫𝒌𝒌,𝒌𝒌) (calcolato prospettivamente e indicato con 𝑫𝑫𝒌𝒌
(𝒑𝒑) ) è pari al valore 

attuale della rendita costituita dalle successive residue n-k rate costanti di ammortamento (gli 
esempi sono effettuati, fissando k=130) 

𝑫𝑫𝒌𝒌
(𝒑𝒑) = 𝑹𝑹 ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

     ,      𝑫𝑫𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎
(𝒑𝒑) = 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����

𝑹𝑹
⋅ 𝟑𝟑𝟐𝟐,𝟐𝟐𝟓𝟓𝟏𝟏𝟓𝟓𝟗𝟗𝟓𝟓𝟐𝟐���������

𝒂𝒂𝟏𝟏𝟏𝟏𝟎𝟎|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

= 𝟑𝟑𝟎𝟎.𝟓𝟓𝟎𝟎𝟑𝟑,𝟑𝟑𝟗𝟗 

Il cash-flow relativo all’importo prestato e alle rate del processo di ammortamento “alla francese”, 
fino alla scadenza k risulta equivalente al cash-flow mono-temporale (tempo = k) 

{(𝑫𝑫𝟎𝟎,𝟎𝟎), (−𝑹𝑹,𝟏𝟏), (−𝑹𝑹,𝟐𝟐), … , (−𝑹𝑹,𝒌𝒌 − 𝟏𝟏), (−𝑹𝑹,𝒌𝒌)} ≡ �(𝑫𝑫𝟎𝟎 ⋅ 𝒓𝒓𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
,𝒌𝒌), �−𝑹𝑹 ⋅ 𝒔𝒔𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

,𝒌𝒌�� 

https://it.wikipedia.org/w/index.php?title=Istituto_Italiano_degli_Attuari&action=edit&redlink=1
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Il debito residuo (𝑫𝑫𝒌𝒌,𝒌𝒌)  (calcolato retrospettivamente e indicato con 𝑫𝑫𝒌𝒌
(𝒓𝒓) ) è pari alla 

differenza tra il montante al tempo k del capitale prestato e il montante della rendita costituita 
dalle prime k rate costanti di ammortamento,  

𝑫𝑫𝒌𝒌
(𝒓𝒓) = 𝑫𝑫𝟎𝟎 ⋅ 𝒓𝒓𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

− 𝑹𝑹 ⋅ 𝒔𝒔𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
 

𝑫𝑫𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎
(𝒓𝒓) = 𝟏𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎.𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎���������

𝑫𝑫𝟎𝟎

⋅ 𝟏𝟏,𝟗𝟗𝟏𝟏𝟐𝟐𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎𝟗𝟗���������
𝒓𝒓𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

�������������������
𝟏𝟏𝟗𝟗𝟏𝟏.𝟐𝟐𝟐𝟐𝟐𝟐,𝟎𝟎𝟗𝟗

− 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����
𝑹𝑹

⋅ 𝟏𝟏𝟑𝟑𝟐𝟐,𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑𝟏𝟏𝟑𝟑𝟐𝟐𝟑𝟑�����������
𝒔𝒔𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

�����������������
𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎.𝟓𝟓𝟐𝟐𝟎𝟎,𝟐𝟐𝟎𝟎

= 𝟑𝟑𝟎𝟎.𝟓𝟓𝟎𝟎𝟑𝟑,𝟑𝟑𝟗𝟗 

Nota: la coincidenza tra i debiti residui calcolati prospettivamente e quelli calcolati 
retrospettivamente deriva dal soddisfacimento della citata condizione di scindibilità, secondo 
Francesco Paolo Cantelli, da parte delle leggi finanziarie dell’adottato regime finanziario della 
capitalizzazione composta  

𝑫𝑫𝒌𝒌 ⇒ 𝑫𝑫𝒌𝒌
(𝒓𝒓) = 𝑫𝑫𝟎𝟎 ⋅ 𝒓𝒓𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

− 𝑹𝑹 ⋅ 𝒔𝒔𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
= 𝑹𝑹 ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝑫𝑫𝒌𝒌
(𝒑𝒑) 

Relazione ricorsiva dei debiti residui 

Ogni debito residuo si ottiene sottraendo, al montante del debito residuo precedente, la rata 
corrente ovvero sottraendo, al debito residuo precedente, il valore attualizzato della rata corrente  

𝑫𝑫𝒌𝒌 = 𝑹𝑹 ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
        

𝑫𝑫𝒌𝒌−𝟏𝟏 = 𝑹𝑹 ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

� ⇒ 𝑫𝑫𝒌𝒌 = 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ � − 𝑹𝑹 = 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝟏𝟏 − 𝑹𝑹 ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
 

𝑫𝑫𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎
 =

⎩
⎪
⎨

⎪
⎧𝟑𝟑𝟎𝟎.𝟗𝟗𝟏𝟏𝟓𝟓,𝟓𝟓𝟐𝟐�������

𝑫𝑫𝟏𝟏𝟐𝟐𝟗𝟗

⋅ 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓�����
𝟏𝟏+𝒊𝒊𝟏𝟏 𝟏𝟏𝟐𝟐⁄

�������������
𝟑𝟑𝟏𝟏.𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎,𝟑𝟑𝟐𝟐

− 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����
𝑹𝑹

           

𝟑𝟑𝟎𝟎.𝟗𝟗𝟏𝟏𝟓𝟓,𝟓𝟓𝟐𝟐�������
𝑫𝑫𝟏𝟏𝟐𝟐𝟗𝟗

− 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����
𝑹𝑹

⋅ 𝟎𝟎,𝟓𝟓𝟓𝟓𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟓𝟓���������
𝒗𝒗𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

���������������
𝟐𝟐𝟏𝟏𝟏𝟏.𝟑𝟑𝟓𝟓 ⎭

⎪
⎬

⎪
⎫

= 𝟑𝟑𝟎𝟎.𝟓𝟓𝟎𝟎𝟑𝟑,𝟑𝟑𝟗𝟗 

Quote capitale (k=1, 2, …, n) 

𝑪𝑪𝒌𝒌 = 𝑹𝑹 ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
     ,     𝑪𝑪𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎 = 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����

𝑹𝑹
⋅ 𝟎𝟎,𝟓𝟓𝟓𝟓𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟓𝟓���������

𝒗𝒗𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

= 𝟐𝟐𝟏𝟏𝟏𝟏,𝟑𝟑𝟓𝟓 

Nota: dalla precedente definizione risulta che le quote capitali, ottenute come differenze tra due 
debiti residui consecutivi, costituiscono una progressione geometrica, di primo termine 𝑪𝑪𝟏𝟏  e 
ragione �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ �  

𝑪𝑪𝟏𝟏 =
𝑫𝑫𝟎𝟎

𝒔𝒔𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

     ,     𝑪𝑪𝒌𝒌 = 𝑪𝑪𝟏𝟏 ⋅ 𝒓𝒓𝒌𝒌−𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
= 𝑪𝑪𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ � 
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𝑪𝑪𝟏𝟏 = 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����
𝑹𝑹

⋅ 𝟎𝟎,𝟑𝟑𝟎𝟎𝟐𝟐𝟎𝟎𝟗𝟗𝟑𝟑𝟏𝟏���������
𝒗𝒗𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

= 𝟐𝟐𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑 

𝑪𝑪𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎 = 𝟐𝟐𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����
𝑪𝑪𝟏𝟏

 
⋅ 𝟏𝟏,𝟗𝟗𝟎𝟎𝟐𝟐𝟗𝟗𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑���������

𝒓𝒓𝟏𝟏𝟐𝟐𝟗𝟗|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

= 𝟐𝟐𝟎𝟎𝟗𝟗,𝟑𝟑𝟎𝟎�����
𝑪𝑪𝟏𝟏𝟐𝟐𝟗𝟗

 
⋅ 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓���
𝟏𝟏+𝒊𝒊𝟏𝟏 𝟏𝟏𝟐𝟐⁄

= 𝟐𝟐𝟏𝟏𝟏𝟏,𝟑𝟑𝟓𝟓 

Nota: la somma delle n quote capitali coincide con l’importo del capitale prestato (condizione 
nota come condizione elementare di chiusura dell’ammortamento di un mutuo) e le somme 
delle n-k quote capitale, successive a una fissata scadenza k, coincidono con i relativi debiti residui; 
è fondamentale rilevare che le due sotto-riportate relazioni non rappresentano condizioni di 
tipo matematico-finanziarie, in quanto non tengono conto della collocazione temporale delle 
singole quote capitale: non sono quindi utilizzabili con finalità deduttive di tipo finanziario, ma 
soltanto per quadrature di tipo algebrico  

�𝑪𝑪𝒌𝒌

𝒏𝒏

𝒌𝒌=𝟏𝟏

= 𝑫𝑫𝟎𝟎      ,     � 𝑪𝑪𝒈𝒈

𝒏𝒏

𝒈𝒈=𝒌𝒌+𝟏𝟏

= 𝑫𝑫𝒌𝒌 

Quote interessi (k=1, 2, …, n) 

𝑰𝑰𝒌𝒌 = 𝑹𝑹− 𝑪𝑪𝒌𝒌 = 𝑹𝑹�𝟏𝟏 − 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
� = 𝑹𝑹 ⋅ 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄  

𝑰𝑰𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎 = 𝟑𝟑𝟎𝟎.𝟗𝟗𝟏𝟏𝟓𝟓,𝟓𝟓𝟐𝟐�������
𝑫𝑫𝟏𝟏𝟐𝟐𝟗𝟗

⋅ 𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓���
𝒊𝒊𝟏𝟏 𝟏𝟏𝟐𝟐⁄

= 𝟑𝟑𝟎𝟎𝟐𝟐,𝟓𝟓𝟑𝟑 

Nota: le quote interessi, calcolate come differenze tra le rate e le quote capitale corrispondenti 
(entrambe calcolate secondo il regime finanziario della capitalizzazione composta), sono 
caratterizzate dalla formula 𝑰𝑰𝒌𝒌 = 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ , ottenuta attraverso passaggi matematici di tipo 
algebrico, e quindi scientificamente coerenti con le leggi finanziarie di detto regime finanziario 
della capitalizzazione composta. Ciò permette di enunciare il seguente teorema:  

“in un piano di ammortamento ‘alla francese’, stilato in capitalizzazione composta, e nel 
quale le rate di ammortamento sono calcolate secondo le leggi finanziarie di tale regime, 
anche le quote interesse sono calcolate secondo le leggi finanziarie di detto regime”.  

Nota: La contrapposta congettura  

“in un piano di ammortamento ‘alla francese’, stilato in capitalizzazione composta, e nel quale le 
rate di ammortamento sono calcolate secondo le leggi finanziarie di tale regime, le quote interessi 
sono invece calcolate secondo le leggi finanziarie del regime della capitalizzazione semplice”  

spesso integrata con la locuzione “seguendo la predominante giurisprudenza”, scientificamente 
irrilevante, risulta essere un’affermazione matematicamente falsa, che pertanto soggiace al 
citato teorema.  

Nuda proprietà (valutazione prospettiva e retrospettiva) (k=1, 2, …, n) 
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Dati il cash-flow relativo alle quote capitale del processo di ammortamento “alla francese”, 
successive alla scadenza k, esso risulta equivalente al cash-flow mono-temporale (tempo = k) 

{(𝑪𝑪𝒌𝒌+𝟏𝟏,𝒌𝒌 + 𝟏𝟏), (𝑪𝑪𝒌𝒌+𝟐𝟐,𝒌𝒌 + 𝟐𝟐), … , (𝑪𝑪𝒏𝒏−𝟏𝟏,𝒏𝒏 − 𝟏𝟏), (𝑪𝑪𝒏𝒏,𝒏𝒏)} ≡ ��𝑹𝑹 ⋅ (𝒏𝒏 − 𝒌𝒌) ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
,𝒌𝒌�� 

La Nuda proprietà (𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌,𝒌𝒌) (calcolata prospettivamente e indicata con 𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌
(𝒑𝒑)) è il valore 

attuale della rendita costituita dalle successive residue n-k quote capitali 

𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌
(𝒑𝒑) = 𝑹𝑹 ⋅ (𝒏𝒏 − 𝒌𝒌) ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

 

𝑵𝑵𝑵𝑵𝟎𝟎
(𝒑𝒑) = 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����

𝑹𝑹
⋅ 𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎�

𝒏𝒏
⋅ 𝟎𝟎,𝟑𝟑𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓𝟗𝟗𝟑𝟑𝟐𝟐���������

𝒗𝒗𝟐𝟐𝟐𝟐𝟏𝟏|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

= 𝟓𝟓𝟏𝟏.𝟑𝟑𝟑𝟑𝟓𝟓,𝟎𝟎𝟑𝟑 

𝑵𝑵𝑵𝑵𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎
(𝒑𝒑) = 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����

𝑹𝑹
⋅ 𝟏𝟏𝟏𝟏𝟎𝟎�
𝒏𝒏−𝒌𝒌

⋅ 𝟎𝟎,𝟓𝟓𝟓𝟓𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟓𝟓���������
𝒗𝒗𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

= 𝟐𝟐𝟓𝟓.𝟑𝟑𝟎𝟎𝟑𝟑,𝟓𝟓𝟑𝟑 

Il cash-flow relativo alla nuda proprietà “ab origine” e alle quote capitale del processo di 
ammortamento “alla francese”, fino alla scadenza k risulta equivalente al cash-flow mono-
temporale (tempo = k) 

{(𝑵𝑵𝑵𝑵𝟎𝟎,𝟎𝟎), (−𝑪𝑪𝟏𝟏,𝟏𝟏), (−𝑪𝑪𝟐𝟐,𝟐𝟐), … , (−𝑪𝑪𝒌𝒌−𝟏𝟏,𝒌𝒌 − 𝟏𝟏), (−𝑪𝑪𝒌𝒌,𝒌𝒌)} ≡ ��𝑹𝑹 ⋅ (𝒏𝒏 − 𝒌𝒌) ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
,𝒌𝒌�� 

La nuda proprietà (𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌,𝒌𝒌) (calcolata retrospettivamente e indicato con 𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌
(𝒓𝒓)) è pari alla 

differenza tra il montante al tempo k della nuda proprietà “ab origine” e il montante della rendita 
costituita dalle prime k quote capitale,  

𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌
(𝒓𝒓) = 𝑵𝑵𝑵𝑵𝟎𝟎 ⋅ 𝒓𝒓𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

− 𝑹𝑹 ⋅ 𝒌𝒌 ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
 

𝑵𝑵𝑵𝑵𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎
(𝒓𝒓) = 𝟓𝟓𝟏𝟏.𝟑𝟑𝟑𝟑𝟓𝟓,𝟎𝟎𝟑𝟑�������

𝑵𝑵𝑵𝑵𝟎𝟎

⋅ 𝟏𝟏,𝟗𝟗𝟏𝟏𝟐𝟐𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎𝟗𝟗���������
𝒓𝒓𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

�����������������
𝟗𝟗𝟑𝟑.𝟑𝟑𝟐𝟐𝟐𝟐,𝟓𝟓𝟑𝟑

− 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����
𝑹𝑹

⋅ 𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎�
𝒌𝒌

⋅ 𝟎𝟎,𝟓𝟓𝟓𝟓𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟓𝟓���������
𝒗𝒗𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

�������������������
𝟓𝟓𝟑𝟑.𝟓𝟓𝟐𝟐𝟎𝟎,𝟑𝟑𝟎𝟎

= 𝟐𝟐𝟓𝟓.𝟑𝟑𝟎𝟎𝟑𝟑,𝟓𝟓𝟑𝟑 

Nota: come nel caso dei debiti residui, la coincidenza tra le nude proprietà calcolate 
prospettivamente e retrospettivamente deriva dal soddisfacimento della citata condizione di 
scindibilità, secondo Francesco Paolo Cantelli, da parte delle leggi finanziarie dell’adottato 
regime finanziario della capitalizzazione composta.  

Relazione ricorsiva della nuda proprietà 

Il valore della nuda proprietà ad ogni epoca/scadenza si ottiene come montante della nuda 
proprietà relativa alla scadenza precedente, ragguagliata alla variazione della durata residua del 
processo di ammortamento, ovvero, sottraendo, al montante della nuda proprietà precedente, la 
quota capitale corrente 
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𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌 = 𝑹𝑹 ⋅ (𝒏𝒏 − 𝒌𝒌) ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
            

𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌−𝟏𝟏 = 𝑹𝑹 ⋅ (𝒏𝒏 − 𝒌𝒌 + 𝟏𝟏) ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟐𝟐|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

� ⇒ 𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌 = �
𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅

𝒏𝒏 − 𝒌𝒌
𝒏𝒏 − 𝒌𝒌 + 𝟏𝟏

⋅ �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ �

𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ � − 𝑪𝑪𝒌𝒌            
 

𝑵𝑵𝑵𝑵𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎 =

⎩
⎪
⎨

⎪
⎧𝟐𝟐𝟓𝟓.𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑,𝟏𝟏𝟓𝟓�������

𝑵𝑵𝑵𝑵𝟏𝟏𝟐𝟐𝟗𝟗

⋅ 𝟎𝟎,𝟗𝟗𝟗𝟗𝟎𝟎𝟗𝟗𝟗𝟗𝟏𝟏𝟎𝟎���������
𝟏𝟏𝟏𝟏𝟎𝟎 𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏⁄

⋅ 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓�����
𝟏𝟏+𝒊𝒊𝟏𝟏 𝟏𝟏𝟐𝟐⁄

𝟐𝟐𝟓𝟓.𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑,𝟏𝟏𝟓𝟓�������
𝑵𝑵𝑵𝑵𝟏𝟏𝟐𝟐𝟗𝟗

⋅ 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓�����
𝟏𝟏+𝒊𝒊𝟏𝟏 𝟏𝟏𝟐𝟐⁄

�������������
𝟐𝟐𝟓𝟓.𝟓𝟓𝟏𝟏𝟓𝟓,𝟑𝟑𝟏𝟏

− 𝟐𝟐𝟏𝟏𝟏𝟏,𝟑𝟑𝟓𝟓�����
𝑪𝑪𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎

      
⎭
⎪
⎬

⎪
⎫

= 𝟐𝟐𝟓𝟓.𝟑𝟑𝟎𝟎𝟑𝟑,𝟓𝟓𝟑𝟑 

Usufrutto (k=1, 2, …, n) 

Accertata la coincidenza tra le corrispondenti valutazioni prospettive e retrospettive dei debiti 
residui e delle nude proprietà, la definizione degli usufrutti, ad ogni scadenza k, può agevolmente 
ottenersi per differenza rispetto alle valutazioni precedenti   

𝑼𝑼𝑼𝑼𝒌𝒌 = 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌 = 𝑹𝑹 ⋅ �𝒂𝒂𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
− (𝒏𝒏 − 𝒌𝒌) ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

� 

𝑼𝑼𝑼𝑼𝟎𝟎 = 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����
𝑹𝑹

⋅ �𝟏𝟏𝟑𝟑𝟗𝟗.𝟓𝟓𝟑𝟑𝟎𝟎𝟓𝟓𝟓𝟓𝟏𝟏𝟓𝟓�����������
𝒂𝒂𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

− 𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎�
𝒏𝒏

⋅ 𝟎𝟎,𝟑𝟑𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓𝟗𝟗𝟑𝟑𝟐𝟐���������
𝒗𝒗𝟐𝟐𝟐𝟐𝟏𝟏|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

� = 𝟐𝟐𝟑𝟑.𝟑𝟑𝟏𝟏𝟐𝟐,𝟗𝟗𝟓𝟓    

𝑼𝑼𝑼𝑼𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎 = 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑�����
𝑹𝑹

⋅ �𝟑𝟑𝟐𝟐,𝟐𝟐𝟓𝟓𝟏𝟏𝟓𝟓𝟗𝟗𝟓𝟓𝟐𝟐���������
𝒂𝒂𝟏𝟏𝟏𝟏𝟎𝟎|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

− 𝟏𝟏𝟏𝟏𝟎𝟎�
𝒏𝒏−𝒌𝒌

⋅ 𝟎𝟎,𝟓𝟓𝟓𝟓𝟐𝟐𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟑𝟓𝟓���������
𝒗𝒗𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓

� = 𝟏𝟏𝟓𝟓.𝟐𝟐𝟎𝟎𝟎𝟎,𝟏𝟏𝟑𝟑 

Relazione ricorsiva dell’usufrutto 

La relazione ricorsiva dell’usufrutto si può ottenere dalle relazioni ricorsive del debito residuo e 
della nuda proprietà 

𝑫𝑫𝒌𝒌 = 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ � − 𝑹𝑹        

𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌 = 𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ � − 𝑪𝑪𝒌𝒌
� ⇒ 𝑼𝑼𝑼𝑼𝒌𝒌 = 𝑼𝑼𝑼𝑼𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ �𝟏𝟏 + 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ � − 𝑰𝑰𝒌𝒌 

 𝑼𝑼𝑼𝑼𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎 = 𝟏𝟏𝟓𝟓.𝟐𝟐𝟐𝟐𝟓𝟓,𝟓𝟓𝟓𝟓�������
𝑼𝑼𝑼𝑼𝟏𝟏𝟐𝟐𝟗𝟗

⋅ 𝟏𝟏,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓�����
𝟏𝟏+𝒊𝒊𝟏𝟏 𝟏𝟏𝟐𝟐⁄

�������������
𝟏𝟏𝟓𝟓.𝟓𝟓𝟎𝟎𝟐𝟐,𝟓𝟓𝟏𝟏

− 𝟑𝟑𝟎𝟎𝟐𝟐,𝟓𝟓𝟑𝟑�����
𝑰𝑰𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎

= 𝟏𝟏𝟓𝟓.𝟐𝟐𝟎𝟎𝟎𝟎,𝟏𝟏𝟑𝟑 

Nota: le precedenti relazioni e lo sviluppo del sottostante piano di ammortamento mostrano come 
i debiti residui comprendano una porzione di interessi, evidenziati dai valori dell’usufrutto, che 
presenta, ad esempio “ab origine”, l’ammontare di 48.314,97, importo che si riduce al variare 
del tempo. E’ evidente che tale presenza di interessi nei debiti residui è causa della esistenza degli 
interessi su interessi precedentemente maturati, conseguenti all’adozione del regime finanziario 
della capitalizzazione composta. Taluni soggetti, poco avvezzi al rispetto del principio 
fondamentale di equivalenza finanziaria, escludono la presenza di tali interessi nei debiti residui 
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(e dei conseguenti interessi matematicamente anatocistici), adducendo, come motivazione, il fatto 
che i debiti residui coincidono con la somma delle future quote capitale (ovvero con la differenza 
tra l’importo finanziato e la somma delle quote capitale fino alla scadenza considerata: 
condizione nota come condizione elementare di chiusura dell’ammortamento di un mutuo).Tale 
condizione è, dal punto di vista finanziario, matematicamente insignificante, in quanto 
comporta la somma, puramente algebrica, di importi caratterizzati da tempi di riferimento 
diversi, infatti tale operazione di addizione risulta scorretta in un ambiente nei quali l’oggetto 
matematico di riferimento (la prestazione finanziaria) è caratterizzato da una coppia ordinata 
di valori: (importo; epoca).  

Nel Piano (1) di ammortamento sotto riportato sono evidenziate le tradizionali componenti (rata 
di ammortamento, quote interessi, quote capitali e debiti residui), per le quali, per comodità del 
lettore, si riportano le formule 

𝑹𝑹 =
𝑫𝑫𝟎𝟎

𝒂𝒂𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝑫𝑫𝟎𝟎 ⋅
𝒓𝒓𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

𝒔𝒔𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝟓𝟓𝟏𝟏𝟑𝟑,𝟐𝟐𝟑𝟑 

𝑫𝑫𝒌𝒌 = 𝑹𝑹 ⋅ 𝒂𝒂𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
 

𝑪𝑪𝒌𝒌 = 𝑫𝑫𝒌𝒌 − 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝟏𝟏 = 𝑹𝑹 ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
 

𝑰𝑰𝒌𝒌 = 𝑹𝑹− 𝑪𝑪𝒌𝒌 = 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄  

Gli importi della colonna Valore (che ovviamente coincidono con quelli indicati nella colonna 
Debito (residuo) sono separati nelle due componenti Nuda Proprietà e Usufrutto nelle due 
successive colonne  

𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌 = 𝑹𝑹 ⋅ (𝒏𝒏 − 𝒌𝒌) ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
=

𝑫𝑫𝒌𝒌

𝒂𝒂𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

⋅ (𝒏𝒏 − 𝒌𝒌) ⋅ 𝒗𝒗𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
= 𝑫𝑫𝒌𝒌 ⋅

𝒏𝒏 − 𝒌𝒌
�̈�𝒔𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

 

𝑼𝑼𝑼𝑼𝒌𝒌 = 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌 = 𝑫𝑫𝒌𝒌 ⋅ �𝟏𝟏 −
𝒏𝒏 − 𝒌𝒌
�̈�𝒔𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

� 

I valori espressi in percentuale dell’ultima colonna a destra forniscono la misura dell’indice del 
grado di capitalizzazione, che rappresenta una misura di quanta parte dell’operazione (o 
dell’operazione residua) è rappresentata dall’interesse: tale indice si ottiene facendo il rapporto 
tra l’usufrutto e il valore del prestito (k=0,1, …, n-1)  

𝝈𝝈𝒌𝒌 =
𝑼𝑼𝑼𝑼𝒌𝒌
𝑫𝑫𝒌𝒌

=
𝑫𝑫𝒌𝒌 ⋅ �𝟏𝟏 −

𝒏𝒏 − 𝒌𝒌
�̈�𝒔𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

�

𝑫𝑫𝒌𝒌
= 𝟏𝟏 −

𝒏𝒏 − 𝒌𝒌
�̈�𝒔𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

     𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠     = 𝟏𝟏 −
�̈�𝒔𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝟎𝟎

�̈�𝒔𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄
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𝝈𝝈𝟎𝟎 =
𝑼𝑼𝑼𝑼𝟎𝟎
𝑫𝑫𝟎𝟎

= 𝟏𝟏 −
𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎�
𝒏𝒏

�̈�𝒔𝟐𝟐𝟐𝟐𝟎𝟎|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓�������
�̈�𝒔𝒏𝒏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝟐𝟐𝟑𝟑,𝟑𝟑𝟏𝟏𝟓𝟓% 

𝝈𝝈𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎 =
𝑼𝑼𝑼𝑼𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎
𝑫𝑫𝟏𝟏𝟑𝟑𝟎𝟎

= 𝟏𝟏 −
𝟏𝟏𝟏𝟏𝟎𝟎�
𝒏𝒏−𝒌𝒌

�̈�𝒔𝟏𝟏𝟏𝟏𝟎𝟎|𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎𝟎𝟓𝟓�������
�̈�𝒔𝒏𝒏−𝒌𝒌|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝟐𝟐𝟓𝟓,𝟏𝟏𝟐𝟐𝟑𝟑𝟓𝟓% 

 Piano (1) di ammortamento “alla francese” – Regime: capitalizzazione composta (CC) 

 171,943.45 71,943.45 100,000.00      
N Rata CC Interessi Capitale Debito Valore NudaProp Usufrutto Grado 
0       100,000.00 100,000.00 51,685.03 48,314.97 48.31% 
1 716.43 500.00 216.43 99,783.57 99,783.57 51,727.02 48,056.55 48.16% 
2 716.43 498.92 217.51 99,566.06 99,566.06 51,768.14 47,797.91 48.01% 
3 716.43 497.83 218.60 99,347.45 99,347.45 51,808.38 47,539.07 47.85% 
4 716.43 496.74 219.69 99,127.76 99,127.76 51,847.73 47,280.03 47.70% 
5 716.43 495.64 220.79 98,906.97 98,906.97 51,886.18 47,020.79 47.54% 
6 716.43 494.53 221.90 98,685.07 98,685.07 51,923.71 46,761.36 47.38% 
7 716.43 493.43 223.01 98,462.07 98,462.07 51,960.33 46,501.74 47.23% 
8 716.43 492.31 224.12 98,237.95 98,237.95 51,996.01 46,241.94 47.07% 
9 716.43 491.19 225.24 98,012.70 98,012.70 52,030.75 45,981.96 46.91% 

10 716.43 490.06 226.37 97,786.34 97,786.34 52,064.53 45,721.80 46.76% 
… … … … … … … … … 

111 716.43 341.82 374.62 67,988.39 67,988.39 48,325.47 19,662.92 28.92% 
112 716.43 339.94 376.49 67,611.90 67,611.90 48,190.61 19,421.29 28.72% 
113 716.43 338.06 378.37 67,233.53 67,233.53 48,053.19 19,180.34 28.53% 
114 716.43 336.17 380.26 66,853.26 66,853.26 47,913.19 18,940.07 28.33% 
115 716.43 334.27 382.16 66,471.10 66,471.10 47,770.59 18,700.50 28.13% 
116 716.43 332.36 384.08 66,087.02 66,087.02 47,625.37 18,461.65 27.94% 
117 716.43 330.44 386.00 65,701.03 65,701.03 47,477.50 18,223.52 27.74% 
118 716.43 328.51 387.93 65,313.10 65,313.10 47,326.96 17,986.14 27.54% 
119 716.43 326.57 389.87 64,923.23 64,923.23 47,173.73 17,749.50 27.34% 
120 716.43 324.62 391.81 64,531.42 64,531.42 47,017.79 17,513.63 27.14% 
121 716.43 322.66 393.77 64,137.65 64,137.65 46,859.10 17,278.54 26.94% 
122 716.43 320.69 395.74 63,741.90 63,741.90 46,697.65 17,044.25 26.74% 
123 716.43 318.71 397.72 63,344.18 63,344.18 46,533.42 16,810.76 26.54% 
124 716.43 316.72 399.71 62,944.47 62,944.47 46,366.38 16,578.09 26.34% 
125 716.43 314.72 401.71 62,542.76 62,542.76 46,196.50 16,346.26 26.14% 
126 716.43 312.71 403.72 62,139.05 62,139.05 46,023.77 16,115.28 25.93% 
127 716.43 310.70 405.74 61,733.31 61,733.31 45,848.15 15,885.16 25.73% 
128 716.43 308.67 407.76 61,325.54 61,325.54 45,669.63 15,655.92 25.53% 
129 716.43 306.63 409.80 60,915.74 60,915.74 45,488.17 15,427.57 25.33% 
130 716.43 304.58 411.85 60,503.89 60,503.89 45,303.76 15,200.13 25.12% 
… … … … … … … … … 

231 716.43 34.86 681.58 6,289.59 6,289.59 6,134.18 155.42 2.47% 
232 716.43 31.45 684.98 5,604.61 5,604.61 5,479.86 124.75 2.23% 
233 716.43 28.02 688.41 4,916.20 4,916.20 4,818.86 97.35 1.98% 
234 716.43 24.58 691.85 4,224.35 4,224.35 4,151.10 73.25 1.73% 
235 716.43 21.12 695.31 3,529.04 3,529.04 3,476.55 52.50 1.49% 
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 171,943.45 71,943.45 100,000.00      
N Rata CC Interessi Capitale Debito Valore NudaProp Usufrutto Grado 

236 716.43 17.65 698.79 2,830.26 2,830.26 2,795.14 35.11 1.24% 
237 716.43 14.15 702.28 2,127.98 2,127.98 2,106.84 21.14 0.99% 
238 716.43 10.64 705.79 1,422.19 1,422.19 1,411.58 10.60 0.75% 
239 716.43 7.11 709.32 712.87 712.87 709.32 3.55 0.50% 
240 716.43 3.56 712.87 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00% 

  
Partendo dal precedente Piano (1) di ammortamento, è possibile eliminare gli interessi 
matematicamente anatocistici, in quanto calcolati sulla parte “usufrutto” dei debiti residui, 
riferendo il calcolo della quota interessi alla sola parte “nuda proprietà”  

𝑰𝑰�𝒌𝒌 = 𝑵𝑵𝑵𝑵𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅ 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ = 𝑫𝑫𝒌𝒌−𝟏𝟏 ⋅
𝒏𝒏 − 𝒌𝒌 + 𝟏𝟏
�̈�𝒔𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

⋅ 𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄ = 𝑰𝑰𝒌𝒌 ⋅
𝒏𝒏 − 𝒌𝒌 + 𝟏𝟏
�̈�𝒔𝒏𝒏−𝒌𝒌+𝟏𝟏|𝒊𝒊𝟏𝟏 𝒎𝒎⁄

= 𝑰𝑰𝒌𝒌 ⋅ (𝟏𝟏 − 𝝈𝝈𝒌𝒌−𝟏𝟏) 

e la rata di ammortamento conseguente 

𝑹𝑹�𝒌𝒌 = 𝑪𝑪𝒌𝒌 + 𝑰𝑰�𝒌𝒌 = 𝑪𝑪𝒌𝒌 + 𝑰𝑰𝒌𝒌 ⋅ (𝟏𝟏 − 𝝈𝝈𝒌𝒌−𝟏𝟏) = 𝑹𝑹 − 𝑰𝑰𝒌𝒌 ⋅ 𝝈𝝈𝒌𝒌−𝟏𝟏 

Piano (2) di ammortamento “alla francese” – Regime: capitalizzazione composta (CC)  

 148,314.97 48,314.97 100,000.00   
N Rata CC Interessi Capitale Debito Valore 
0       100,000.00 82,670.33 
1 474.86 258.43 216.43 99,783.57 82,608.83 
2 476.15 258.64 217.51 99,566.06 82,545.72 
3 477.44 258.84 218.60 99,347.45 82,481.01 
4 478.74 259.04 219.69 99,127.76 82,414.68 
5 480.03 259.24 220.79 98,906.97 82,346.72 
6 481.33 259.43 221.90 98,685.07 82,277.13 
7 482.62 259.62 223.01 98,462.07 82,205.89 
8 483.92 259.80 224.12 98,237.95 82,133.00 
9 485.22 259.98 225.24 98,012.70 82,058.44 

10 486.52 260.15 226.37 97,786.34 81,982.21 
… … … … … … 

111 616.91 242.29 374.62 67,988.39 63,953.11 
112 618.12 241.63 376.49 67,611.90 63,654.76 
113 619.32 240.95 378.37 67,233.53 63,353.71 
114 620.53 240.27 380.26 66,853.26 63,049.95 
115 621.73 239.57 382.16 66,471.10 62,743.47 
116 622.93 238.85 384.08 66,087.02 62,434.25 
117 624.12 238.13 386.00 65,701.03 62,122.30 
118 625.31 237.39 387.93 65,313.10 61,807.60 
119 626.50 236.63 389.87 64,923.23 61,490.14 
120 627.68 235.87 391.81 64,531.42 61,169.91 
121 628.86 235.09 393.77 64,137.65 60,846.89 
122 630.04 234.30 395.74 63,741.90 60,521.09 
123 631.21 233.49 397.72 63,344.18 60,192.48 
124 632.38 232.67 399.71 62,944.47 59,861.07 
125 633.54 231.83 401.71 62,542.76 59,526.83 
126 634.70 230.98 403.72 62,139.05 59,189.77 
127 635.85 230.12 405.74 61,733.31 58,849.86 
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 148,314.97 48,314.97 100,000.00   
N Rata CC Interessi Capitale Debito Valore 

128 637.01 229.24 407.76 61,325.54 58,507.11 
129 638.15 228.35 409.80 60,915.74 58,161.49 
130 639.29 227.44 411.85 60,503.89 57,813.01 
… … … … … … 

231 715.48 33.91 681.58 6,289.59 6,286.77 
232 715.65 30.67 684.98 5,604.61 5,602.55 
233 715.81 27.40 688.41 4,916.20 4,914.75 
234 715.94 24.09 691.85 4,224.35 4,223.38 
235 716.06 20.76 695.31 3,529.04 3,528.44 
236 716.17 17.38 698.79 2,830.26 2,829.91 
237 716.26 13.98 702.28 2,127.98 2,127.80 
238 716.33 10.53 705.79 1,422.19 1,422.12 
239 716.38 7.06 709.32 712.87 712.85 
240 716.41 3.55 712.87 0.00 0.00 

 
Il valore del prestito al tempo iniziale risulta 82.670,33 e presenta una differenza rispetto al 
prestito iniziale (di 100.000) pari a 17.329,67, che rappresenta un onere intrinseco derivante 
dalla presenza di interessi su interessi precedentemente maturati. 

Poiché il Piano (2) di ammortamento non presenta rate di importo costante, il problema può 
essere facilmente risolto, effettuando la stesura di un piano di ammortamento “alla francese”, 
analogo al Piano (1), per l’importo di 82.670,33   

Piano (3) di ammortamento “alla francese” – Regime: capitalizzazione composta (CC)  

 142,146.22 59,475.89 82,670.33  
N Rata CC Interessi Capitale Debito 
0       82,670.33 
1 592.28 413.35 178.92 82,491.41 
2 592.28 412.46 179.82 82,311.59 
3 592.28 411.56 180.72 82,130.87 
4 592.28 410.65 181.62 81,949.25 
5 592.28 409.75 182.53 81,766.72 
6 592.28 408.83 183.44 81,583.28 
7 592.28 407.92 184.36 81,398.92 
8 592.28 406.99 185.28 81,213.64 
9 592.28 406.07 186.21 81,027.43 

10 592.28 405.14 187.14 80,840.29 
… … … … … 

111 592.28 282.58 309.70 56,206.22 
112 592.28 281.03 311.24 55,894.98 
113 592.28 279.47 312.80 55,582.18 
114 592.28 277.91 314.37 55,267.81 
115 592.28 276.34 315.94 54,951.88 
116 592.28 274.76 317.52 54,634.36 
117 592.28 273.17 319.10 54,315.26 
118 592.28 271.58 320.70 53,994.56 
119 592.28 269.97 322.30 53,672.25 
120 592.28 268.36 323.91 53,348.34 
121 592.28 266.74 325.53 53,022.80 
122 592.28 265.11 327.16 52,695.64 
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 142,146.22 59,475.89 82,670.33  
N Rata CC Interessi Capitale Debito 

123 592.28 263.48 328.80 52,366.85 
124 592.28 261.83 330.44 52,036.40 
125 592.28 260.18 332.09 51,704.31 
126 592.28 258.52 333.75 51,370.56 
127 592.28 256.85 335.42 51,035.13 
128 592.28 255.18 337.10 50,698.03 
129 592.28 253.49 338.79 50,359.25 
130 592.28 251.80 340.48 50,018.77 
… … … … … 

231 592.28 28.82 563.46 5,199.63 
232 592.28 26.00 566.28 4,633.35 
233 592.28 23.17 569.11 4,064.24 
234 592.28 20.32 571.95 3,492.29 
235 592.28 17.46 574.81 2,917.47 
236 592.28 14.59 577.69 2,339.78 
237 592.28 11.70 580.58 1,759.21 
238 592.28 8.80 583.48 1,175.73 
239 592.28 5.88 586.40 589.33 
240 592.28 2.95 589.33 0.00 

 
A coloro che hanno avuto modo di studiare i modelli di stesura di piani di ammortamento nel 
regime finanziario della capitalizzazione semplice, non sfuggirà che le precedenti considerazioni 
sono state svolte esclusivamente nel regime finanziario della capitalizzazione composta e che 
pertanto il Piano (3)  può definirsi “Piano di ammortamento ‘alla francese’ stilato nel regime 
finanziario della capitalizzazione composta ‘bonificato’ degli interessi calcolati su 
interessi precedentemente maturati”. 
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Appendice 

Nel presente articolo è stato esaminato il problema della “bonifica” degli interessi  anatocistici 
(da punto di vista matematico) con riferimento alla metodologia di ammortamento “alla 
francese”; è evidente che lo stesso problema può essere posto e trattato con riferimento alla 
metodologia di ammortamento “all’italiana”, ribadendo, in tal modo, la fallacità di quanto 
riportato all’inizio del presente articolo, in piena contraddizione con i principi basilari della 
Matematica Finanziaria, con riguardo al terzo obiettivo, che qui si riporta per completezza: “Va, 
infine, chiarito che, secondo i matematici finanziari, l’ammortamento alla francese comporta 
l’applicazione di un regime di capitalizzazione composto degli interessi debitori, mentre 
l’ammortamento all’italiana comporta l’applicazione di un interesse semplice” 

Rinviando la trattazione ad una futura terza parte dell’articolo la trattazione formale 
dell’argomento, ad uso di volonterosi lettori, si riportano, di seguito, i due piani di ammortamento 
”all’italiana”, corrispondenti a quelli, presentati in precedenza, “alla francese”.    

Piano (4) di ammortamento “all’italiana” – Regime: capitalizzazione composta (CC) 

 160,250.00 60,250.00 100,000.00      
N Rata CC Interessi Capitale Debito Valore NudaProp Usufrutto Grado 
0       100,000.00 100,000.00 58,158.65 41,841.35 41.84% 
1 916.67 500.00 416.67 99,583.33 99,583.33 58,032.78 41,550.55 41.72% 
2 914.58 497.92 416.67 99,166.67 99,166.67 57,906.28 41,260.39 41.61% 
3 912.50 495.83 416.67 98,750.00 98,750.00 57,779.14 40,970.86 41.49% 
4 910.42 493.75 416.67 98,333.33 98,333.33 57,651.37 40,681.96 41.37% 
5 908.33 491.67 416.67 97,916.67 97,916.67 57,522.96 40,393.70 41.25% 
6 906.25 489.58 416.67 97,500.00 97,500.00 57,393.91 40,106.09 41.13% 
7 904.17 487.50 416.67 97,083.33 97,083.33 57,264.21 39,819.12 41.02% 
8 902.08 485.42 416.67 96,666.67 96,666.67 57,133.87 39,532.80 40.90% 
9 900.00 483.33 416.67 96,250.00 96,250.00 57,002.87 39,247.13 40.78% 

10 897.92 481.25 416.67 95,833.33 95,833.33 56,871.22 38,962.11 40.66% 
… … … … … … … … … 

111 687.50 270.83 416.67 53,750.00 53,750.00 39,541.13 14,208.87 26.44% 
112 685.42 268.75 416.67 53,333.33 53,333.33 39,322.17 14,011.16 26.27% 
113 683.33 266.67 416.67 52,916.67 52,916.67 39,102.11 13,814.55 26.11% 
114 681.25 264.58 416.67 52,500.00 52,500.00 38,880.96 13,619.04 25.94% 
115 679.17 262.50 416.67 52,083.33 52,083.33 38,658.70 13,424.64 25.78% 
116 677.08 260.42 416.67 51,666.67 51,666.67 38,435.32 13,231.34 25.61% 
117 675.00 258.33 416.67 51,250.00 51,250.00 38,210.83 13,039.17 25.44% 
118 672.92 256.25 416.67 50,833.33 50,833.33 37,985.22 12,848.11 25.27% 
119 670.83 254.17 416.67 50,416.67 50,416.67 37,758.48 12,658.19 25.11% 
120 668.75 252.08 416.67 50,000.00 50,000.00 37,530.61 12,469.39 24.94% 
121 666.67 250.00 416.67 49,583.33 49,583.33 37,301.59 12,281.74 24.77% 
122 664.58 247.92 416.67 49,166.67 49,166.67 37,071.43 12,095.23 24.60% 
123 662.50 245.83 416.67 48,750.00 48,750.00 36,840.12 11,909.88 24.43% 
124 660.42 243.75 416.67 48,333.33 48,333.33 36,607.66 11,725.68 24.26% 
125 658.33 241.67 416.67 47,916.67 47,916.67 36,374.03 11,542.64 24.09% 
126 656.25 239.58 416.67 47,500.00 47,500.00 36,139.23 11,360.77 23.92% 
127 654.17 237.50 416.67 47,083.33 47,083.33 35,903.26 11,180.07 23.75% 
128 652.08 235.42 416.67 46,666.67 46,666.67 35,666.11 11,000.55 23.57% 
129 650.00 233.33 416.67 46,250.00 46,250.00 35,427.78 10,822.22 23.40% 
130 647.92 231.25 416.67 45,833.33 45,833.33 35,188.25 10,645.09 23.23% 
… … … … … … … … … 
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 160,250.00 60,250.00 100,000.00      
N Rata CC Interessi Capitale Debito Valore NudaProp Usufrutto Grado 

231 437.50 20.83 416.67 3,750.00 3,750.00 3,657.94 92.06 2.45% 
232 435.42 18.75 416.67 3,333.33 3,333.33 3,259.57 73.77 2.21% 
233 433.33 16.67 416.67 2,916.67 2,916.67 2,859.20 57.47 1.97% 
234 431.25 14.58 416.67 2,500.00 2,500.00 2,456.83 43.17 1.73% 
235 429.17 12.50 416.67 2,083.33 2,083.33 2,052.44 30.89 1.48% 
236 427.08 10.42 416.67 1,666.67 1,666.67 1,646.04 20.63 1.24% 
237 425.00 8.33 416.67 1,250.00 1,250.00 1,237.60 12.40 0.99% 
238 422.92 6.25 416.67 833.33 833.33 827.12 6.21 0.75% 
239 420.83 4.17 416.67 416.67 416.67 414.59 2.07 0.50% 
240 418.75 2.08 416.67 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00% 

 
Piano (5) di ammortamento “all’italiana” – Regime: capitalizzazione composta (CC) 

 141,841.35 41,841.35 100,000.00   
N Rata CC Interessi Capitale Debito Valore 
0       100,000.00 86,257.99 
1 707.46 290.79 416.67 99,583.33 85,981.82 
2 706.83 290.16 416.67 99,166.67 85,704.90 
3 706.20 289.53 416.67 98,750.00 85,427.23 
4 705.56 288.90 416.67 98,333.33 85,148.80 
5 704.92 288.26 416.67 97,916.67 84,869.62 
6 704.28 287.61 416.67 97,500.00 84,589.69 
7 703.64 286.97 416.67 97,083.33 84,309.00 
8 702.99 286.32 416.67 96,666.67 84,027.56 
9 702.34 285.67 416.67 96,250.00 83,745.36 

10 701.68 285.01 416.67 95,833.33 83,462.41 
… … … … … … 

111 615.46 198.80 416.67 53,750.00 50,976.82 
112 614.37 197.71 416.67 53,333.33 50,617.33 
113 613.28 196.61 416.67 52,916.67 50,257.14 
114 612.18 195.51 416.67 52,500.00 49,896.25 
115 611.07 194.40 416.67 52,083.33 49,534.66 
116 609.96 193.29 416.67 51,666.67 49,172.37 
117 608.84 192.18 416.67 51,250.00 48,809.39 
118 607.72 191.05 416.67 50,833.33 48,445.72 
119 606.59 189.93 416.67 50,416.67 48,081.35 
120 605.46 188.79 416.67 50,000.00 47,716.30 
121 604.32 187.65 416.67 49,583.33 47,350.56 
122 603.17 186.51 416.67 49,166.67 46,984.14 
123 602.02 185.36 416.67 48,750.00 46,617.04 
124 600.87 184.20 416.67 48,333.33 46,249.25 
125 599.70 183.04 416.67 47,916.67 45,880.80 
126 598.54 181.87 416.67 47,500.00 45,511.66 
127 597.36 180.70 416.67 47,083.33 45,141.86 
128 596.18 179.52 416.67 46,666.67 44,771.38 
129 595.00 178.33 416.67 46,250.00 44,400.24 
130 593.81 177.14 416.67 45,833.33 44,028.44 
… … … … … … 

231 436.94 20.27 416.67 3,750.00 3,748.33 
232 434.96 18.29 416.67 3,333.33 3,332.12 
233 432.96 16.30 416.67 2,916.67 2,915.81 
234 430.96 14.30 416.67 2,500.00 2,499.43 
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 141,841.35 41,841.35 100,000.00   
N Rata CC Interessi Capitale Debito Valore 

235 428.95 12.28 416.67 2,083.33 2,082.98 
236 426.93 10.26 416.67 1,666.67 1,666.46 
237 424.90 8.23 416.67 1,250.00 1,249.90 
238 422.85 6.19 416.67 833.33 833.29 
239 420.80 4.14 416.67 416.67 416.66 
240 418.74 2.07 416.67 0.00 0.00 
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