
   

CAPITALIZZAZIONE COMPOSTA E 

CAPITALIZZAZIONE SEMPLICE: 

INDETERMINATEZZA DELL'OGGETTO 

CONTRATTUALE E CARENZA DI 

ACCORDO TRA LE PARTI. 

 

di Vincenzo CANCRINI*. 

 

The paper analyses the use of compound capitalization in the calculation of interest in financing contracts, explaining 

the functioning of the algorithms of compound capitalization and simple capitalization, in the light of the most recent 

orientations of the jurisprudence and of the case-law of the Court of Cassation. 

More specifically, the system of compound capitalization in the calculation of interest is examined, both in bullet loans 

and in the French amortization schedule, highlighting the various levels of interest over interest, which are hidden in the 

individual instalments. 

In addition, having duly distinguished the legal phenomena of imputation, capitalization and anatocism, the paper 

highlights the peculiarities of bank anatocism, as well as the effects produced by the aforementioned system of calculating 

compound interest according to Italian Civil Law, both with regard to cases in which the amortization schedule has been 

attached to the contract and to cases in which it has not been attached. All of this, also in consideration of the lack of 

express acceptance of the compounding calculation regime. 

In conclusion, the article emphasizes how the failure to indicate the capitalization regime, both from a legal point of view 

and in the light of the laws of financial mathematics, determines "an unavoidable ambiguity" in the calculations to be 

performed, given that the "total amount of interest" and the size of the "instalment" vary depending on whether the loan 

repayment has been calculated in "simple capitalization" rather than in "compound capitalization". 

 

fascicolo 3/2022 

 

*Avvocato del foro di Roma. 

IS
S

N
 2

7
8
5
-3

0
0
4
 



Rivista di Diritto del Risparmio 

 

Capitalizzazione composta e capitalizzazione semplice: 

indeterminatezza dell'oggetto contrattuale e carenza di 

accordo tra le parti * 

 

di Vincenzo CANCRINI** 

___________________________________ 

 

The paper analyses the use of compound capitalization in the calculation of interest in financing contracts, 

explaining the functioning of the algorithms of compound capitalization and simple capitalization, in the light 

of the most recent orientations of the jurisprudence and of the case-law of the Court of Cassation. 

More specifically, the system of compound capitalization in the calculation of interest is examined, both in 

bullet loans and in the French amortization schedule, highlighting the various levels of interest over interest, 

which are hidden in the individual instalments. 

In addition, having duly distinguished the legal phenomena of imputation, capitalization and anatocism, the 

paper highlights the peculiarities of bank anatocism, as well as the effects produced by the aforementioned 

system of calculating compound interest according to Italian Civil Law, both with regard to cases in which the 

amortization schedule has been attached to the contract and to cases in which it has not been attached. All of 

this, also in consideration of the lack of express acceptance of the compounding calculation regime. 

In conclusion, the article emphasizes how the failure to indicate the capitalization regime, both from a legal 

point of view and in the light of the laws of financial mathematics, determines "an unavoidable ambiguity" in 

the calculations to be performed, given that the "total amount of interest" and the size of the "instalment" 

vary depending on whether the loan repayment has been calculated in "simple capitalization" rather than in 

"compound capitalization". 

 

Dicembre 

Fascicolo 3/2022

 
*Contributo approvato dai referee.  
** Avvocato del foro di Roma. 



Abstract

The paper analyses the use of compound capitalization in the calculation of interest in financing contracts, 

explaining the functioning of the algorithms of compound capitalization and simple capitalization, in the light 

of the most recent orientations of the jurisprudence and of the case-law of the Court of Cassation. 

More specifically, the system of compound capitalization in the calculation of interest is examined, both in 

bullet loans and in the French amortization schedule, highlighting the various levels of interest over interest, 

which are hidden in the individual instalments. 

In addition, having duly distinguished the legal phenomena of imputation, capitalization and anatocism, the 

paper highlights the peculiarities of bank anatocism, as well as the effects produced by the aforementioned 

system of calculating compound interest according to Italian Civil Law, both with regard to cases in which the 

amortization schedule has been attached to the contract and to cases in which it has not been attached. All of 

this, also in consideration of the lack of express acceptance of the compounding calculation regime. 

In conclusion, the article emphasizes how the failure to indicate the capitalization regime, both from a legal 

point of view and in the light of the laws of financial mathematics, determines "an unavoidable ambiguity" in 

the calculations to be performed, given that the "total amount of interest" and the size of the "instalment" 

vary depending on whether the loan repayment has been calculated in "simple capitalization" rather than in 

"compound capitalization".

 

************************** 

L’articolo analizza l’utilizzo della capitalizzazione composta nel calcolo degli interessi dei contratti di 

finanziamento, anche alla luce dei più recenti orientamenti della giurisprudenza di merito e di legittimità, 

spiegando altresì il funzionamento degli algoritmi della capitalizzazione composta e di quella semplice. 

Più in particolare, viene esaminato il sistema di capitalizzazione composta nel calcolo degli interessi, sia nel 

finanziamento bullet, sia nel piano di ammortamento alla francese e così facendo vengono evidenziati i vari 

livelli di interessi su interessi, che si nascondono nelle singole rate.  

Inoltre, fatta la debita distinzione tra i fenomeni giuridici dell’imputazione, della capitalizzazione e 

dell’anatocismo, il lavoro mette in evidenza le peculiarità dell’anatocismo bancario, nonché gli effetti civilistici 

prodotti dal menzionato sistema di calcolo degli interessi composti, sia avuto riguardo ai casi in cui il piano 

di ammortamento sia stato allegato al contratto, sia nelle ipotesi in cui tale piano non sia stato allegato. Il 

tutto, anche in considerazione della mancata accettazione espressa del regime di calcolo della capitalizzazione 

composta. 

Infine, l’articolo evidenzia come la mancata indicazione del regime di capitalizzazione, sia in punto di diritto, 

sia sulla base delle leggi della matematica finanziaria, determina “un’ambiguità ineliminabile” nei calcoli da 

eseguire, atteso che il “monte complessivo interessi” e l’entità della “rata” variano a seconda che il rimborso 

del prestito sia stato calcolato in “capitalizzazione semplice”, piuttosto che in “capitalizzazione composta”. 
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Capitalizzazione composta e capitalizzazione semplice: 

indeterminatezza dell'oggetto contrattuale e carenza di accordo 

tra le parti. 

 

SOMMARIO: 1. Il costo occulto dei mutui. Cenni. – 2. Il costo occulto derivante dalla 

capitalizzazione composta. – 3.  Capitalizzazione composta e capitalizzazione 

semplice: Differenze ed Esemplificazione dei livelli di anatocismo propri della 

capitalizzazione composta. Il finanziamento bullet e il piano di ammortamento alla 

francese. – 4. La necessità di comprendere il funzionamento dell’algoritmo sulla base 

del quale è stato determinato il piano di ammortamento. La prova della 

capitalizzazione. Capitalizzazione, imputazione e anatocismo: tre fenomeni distinti. – 

5. L’anatocismo bancario. – 6. L’indeterminatezza del tasso contrattuale o la carenza 

di accordo tra le parti. – 7. La mancata indicazione del regime di capitalizzazione. – 

8. Conclusioni. 

 

1. Il costo occulto dei mutui. Cenni. 

 
La problematica dell’esistenza di un eventuale costo occulto nei mutui e nei 

finanziamenti in genere1 è stata affrontata da numerose sentenze2 che a vario titolo 

hanno affermato la sussistenza di interessi anatocistici derivanti dalla capitalizzazione 

 
1 Il paragrafo 3 è da attribuire alla Prof.ssa Barbara Guardabascio titolare del corso “Finanza e metodi 
quantitativi per l'economia” all’Università degli Studi di Perugia che si ringrazia, unitamente al Prof. 
Antonio Annibali professore ordinario di "Matematica Finanziaria” all’Università "La Sapienza" di 
Roma per gli utili commenti e suggerimenti. 
2 Cfr. Trib. Bari, Sede di Rutigliano, 29 ottobre 2008, n.113; Trib. Larino, sede di Termoli, 3 maggio 
2012, n.119; Giudice di Pace di Teramo, 16 febbraio 2016, n.135; Trib. Campobasso, 22 febbraio 2016, 
n.108; Trib. Napoli, 13 febbraio 2018, n.1558; Trib. Lucca, 10 maggio 2018, n.763; Trib. Massa, 13 
novembre 2018, n.797; Trib. Massa, 7 febbraio 2019, n.160; Trib. Cremona, 11 marzo 2019, n.177; 
Trib. Cremona, 18 marzo 2019, n.201; Trib. Cremona, 27 marzo 2019, n.221; Trib. Cremona, 28 
marzo 2019, n.227; Trib. Cremona, 23 aprile 2019, n.287; App. Campobasso, 5 dicembre 2019, n.412; 
Trib. Massa, 4 febbraio 2020, n.90; Trib. Campobasso, 26 marzo 2020, n.158; Trib. Prato, 3 giugno 
2020, n.250; Trib. Lucca, 10 giugno 2020, n.476; Trib. Napoli, 15 giugno 2020, n.4102; Trib. Bari, 8 
luglio 2020, n.2168; Trib. Massa, 3 agosto 2020, n.384; App. Bari, 27 ottobre 2020, n.1980; Trib. 
Campobasso, 4 novembre 2020, n.528; Trib.  Roma, 8 febbraio 2021, n.2188; Trib. Massa, 4 maggio 
2021, ordinanza RG.329; Trib. Viterbo, 5 giugno 2021, n.733; Trib. Larino, 13 settembre 2021, n.359; 
Trib. Pesaro, 13 ottobre 2021, n.739; Trib. Nola, 9 dicembre 2021, n.704; Trib. La Spezia, 21 dicembre 
2021, n.739; Trib. Cremona, 8 gennaio 2022, n.8; Trib. Vicenza, 1° febbraio 2022, n.170; Trib. 
Campobasso, 18 marzo 2022, n.156; Trib. Lecce, 21 marzo 2022, n.787; Trib. Taranto, 28 marzo 2022, 
n.796; App. Napoli, 19 aprile 2022, n.1724; Trib. Velletri, 24 maggio 2022, n.1098; Trib. Larino, 18 
luglio 22, n. 378; Trib. Torre Annunziata, 10 ottobre 22, n. 3268; Trib. Lecce, 2 novembre 2022, n. 
3054; Sentenze disponibili in www.bancheepoteri.it, 23 novembre 2022. 
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composta3, oppure si sono limitate ad affermare che tale modalità di calcolo degli 

interessi genera soltanto un “costo occulto” a carico del mutuatario, negando 

espressamente l’effetto anatocistico4 o ritenendo sufficiente l’esistenza di tale costo 

senza dover necessariamente affrontare il problema dell’anatocismo5. 

La soluzione adottata da tali pronunce postula che il calcolo degli interessi nel 

nostro ordinamento venga eseguito in modo “lineare”, come prescrivono gli 

artt. 821, 3° co. e 1284 1° e 3° co. c.c. 

Infatti, il nostro codice civile impone il calcolo lineare e graduale degli interessi, cioè 

“giorno per giorno” (art. 821, 3° comma c.c.) e non “giorno su giorno”; impone altresì di 

indicare nel contratto bancario in forma scritta (art. 1284, 3° comma c.c.) il tasso 

effettivamente applicato “in ragione d’anno” (art. 1284, 1° comma c.c.)6, con l’ovvia 

conseguenza che il tasso degli interessi pattuiti deve essere indicato in contratto nella 

misura concreta, reale ed effettiva, senza cioè che lo stesso tasso di interesse 

contrattualmente convenuto possa essere surrettiziamente modificato attraverso 

l’adozione del regime di calcolo del piano di ammortamento in regime composto, 

piuttosto che di quello semplice. 

Ciò significa, in sintesi che, avuto riguardo al combinato disposto degli artt. 821, 3° 

co. c.c. e 1284 1° co. c.c., gli interessi dei mutui e dei finanziamenti vanno 

calcolati “in regime semplice”, senza alcuna capitalizzazione. 

Vediamo, dunque, se c’è e dove si annida il costo occulto e, in ipotesi, l’anatocismo 

nei mutui. 

 

 

 

 
3 Cfr. Trib. Massa, 4 febbraio 2020, n. 90; Trib. Massa. Ordinanza Collegiale, 4 giugno 2021, in 
www.ilcaso.it; Trib. Taranto, 29 marzo 2022, n. 796; App. Napoli, 26 aprile 2022, n. 1724, in 
www.centroanomaliebancarie.it; 
4 Cfr. Trib. di Roma, 8 febbraio 2021, n. 2188 in www.ilcaso.it;  
5 Cfr. Trib. di Cremona, 12 gennaio 2022, n. 8 in www.ilcaso.it; Trib. di Campobasso, 18 marzo 2022, n. 
156 in www.centroanomaliebancarie.it; Trib. Vicenza, 3 febbrraio 2022, n. 170 in www.diritto.it;  
6 L’art. 1284 1° co. c.c. stabilisce che il tasso legale come tasso effettivamente applicato in ragione 
d’anno è - per così dire - “un tasso finito” e ne attribuisce la facoltà di modificarlo ad apposito decreto 
del Ministero del Tesoro, che deve calcolarlo, appunto, “sulla base del rendimento medio annuo lordo 
dei titoli di Stato di durata non superiore a dodici mesi e tenuto conto del tasso d’inflazione registrato 
nell’anno” 
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2. Il costo occulto derivante dalla capitalizzazione composta. 

 

Come visto, alcune pronunce, pur riconoscendo la presenza di un costo occulto 

generato dall’applicazione del meccanismo di calcolo degli interessi mediante la 

capitalizzazione composta, negano la presenza di un vero e proprio anatocismo7. 

Altre, invece, partendo dal presupposto che l’applicazione del già menzionato criterio 

di calcolo agisca esclusivamente sul capitale residuo, dedotta la quota-capitale pagata 

con la rata, negano del tutto l’esistenza di qualsivoglia costo occulto8, oltre che 

anatocistico, ritenendo del tutto lecita l’applicazione della capitalizzazione composta 

senza necessità di alcuna esplicita accettazione da parte del mutuatario. Tali pronunce 

non sono condivisibili, in quanto incontrano il limite di far riferimento, in taluni casi, 

a vere e proprie congetture, come succede tutte le volte in cui si legge che “in un piano 

di ammortamento stilato nel regime della capitalizzazione composta le quote interessi sono calcolate 

secondo le leggi del regime della capitalizzazione semplice”. In tali casi, infatti, si motiva 

facendo ricorso ad “un’affermazione priva di significato scientifico”9 e, dunque, si incorre in 

una motivazione perplessa o apparente. In altri casi, ci si limita a ritenere sufficiente 

la previsione di taluni elementi contrattuali, come ad esempio l’espressa previsione 

del “capitale iniziale”, del “tasso di interesse nominale, numero rate e l’importo della rata fissa”10, 

negando contro l’evidenza dei fatti qualsiasi effetto alla capitalizzazione composta e, 

 
7 È il caso della menzionata sentenza del Trib. Roma, 8 febbraio 2021, n. 2188, che pur riconoscendo 

espressamente l’esistenza di un costo occulto generato dalla capitalizzazione composta, riportandosi 

al “costante orientamento” del medesimo Tribunale afferma che “il piano di ammortamento alla francese non 

determina di per sé alcun effetto anatocistico connesso alla illegittima capitalizzazione degli interessi pattuiti”. Continua 

il Tribunale affermando che “la caratteristica di un tale piano di rimborso graduale del finanziamento formato da 

rate costanti con quota capitale crescente e interessi decrescenti, non è quella di operare un’illegittima capitalizzazione 

degli interessi corrispettivi scaduti e non pagati, posto che la quota interessi di ogni rata è calcolata esclusivamente 

sull’ammontare del debito residuo del periodo precedente, che è costituito dal capitale dovuto, al netto dell’importo già 

pagato in linea capitale con le rate precedenti. 

Gli interessi convenzionali sono, quindi, calcolati sulla quota capitale ancora dovuta e per il periodo di riferimento della 

rata, senza capitalizzare in tutto o in parte gli interessi corrisposti nelle rate precedenti. 

Ragione per cui, dal momento che gli interessi passivi delle rate pregresse non costituiscono affatto base di calcolo nella 

rata corrente, il sistema di calcolo c.d. alla francese non può generare alcun effetto anatocistico, vietato ai sensi dell’art. 

1283 c.c., né direttamente, né indirettamente” (Cfr. Trib. Roma, 8 febbraio 2021, n. 2188). 
8 Alcuni giudici di merito, negando qualsiasi effetto della capitalizzazione composta, ritengono che 
“nell’ammortamento alla francese la determinazione del valore della rata é universalmente calcolata secondo la legge di 
capitalizzazione composta. Le condizioni economiche sono determinate in modo univoco, visto che il contratto riporta 
capitale iniziale, tasso di interesse nominale, numero rate e l’importo della rata fissa” (Cfr., per tutte, Trib. Torino, 
18 febbraio 2022, in Il Caso.it, Sez. Giurisprudenza, 27115, 9 aprile 2022). 
9 Cfr. A. ANNIBALI “AA57 Scindibilità_parametrica”, in www.attuariale.eu, 20 ss;  
10 Cfr. Trib. Torino, 18 febbraio 2022 cit. 
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dunque, omettendo un rigoroso e dovuto accertamento su un fatto processuale 

allegato dalle parti, senza la relativa motivazione, come si vedrà meglio appresso. 

In realtà, tale costo occulto è l’effetto prodotto dall’applicazione della capitalizzazione 

composta in fase di costruzione del piano di ammortamento a prescindere dalla 

tipologia dello stesso (alla francese, all’italiana, alla tedesca, all’americana o di qualsiasi 

altro tipo) ed è nascosto, pertanto, nella formula matematica utilizzata nella 

elaborazione di tale piano di rimborso e in base alla quale viene sviluppato. Per la 

precisione, proprio a causa della capitalizzazione composta con cui la banca conteggia 

surrettiziamente gli interessi del mutuo, il suddetto “costo occulto” si annida nelle 

quote interessi delle rate del mutuo calcolato con un algoritmo “francese” in 

capitalizzazione composta. 

Tale “costo occulto” del piano di ammortamento in capitalizzazione composta 

sussiste sia se si applichi tale modalità di calcolo sulla quota-capitale in scadenza, 

sia sul debito residuo11.   

Per la precisione, in siffatti casi eminenti studiosi di matematica finanziaria12 parlano 

di anatocistico genetico insito, come detto, nella formula matematica attraverso la 

quale si calcola il piano di rimborso. E, si noti, siamo di fronte ad un teorema 

scientifico, ben noto ai matematici e, di riflesso, ben noto alle Banche.    

Nel momento stesso in cui il piano di ammortamento viene configurato si determina 

“a priori” sia il “monte complessivo degli interessi”13 da applicare al prestito e sia la “rata 

 
11 Abbiamo usato la locuzione “debito residuo” come sinonimo di “capitale residuo”. Secondo alcuni 
autori la modalità di calcolo degli interessi sul capitale residuo sarebbe addirittura illegittima e, anzi, 
sussisterebbe la “nullità del patto di interessi (corrispettivi), in tal guisa concepiti per difetto di causa 
in quanto non può essere consentito al creditore di pretendere il pagamento di interessi “in 
corrispettivo” di un vantaggio della liquidità di cui il debitore non abbia ancora goduto” (Cfr. Prof. 
Vincenzo Farina “Finanziamento con restituzione rateale a mezzo di piano di ammortamento alla 
francese. Profili di disciplina” in www.ilcaso.it). Per ulteriori approfondimenti V. anche “La 
problematicità dell'ammortamento alla francese. Una matematica dal difficile accesso” - R. MARCELLI 
in www.ilcaso.it, 22.6.2022.   
12 Per approfondimenti si veda: A. ANNIBALI, A. ANNIBALI, C. BARRACCHINI, F. OLIVIERI, 
Sulla misura del livello di anatocismo presente nelle operazioni finanziarie regolate dal regime della capitalizzazione 
composta, in Le controversie Bancarie, Attualità di Giurisprudenza, Dottrina e casi pratici, nn. 40-41-42-44;  A. 
ANNIBALI, A. ANNIBALI, C. BARRACCHINI, F. OLIVIERI – “Considerazioni sull’onere implicito 
relativo al differenziale di regime finanziario nelle operazioni di prestito con rimborso rateale”, in Le controversie 
Bancarie, Attualità di Giurisprudenza, Dottrina e casi pratici, anno II, n. 45;  A. ANNIBALI, A. ANNIBALI, 
C. BARRACCHINI – “Lo “stato dell’arte”, sia accademico che professionale, sulla presenza dell’anatocismo 
nell’ammortamento di mutui “alla francese” e relativa stesura del piano in capitalizzazione semplice”, in Le controversie 
Bancarie, Attualità di Giurisprudenza, Dottrina e casi pratici, anno I, num. 3, 2017, ISSN 2611-0083 
13 Il concetto di “monte complessivo degli interessi” viene utilizzato - in senso prettamente giuridico e 
fattuale, non di matematica finanziaria - per esprimere l’entità complessiva degli interessi che il 
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costante” mediante la quale il prestito verrà rimborsato per capitale ed interessi, 

attraverso l’applicazione della seguente formula 

 

𝑅 =  
𝐷0𝑖

1 −  (1 + 𝑖)−𝑛
 

 

È bene sottolineare che nella determinazione del c.d. “monte complessivo interessi” 

l’algoritmo (o la formula matematica) del piano di ammortamento alla francese in 

capitalizzazione composta conteggia anche gli interessi che si generano tra una rata e 

l’altra che, di per sé stesse, sono già comprensive di interessi. In altri termini, viene 

“capitalizzata” ogni singola quota-interessi generata da ogni quota-capitale in cui si 

articola il piano di ammortamento. In particolare, la quota-interessi viene a sua volta 

capitalizzata a più livelli in funzione del tempo in cui viene corrisposta e della 

scadenza del debito. L’effetto caratteristico della capitalizzazione composta è, infatti, 

quello derivante dal cd. “fattore esponenziale” della formula matematica sopra riportata 

(i.e. il fattore “-n”), che determina una crescita o progressione “geometrica” degli 

interessi. Al contrario, la formula del piano di ammortamento in capitalizzazione 

semplice, che è la seguente  

 

𝑅𝐶𝑆 =  
𝐷0(1 + 𝑖𝑛)

𝑛 (1 + 𝑖
𝑛 − 1

2 )
 

 

è priva del suddetto “fattore esponenziale” e la stessa, dunque, non dà luogo ad una 

crescita esponenziale e geometrica degli interessi, ma lineare e proporzionale al 

tempo. 

Per comprendere il fenomeno è necessario tener presente che in matematica 

finanziaria “l’adozione del regime finanziario della capitalizzazione composta comporta 

anatocismo, in quanto il pagamento delle quote interessi alle singole scadenze equivale 

finanziariamente al pagamento del loro montante alla scadenza finale del mutuo (pagare 

 
rimborso rateale del capitale finanziato sarà in grado di generare in base alla durata, alla formula 
matematica del piano di rimborso e al tasso contrattuale. Dal punto di vista della matematica 
finanziaria sarebbe preferibile parlare di “insieme complessivo delle quote interessi” (Cfr. A. ANNIBALI + a. 
- Breve nota di commento all’articolo dell’avv. Antonio Tanza sull’ammortamento di un prestito, in www.attuariale.eu). 

*R = Rata 

  D = Debito (o capitale)     

   I = Interessi 
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contestualmente vuol dire capitalizzare!)”14. 

Ciò significa che il “costo occulto” o, se vogliamo, anatocistico si nasconde, 

innanzitutto, nel “pagamento delle quote interessi alle singole scadenze” che, sotto il profilo 

della matematica finanziaria, equivale “al pagamento del loro montante alla scadenza finale 

del mutuo”15. 

In breve, il costo occulto (o anatocistico) della capitalizzazione composta si può 

sintetizzare nella seguente frase: “pagare contestualmente vuol dire capitalizzare”16. 

La prova di tale costo occulto viene fornita, in genere, facendo ricorso alla stesura 

parallela di un piano di rimborso di un conto corrente caratterizzato dallo stesso cash-

flow del finanziamento, dallo stesso tasso di interesse e dalla stessa capitalizzazione 

in regime composto, come si vedrà diffusamente appresso17. 

L’algoritmo del regime della “capitalizzazione composta”, infatti, fa in modo che 

l’interesse venga capitalizzato (ancorché sia pagato) al termine di ciascun periodo e 

contribuisce alla valutazione dell’interesse nel periodo successivo.  

Nel regime della “capitalizzazione semplice”, invece, l’interesse che viene a maturarsi 

al termine di ciascun periodo rimane distinto dal capitale e si aggiunge ad esso 

solamente alla fine, salvo l’utilizzo - nel caso del “francese” - del sistema di 

“attualizzazione” per anticiparne il pagamento unitamente alla quota-capitale in 

scadenza. 

Cerchiamo di spiegare il fenomeno facendo il focus sul montante e sulle sue modalità 

di formazione.  

 

3. Capitalizzazione composta e capitalizzazione semplice: Differenze ed 

Esemplificazione dei livelli di anatocismo propri della capitalizzazione 

composta. Il finanziamento bullet e il piano di ammortamento alla 

francese. 

Il montante, in matematica finanziaria, è il valore monetario calcolato al termine di 

 
14 Cfr. A. ANNIBALI – Pagare vuol dire capitalizzare, in www.attuariale.eu;  
15 Cfr. A. ANNIBALI – Sulla misura del livello di anatocismo presente nelle operazioni finanziarie regolate dal regime della 
capitalizzazione composti, in www.attuariale.eu; 
16 Prof. A. ANNIBALI – “Pagare vuol dire capitalizzare” cit. 
17 L’argomento viene trattato nel § 4.1. 
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un intervallo di tempo comprensivo del capitale iniziale e degli interessi maturati 

nell'intervallo di tempo di riferimento. 

 

3.1 Il finanziamento bullet. 

Per comprendere più a fondo quanto l’utilizzo della capitalizzazione composta 

(esponenziale) può discostarsi dalla capitalizzazione semplice (lineare) verifichiamo 

con un semplice esempio la resa di un capitale investito. Supponiamo di avere un 

capitale di € 100.000,00 e di voler verificare il suo valore dopo 5 anni, ipotizzando 

che la banca garantisca un tasso nominale annuo del 10%. In sintesi, l’investimento 

è di € 100.000,00 da rimborsare in 5 anni al tasso del 10% annuo. Lo stesso discorso 

può farsi con un finanziamento bullet, ove il capitale dev’essere rimborsato tutto in 

una volta alla scadenza del prestito unitamente agli interessi18. 

Tabella 1. Montante in Capitalizzazione Semplice e Capitalizzazione Composta 

 

 

L’esempio sopra riportato si riferisce ad un finanziamento “bullet”, cioè ad un 

prestito in cui - come visto - il pagamento dell'intero capitale del prestito e degli 

interessi, è dovuto alla fine della durata del prestito medesimo. 

Utilizzando la seguente tabella si può facilmente esaminare la scomposizione degli 

interessi nelle singole rate in cui avrebbe dovuto essere rimborsato il prestito, che 

 
18 Nell’esempio riportato la capitalizzazione composta degli interessi ha un effetto limitato proprio in 
ragione della capitalizzazione annuale adottata e del breve periodo di tempo in cui opera, ma l’esempio 
consente di comprendere il fenomeno della capitalizzazione senza dover ricorrere a complesse e 
lunghe tabelle di calcoli. 

Capitalizzazione Semplice Capitalizzazione Composta 

𝑴𝒔 = 𝑪(𝟏 + 𝒊 ∙ 𝒕)

= 𝟏𝟎𝟎. 𝟎𝟎𝟎

∙ (𝟏 +  𝟎, 𝟏𝟎 ∙ 𝟓)

= 𝟏𝟓𝟎. 𝟎𝟎𝟎 

𝑴𝒄 = 𝑪 ∙ (𝟏 + 𝒊)𝒕

= 𝟏𝟎𝟎. 𝟎𝟎𝟎

∙ (𝟏, 𝟏𝟎)𝟓

= 𝟏𝟔𝟏. 𝟎𝟓𝟏 
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invece, per espressa pattuizione è stato rimborsato in un’unica soluzione, cioè in 

un’unica rata, comprensiva del capitale e degli interessi periodicamente maturati, 

capitalizzati nel regime della capitalizzazione composta. 

Tabella 2. Descrizione dei diversi livelli di interessi in un prestito bullet in 

capitalizzazione composta 

Tempi 0 1 2 3 4 5 Tempi 

Debito 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000  Totali 

Livello 1  10.000 10.000 10.000 10.000 10.000 50.000 

Livello 2   1.000 2.000 3.000 4.000 10.000 

Livello 3    100 300 600 1000 

Livello 4     10 40 50 

Livello 5      1 1 

Totali  10.000 11.000 12.100 13.310 14.641 61.051 

 

Come si evince facilmente dallo schema sopra riportato il regime della 

capitalizzazione composta determina un effetto anatocistico ben visibile dalla 

seconda (ipotetica) rata in poi, cioè dal Tempo 2 in poi avuto riguardo ai Livelli 2, 3, 4 

e 5.19 

La differenza di € 11.051,00 insita nell’adozione del regime della capitalizzazione 

composta è determinata dal fatto che nella capitalizzazione composta gli interessi 

maturano oltre che sul capitale investito anche sugli interessi maturati nel corso dei 

periodi precedenti. Tale differenza è origine di un processo anatocistico che, 

considerando un capitale prestato di € 100.000,00 calcola la prima quota interessi 

 
19 Per dettagli si veda ANTONIO ANNIBALI, ALESSANDRO ANNIBALI, C. BARRACCHINI, 
F. OLIVIERI, Sulla misura del livello di anatocismo presente nelle operazioni finanziarie regolate dal regime della 
capitalizzazione composta, Rivista mensile Le controversie Bancarie, Attualità di Giurisprudenza, Dottrina e casi 
pratici, anno V, n. 40/2021. 
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maturata al tempo 1 (sul debito in essere al tempo 0) generando quattro quote di 

interesse anatocistico di Secondo Livello di € 1.000 al tempo 2, di € 2.000 al tempo 3, di € 

3.000 al tempo 4 e di € 4.000 al tempo 5 sugli interessi di Livello 1, tre quote di interesse 

anatocistico di Terzo Livello di € 100, € 300 ed € 600 calcolate sulle precedenti quote 

interessi di Livello 2, due quote di interesse anatocistico di € 10 ed € 40 di Quarto Livello 

calcolate sulle precedenti quote interessi di Livello 3 e una quota di interesse 

anatocistico di Quinto Livello di € 1 calcolata sulla quota interesse di Livello 4 del tempo 

4. 

Come visto, la differenza, rispetto al montante20 che si rinviene nella capitalizzazione 

semplice, è di € 11.05121.  

Analizziamo, ora, gli effetti della capitalizzazione composta in un piano di 

ammortamento alla francese, caratterizzato dalla rata costante (a parità di tasso) che 

consente il rimborso graduale di una quota-capitale e di una quota-interessi. Proprio 

perché in tale tipo di ammortamento si assiste ad un rimborso graduale di una quota-

capitale e di una quota-interessi gli effetti della capitalizzazione composta sono 

leggermente inferiori rispetto a quelli evidenziati nel prestito bullet sopra riportato. 

 

3.2 Il piano di ammortamento alla francese. 

Il piano di ammortamento alla francese (a rata costante), com’è noto, può redigersi 

sia in capitalizzazione semplice, sia in capitalizzazione composta. Generalmente, gli 

Istituti di credito utilizzano la capitalizzazione composta che, nei prestiti di durata 

superiore all’anno, come i mutui, genera un monte interessi maggiore rispetto a quelli 

che conseguono all’adozione del regime di capitalizzazione semplice. 

Prendiamo in esame, quindi, un piano di ammortamento alla francese, cioè a rata 

costante, che preveda che gli interessi siano calcolati seguendo il regime della 

 
20 Il montante, in matematica finanziaria, è il valore monetario riferito al termine di un intervallo di 
tempo comprensivo del capitale iniziale e degli interessi maturati nell'intervallo di tempo di 
riferimento. 
21 Gli interessi calcolati sugli interessi maturati sono stati evidenziati in neretto. 
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capitalizzazione composta. Di primo acchito con il piano alla francese, sebbene la 

rata dell’ammortamento sia determinata nel regime finanziario “composto”, gli 

interessi “primari” calcolati sul capitale residuo, venendo sistematicamente pagati ad 

ogni scadenza, parrebbero non produrre interessi “secondari”. Tuttavia, se si procede 

ad una disamina più attenta della costruzione del piano medesimo è facile constatare 

che così non è. 

Difatti, il regime composto è implicito nella definizione della rata pattuita attraverso 

la quale si intende equiparare il capitale finanziato C al corrispondente valore futuro 

espresso dal montante ottenuto in capitalizzazione composta: 

M = C(1 + i)t 

Riprendiamo l’esempio precedente e ipotizziamo di ricevere un capitale di € 100.000 

e di restituire lo stesso seguendo un piano di ammortamento alla francese della durata 

di 5 anni suddiviso in rate a scadenza annuale e pagate ad un tasso nominale annuo 

del 10%.  

Dalle regole della matematica finanziaria avremmo che la rata definita sarebbe uguale 

a: 

Rata = 100.000
0.10

1 − (1.10)5
= 26.379,75 

Com’è noto, la somma delle rate deve eguagliare il valore del montante al tempo 5, 

cioè alla data di chiusura del mutuo. Da ciò discende che gli interessi di ciascuna quota 

capitale vengono capitalizzati per il numero di periodi corrispondente alla differenza 

tra la data di chiusura del mutuo e la data di riferimento della quota. Difatti, partendo 

dal piano definito dall’esempio, si può sviluppare il seguente piano di ammortamento: 
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Tabella 3. Piano d’ammortamento alla francese in capitalizzazione composta 

Tempi Erogato Rata Interessi Capitale Debito 

Residuo 

0 100.000     

1  26.379,75 10.000,00 16.379,75 83.620,25 

2  26.379,75 8.362,03 18.017,72 65.602,53 

3  26.379,75 6.560,25 19.819,50 45.783,03 

4  26.379,75 4.578,30 21.801,44 23.981,59 

5  26.379,75 2.398,16 23.981,59 0,00 

Totale  131.898,75 31.898,74 100.000,00  

 

Ne consegue che per ottenere la rata costante in capitalizzazione composta, gli 

interessi della prima quota-capitale saranno capitalizzati per 5 anni, quelli della 

seconda quota-capitale per 4, quelli della terza per 3 e così via fino a quelli dell’ultima 

che saranno capitalizzati per un solo anno come si evince dal grafico che segue. 

Figura 1. Capitalizzazione degli interessi delle quote capitali in 

capitalizzazione composta 

  

Alla luce di quanto visto per il prestito bullet potremmo assimilare ciascuna quota-
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capitale e gli interessi che genera ad un prestito bullet in modo da avere la 

suddivisione in livelli degli interessi corrisposti su ciascuna quota capitale: 

Tabella 4. Livelli anatocistici per QC1=16.379,75 

Tempi 0 1 2 3 4 5 Tempi 

Debito 16.379,75 16.379,75 16379,75 16379,75 16379,75 16379,75 Totali 

Livello 1   1.637,98   1.637,98   1.637,98   1.637,98   1.637,98   8.189,88 

Livello 2    163,80   327,60   491,39   655,19   1.637,98  

Livello 3     16,38   49,14   98,28   163,80  

Livello 4      1,64   6,55   8,19  

Livello 5       0,16   0,16  

Totali   1.637,98   1.801,77   1.981,95   2.180,14   2.398,16  10.000,00  

 

Ciò significa che gli interessi maturati dal Livello 2 in poi sono interessi su interessi 

maturati e che l’importo di € 1.810,13 è costituito, appunto, da interessi su interessi 

maturati o interessi anatocistici22. In altri termini, gli interessi maturati dalla seconda 

(ipotetica) rata in poi, cioè dal Tempo 2 in poi avuto riguardo ai Livelli 2, 3, 4 e 5, sono 

interessi su interessi già maturati. 

Tabella 5. Livelli anatocistici per QC2=18.017,72 

Tempi 0 1 2 3 4 Tempi 

Debito 18.017,72 18.017,72 18.017,72 18.017,72 18.017,72 Totali 

Livello 1   1.801,77   1.801,77   1.801,77   1.801,77   7.207,09  

 
22 Gli interessi calcolati sugli interessi maturati sono stati evidenziati in neretto. 
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Livello 2    180,18   360,35   540,53   1.081,06  

Livello 3     18,02   54,05   72,07  

Livello 4      1,80   1,80  

Totali   1.801,77   1.981,95   2.180,14   2.398,16   8.362,03  

 

Anche con riguardo agli interessi generati dalla seconda quota-capitale, l’importo di 

€ 1.154,93 è costituito da interessi su interessi maturati o interessi anatocistici. 

 

Tabella 6. Livelli anatocistici per QC3=19.819,50 

Tempi 0 1 2 3 Tempi 

Debito 19.819,50 19.819,50 19.819,50 19.819,50 Totali 

Livello 1   1.981,95   1.981,95   1.981,95   5.945,85  

Livello 2    198,19   396,39   594,58  

Livello 3     19,82   19,82  

Totali   1.981,95   2.180,14   2.398,16   6.560,25  

 

Ciò significa che anche l’importo di € 614,4 è costituito da interessi su interessi 

maturati o interessi anatocistici. 
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Tabella 7. Livelli anatocistici per QC4=21.801,44 

Tempi 0 1 2 Tempi 

Debito 21.801,44 21.801,44 21.801,44 Totali 

Livello 1  2.180,14 2.180,14 4.360,29 

Livello 2   218,01 218,01 

Totali  2.180,14 2.398,16 4.578,30 

 

Anche l’importo di € 218,01 è costituito da interessi su interessi maturati o interessi 

anatocistici. 

Tabella 8. Livelli anatocistici per QC5=23.981,59 

Tempi 0 1 Tempi 

Debito 23.981,59 23.981,59 Totali 

Livello 1  2.398,16 2.398,16 

Totali  2.398,16 2.398,16 

 

In breve, solo nell’ultima rata non ci sono interessi su interessi maturati o interessi 

anatocistici. 

Dalla somma dei valori dei Livelli dal n. 2 in poi riportati nelle tabelle da 4 a 7 si 

ottengono le quote complessive dei “costi occulti” (o, se vogliamo, anatocistici) 

dell’intera operazione di mutuo. È evidente che, in tale tipo di ammortamento, il 

fattore esponenziale applicato sul “debito residuo”, fa in modo che l’algoritmo operi su 

ogni singola quota-capitale versata con ogni singola rata i cui interessi, appunto, 

vengono capitalizzati (ancorché siano pagati) con l’evidente effetto di creare un “costo 

occulto” non dovuto (o se, vogliamo, anatocistico), dato che gli interessi di ogni singola 

rata evidenziati in quelli dal Livello 2 in poi sono “interessi su interessi maturati o 
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scaduti”. V’è da considerare, infatti, che in matematica finanziaria “l’adozione del regime 

finanziario della capitalizzazione composta comporta anatocismo, in quanto il pagamento delle quote 

interessi alle singole scadenze equivale finanziariamente al pagamento del loro montante alla 

scadenza finale del mutuo (pagare contestualmente vuol dire capitalizzare!)”23 

In assenza di capitalizzazione composta e, quindi, in capitalizzazione semplice, 

mantenendo la stessa scalettatura del capitale di cui sopra, gli interessi versati 

avrebbero dovuto avere un percorso lineare, e non esponenziale, e il montante 

complessivo avrebbe dovuto essere di € 128.101,26 e dettagliato come in Figura 2, 

anziché di € 131.898,74, come riportato nella Tabella 3. 

Figura 2. Capitalizzazione degli interessi delle quote capitali in 

capitalizzazione semplice 

 

A puro scopo esemplificativo, abbiamo mantenuto ferma la scalettatura delle quote-

capitali sopra individuate in capitalizzazione composta, limitandoci ad applicare il 

calcolo lineare degli “interessi semplici”, senza capitalizzazione. Dunque, se sulla base 

di una particolare scalettatura del capitale, il montante in capitalizzazione semplice 

risulta di complessivi € 128.101,26, consegue che il totale degli interessi da 

corrispondere avrebbe dovuto essere di complessivi € 28.101,26, avuto riguardo alle 

quote-capitali citate. 

Se, invece, avessimo cercato la rata costante in capitalizzazione semplice24, in tal caso 

 
23 Cfr. A. ANNIBALI – Pagare vuol dire capitalizzare cit. 
24 È bene sottolineare che per potersi parale tecnicamente di piano di ammortamento alla francese, le 
regole della matematica finanziaria impongono il calcolo detta rata costante mediante il ricalcolo della 
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la scalettatura delle quote-capitali e delle quote-interessi di ciascuna rata sarebbe stata 

diversa, con l’ovvia conseguenza che la rata costante così individuata sarebbe stata di 

entità inferiore a quella individuata in capitalizzazione composta. Il tutto, come si 

evince dalla seguente Tabella 9. 

Tabella 9 – Piano di ammortamento alla francese in capitalizzazione semplice 

Tempi Rata Interessi Capitale 

Debito 

Residuo 

0       100.000,00 

1 25.000,00 7.142,86 17.857,14 82.142,86 

2 25.000,00 6.318,68 18.681,32 63.461,54 

3 25.000,00 5.288,46 19.711,54 43.750,00 

4 25.000,00 3.977,27 21.022,73 22.727,27 

5 25.000,00 2.272,73 22.727,27 0,00 

 

A questo punto, confrontiamo la scalettatura delle quote-capitali dei due piani di 

ammortamento in capitalizzazione composta e in capitalizzazione semplice e 

vediamo quali sono gli effetti sul “debito residuo”. 

Come emerge chiaramente dalla Tabella 9, il piano di ammortamento alla francese, 

calcolato in capitalizzazione semplice, restituisce una rata costante di ammontare più 

basso (€ 25.000,00) rispetto a quella calcolata in regime di capitalizzazione composta 

(€ 26.379,75).  

Inoltre, le quote capitali ammortizzate in capitalizzazione semplice risultano essere 

maggiori di quelle in capitalizzazione composta all’inizio del periodo. Il processo si 

 
quota-capitale e della quota-interessi, ad ogni variazione di rata. Pertanto, in un mutuo a tasso variabile 
può parlarsi di “rata costante” solo ad invarianza di tasso. E ciò, sia in capitalizzazione composta, sia 
in capitalizzazione semplice. 
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inverte una volta superata la metà del periodo di rimborso del capitale. Questa 

differente struttura del capitale rimborsato e conseguentemente del Debito Residuo 

costruito nel corso dei periodi favorisce un’ulteriore riduzione degli interessi 

corrisposti per ulteriori euro 3.101,26 definendo un valore del montante al termine 

dell’operazione di complessivi euro 125.000,00 a fronte del montante di euro 

131.898,74 in capitalizzazione composta. 

 

 

 

4. La necessità di comprendere il funzionamento dell’algoritmo sulla base del 

quale è stato determinato il piano di ammortamento. La prova della 

capitalizzazione. Capitalizzazione, imputazione e anatocismo: tre 

fenomeni distinti. 

La magistratura sembra miope su alcuni aspetti del diritto bancario, come ad esempio 

i costi occulti (o impliciti o, in ipotesi, anatocistici) nei mutui, ma le evidenze 

scientifiche in materia sono insuperabili e sono sempre più numerose le sentenze che 

li riconoscono.  

Quando si ha a che fare con la matematica finanziaria si finisce per parlare di numeri 

che tuttavia vanno calati nella realtà quotidiana e, nello specifico, vanno inquadrati in 

15.000,00

16.000,00
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ambito legale. Non bisogna mai dimenticare, infatti, che l’applicazione di un 

algoritmo non può prescindere dalla comprensione del suo funzionamento e, di 

riflesso, dal vaglio di legalità del medesimo. Se lo stesso nasconde costi occulti o, 

addirittura, anatocistici, vanno assunti i rimedi correttivi del caso. E ciò non soltanto 

avuto riguardo agli strumenti finanziari, ma anche in relazione a mutui, leasing, 

finanziamenti in genere e altri contratti bancari.  

Infatti, se da un lato spesso abbiamo a che fare con entità puramente finanziarie che 

mettono in atto comportamenti soltanto speculativi, dall’altro, abbiamo imprese che 

creano lavoro e ricchezza per la collettività o, addirittura, consumatori. Le imprese, 

come i consumatori, vanno necessariamente tutelate, soprattutto quando sono 

costrette a aderire a contratti predefiniti, come sono i mutui e i finanziamenti in 

genere. In particolare, quando sussiste una sperequazione tra la posizione del 

contraente forte (istituto di credito) e quella del contraente debole (mutuatario), che 

necessita del finanziamento richiesto. 

Occorre, dunque, comprendere il funzionamento dell’algoritmo oggetto d’indagine, 

viepiù nei casi in cui manchi un vero e proprio piano di ammortamento allegato al 

contratto (come spesso avviene nei mutui a tasso variabile) ovvero nei casi in cui nel 

piano allegato al contratto non sia indicata la formula sulla base della quale è stato 

sviluppato (come accade nella quasi totalità dei casi esaminati). Al riguardo, va 

precisato che le clausole che spesso si rinvengono nei contratti di mutuo o, addirittura, 

nei piani di ammortamento allegati, quali ad esempio la dicitura “alla francese”, “a rata 

costante” non possono ritenersi sostitutive dell’algoritmo utilizzato in concreto per 

sviluppare il piano. Viepiù nei casi in cui non vi è corrispondenza diretta tra le clausole 

contenute nel contratto e i costi di fatto applicati dalla banca, rispetto a quelli che la 

stessa banca avrebbe dovuto applicare sulla base delle clausole contrattuali medesime. 

La suddetta osservazione consente di fare un’affermazione importante dal punto di 

vista strettamente processual-civilistico: è necessario che il Giudice ammetta la CTU 

finalizzata all’individuazione e poi alla comprensione dell’algoritmo posto alla base 

del calcolo del finanziamento oggetto di causa. 
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Infatti, non essendo contestati l’esistenza del finanziamento oggetto del giudizio, né 

che gli aspetti economici dello stesso siano stati calcolati sulla base del testo 

contrattuale e del piano di ammortamento allegato (o non allegato) al contratto 

medesimo, è chiaro che bisogna individuare l’algoritmo che lo ha regolato e verificare 

che lo stesso abbia operato in modo conforme alla legge e alle pattuizioni contrattuali. 

In siffatti casi è doveroso accertare, quanto meno, quale sia il regime (o fattore) di 

capitalizzazione che esprime la rata del finanziamento, nonché quale sia la formula 

matematica in base alla quale è stata calcolata la rata del finanziamento medesimo, 

quale sia la condizione di chiusura imposta al piano (se finale o iniziale) e se il piano 

è regolato dalla legge di scindibilità ovvero dalla legge di indipendenza dall’epoca di 

equivalenza25. In breve, bisogna stabilire quale sia il regime finanziario che regola il 

piano di rimborso, se esso sia conforme al dettato contrattuale e se generi o non 

generi “costi occulti”.  

Salva l’ipotesi in cui il magistrato sia dotato egli stesso di peculiari competenze di 

matematica finanziaria, tali da consentirgli l’individuazione dello specifico algoritmo 

che ha regolato il finanziamento oggetto di causa, lo stesso dovrebbe ritenersi 

obbligato a disporre la CTU tecnico-contabile finalizzata a tale scopo, in modo da 

poter valutare in concreto le specifiche caratteristiche tecniche del finanziamento 

oggetto del giudizio. E ciò, soprattutto alla luce dell’insegnamento delle Sezioni Unite 

della Suprema Corte di Cassazione che, con la sentenza n. 3086 del 1° febbraio 2022, 

pronunciandosi in materia di poteri del CTU, hanno ribadito, quale principio cardine 

dell’ordinamento, quello dell’effettività della tutela giurisdizionale26, statuendo che “il 

processo si chiuda con «una pronuncia sul merito della contesa per quanto più è 

 
25 Cfr. ANTONIO ANNIBALI, ALESSANDRO ANNIBALI, C. BARRACCHINI, F. OLIVIERI, 
Ammortamento in capitalizzazione semplice di mutui “alla francese”: analisi e confronto dei modelli proposti o in uso, 
in www.attuariale.it, secondo cui «la scindibilità delle leggi finanziarie del regime della capitalizzazione composta 
comporta l’indipendenza dei calcoli dall’epoca di equivalenza finanziaria: l’uguaglianza tra il montante del debito 
iniziale e il montante delle rate comporta l’uguaglianza tra il debito iniziale e il valore attuale delle rate e viceversa».  
26 Il c.d. “principio di effettività” postula una rilevazione effettiva e a posteriori del tasso effettivamente 
applicato dall’intermediario finanziario per valutare, ad esempio, l’eventuale superamento del tasso 
soglia. Secondo tale impostazione, se sulla base della previsione contrattuale sia previsto che gli 
interessi di mora si calcolino su tutti i costi dovuti e, quindi, si applichino anche sulla rata intera, 
comprensiva cioè della quota-capitale e della quota-interessi, in tali casi il tasso da rilevare ai fini del 
superamento del tasso soglia d’usura è quello effettivamente applicato, ovverosia il tasso congiunto di 
interessi moratori e corrispettivi (Cfr. Cass. civ., sez. III, 28 giugno 2019, n. 17447). 
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possibile giusta», cioè - innanzitutto - fondata sulla verità”. 

 

4.1 La prova della capitalizzazione. 

Nella prassi si è soliti provare l’effetto del regime della capitalizzazione composta dei 

mutui paragonando la capitalizzazione del mutuo di volta in volta in esame a quella 

che si avrebbe se le stesse condizioni contrattuali che regolano il rimborso del mutuo 

fossero applicate alla restituzione rateale di un prestito regolato in conto corrente.  

Riprendendo gli stessi dati numerici degli esempi sopra riportati, avremmo che un 

prestito in conto corrente di € 100.000 ripianato in 5 anni al tasso annuo del 10%, 

senza ulteriori movimentazioni da parte del correntista, si svilupperebbe secondo lo 

schema riportato nella seguente Tabella 10. 

Tabella 10 – Piano di rimborso di un prestito in conto corrente 

Data Descrizione Entrate Uscite Saldo Int. 10% 

anno 

31/12/2021 Concessione finanziamento 
 

 € 100.000,00  -€ 100.000,00    

31/12/2022 pagamento rata  € 26.379,75  
 

-€ 73.620,25    

31/12/2022 addebito interessi 
 

 € 10.000,00  -€ 83.620,25   € 10.000,00  

31/12/2023 pagamento rata  € 26.379,75  
 

-€ 57.240,50    

31/12/2023 addebito interessi 
 

 € 8.362,03  -€ 65.602,53   € 8.362,03  

31/12/2024 pagamento rata  € 26.379,75  
 

-€ 39.222,78    

31/12/2024 addebito interessi 
 

 € 6.560,25  -€ 45.783,03   € 6.560,25  

31/12/2025 pagamento rata  € 26.379,75  
 

-€ 19.403,28    

31/12/2025 addebito interessi 
 

 € 4.578,30  -€ 23.981,58   € 4.578,30  

31/12/2026 pagamento rata  € 26.379,75  
 

 € 2.398,17    

31/12/2026 addebito interessi 
 

 € 2.398,16   € 0,01   € 2.398,16  

 

L’esempio è senza dubbio suggestivo e consente di individuare gli effetti della 

capitalizzazione, ma non sfugge all’obiezione secondo cui la natura giuridica del 

mutuo e quella del conto corrente sono ben diverse, atteso che il mutuo è un 

contratto traslativo e reale (Cfr. art. 1813 e ss. c.c.), mentre il conto corrente è un 
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contratto ad affetti obbligatori con il quale le parti si impegnano ad annotare in un 

conto i crediti derivanti da reciproche rimesse, considerandoli inesigibili ed 

indisponibili fino alla chiusura del conto (Cfr. art. 1823 e ss. c.c.). 

Inoltre, nel rimborso del mutuo le rate vengono pagate, cioè incassate dalla Banca, 

mentre nel ripianamento di un debito in conto corrente si assiste a mere rimesse sul 

conto che, come visto, hanno una diversa natura giuridica, ancorché con taluni 

accorgimenti si possa pervenire ai medesimi risultati pratici. Soprattutto, come si è 

dimostrato, la capitalizzazione degli interessi propria del regime della 

“capitalizzazione composta” determina nei mutui un “costo occulto” che si annida 

negli interessi che vengano man mano pagati con le singole rate, incide sull’entità 

delle rate, sulla maggiorazione del “monte complessivo” degli interessi e, infine, si 

riflette nella determinazione del debito residuo. 

 

4.2 Capitalizzazione, imputazione e anatocismo: tre fenomeni distinti. 

Non vanno dunque confusi i concetti di capitalizzazione degli interessi, imputazione 

delle rate (a saldo della quota-capitale e della quota-interessi) e di anatocismo. 

Molto spesso, infatti, la giurisprudenza di merito tende a minimizzare la rilevanza del 

piano di ammortamento, che al contrario ha un rilievo negoziale (Cfr. Cass. Civ., Sez. 

1, 15 novembre 2010, n. 23972),27 affermando che lo stesso, a prescindere dalle 

modalità di calcolo sulla cui base è stato strutturato, avrebbe lo scopo esclusivo di 

consentire, a norma dell’art. 1194 c.c., l’imputazione delle rate a saldo della quota-

capitale e della quota-interessi di cui si compongono28. 

 
27 Secondo la citata sentenza della Corte di Cassazione “il Piano di Ammortamento ha natura di clausola 

negoziale”, e “...rappresenta l'elemento contrattuale al quale occorre far riferimento in via esclusiva ai fini del calcolo 
delle somme riscosse dal mutuante imputabili alla restituzione del capitale ovvero al pagamento degli interessi” (Cfr. 
Cass. Civ., Sez. 1, 25 novembre 2010, n. 23972). 
28 Cfr. Trib. Parma, sez. 2, 21 febbraio 2019, n. 305: “in materia di controversie bancarie, la previsione di un 
piano di rimborso con rata fissa costante (ammortamento alla francese) non comporta nessuna violazione dell'art. 1283 
c.c. poiché gli interessi di periodo vengono calcolati sul solo capitale residuo e alla scadenza della rata gli interessi maturati 
non vengono capitalizzati, ma sono pagati come quota interessi della rata di rimborso”, nonché Trib. Livorno, 3 
gennaio 2019, n. 5: “In caso di piano di ammortamento alla francese non opera la formula della c.d. capitalizzazione 
composta degli interessi e non si verifica alcun fenomeno di anatocismo nascosto degli interessi, che vengono sì 
infrannualmente imputati a capitale da un punto di vista di matematica finanziaria, ma che, comunque, non vanno a 
produrre a loro volta nel corso dell’anno interessi passivi, che, invece, continuano ad essere calcolati sul solo capitale”. 
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In realtà, il fenomeno prettamente giuridico dell’imputazione viene 

cronologicamente e logicamente dopo quello della capitalizzazione. Infatti, con il 

termine “capitalizzazione” si indica quel fenomeno in virtù del quale gli interessi, con 

una certa periodicità, vengono spostati dalla voce “interessi” alla voce “capitale”, 

mentre invece con il termine “imputazione” degli interessi si indica quel fenomeno 

in base al quale la “rata” formata - com’è noto - di una “quota-interessi” e di una 

“quota-capitale”, viene imputata, appunto, in parte a “quota-interessi” e in parte a 

“quota-capitale” sulla base del piano di ammortamento. 

È ovvio, quindi, che la rata, proprio per poter essere scomposta ed imputata in parte 

a “quota-interessi” e in parte a “quota-capitale”, deve essere previamente calcolata e, 

dunque, bisogna tener conto innanzitutto delle modalità di calcolo della rata stessa, 

cioè del regime di capitalizzazione adottato che, come visto, può essere il “regime 

composto” di capitalizzazione degli interessi o il “regime semplice”. 

Lo stesso discorso vale per l’anatocismo. Infatti, anche capitalizzazione ed 

anatocismo sono due fenomeni distinti: la “capitalizzazione”, come detto, «significa che 

gli interessi scaduti vengono, con una certa periodicità, spostati dalla voce “interessi” alla voce 

“capitale”». Invece, “l’anatocismo” interviene solo nel successivo periodo di calcolo 

allorché «gli interessi vengono calcolati anche su interessi (che nel frattempo sono divenuti 

capitale)»29. 

Alla luce di quanto si è visto al paragrafo che precede, risulta evidente che le singole 

rate calcolate in capitalizzazione composta sono infarcite di interessi calcolati su 

interessi maturati o scaduti proprio in virtù dell’algoritmo tipico di tale regime di 

capitalizzazione. 

Come si è visto, gli interessi prodotti dalle singole quote-capitale, calcolati in 

capitalizzazione composta (cioè, gli interessi contenuti nelle singole rate) sono 

infarciti da interessi su interessi già maturati (o scaduti), dal Tempo 2 in poi e, in 

particolare, tali interessi sono quelli individuati dal Livello 2 in poi.  

 
29 Cfr. SANGIOVANNI, Tasso fisso e tasso variabile nei piani di ammortamento alla francese, in Corr. giur., 
2016, p. 345 ss. Nello stesso senso, Prof. V. FARINA, Finanziamento con restituzione rateale a mezzo di 
piano di ammortamento alla francese. Profili di disciplina, in www.ilcaso.it, 9 giugno 2022. 
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Non bisogna farsi trarre in inganno dal fatto che al momento del calcolo in 

capitalizzazione composta, cioè al momento della redazione del piano di 

ammortamento, tali interessi non risultano ancora maturati o scaduti, perché gli stessi, 

proprio perché contenuti in ogni singola rata in cui si articola il piano di 

ammortamento, diventano attuali e, quindi, maturano (o scadono) unitamente ad ogni 

singola rata. È una caratteristica specifica del sistema di calcolo della capitalizzazione 

composta, cioè dell’algoritmo di tale regime di capitalizzazione, quella di calcolare 

anche gli interessi sugli interessi già maturati (o scaduti) in virtù del “fattore 

esponenziale” che caratterizza l’algoritmo in questione e che, invece, non è presente 

nell’algoritmo della “capitalizzazione semplice”. 

 

5. L’anatocismo bancario. 

A questo punto è gioco forza occuparsi, sia pur brevemente, dell’anatocismo 

bancario. L’argomento richiederebbe una trattazione più ampia, soprattutto alla luce 

della recente Ordinanza ex art. 702-ter c.p.c. del Tribunale di Torre Annunziata del 10 

ottobre 202230, che - da un lato - accoglie la domanda del mutuatario riconoscendogli 

il diritto ad ottenere la ripetizione dell’indebito, costituito - appunto - dall’aggravio 

“dell’impegno finanziario” da questi sostenuto per effetto dell’applicazione non 

concordata del regime della capitalizzazione composta “rispetto al regime di interesse 

semplice per il pagamento delle rate in capo al mutuatario31”; dall’altro, ritiene che per i “…iii) 

contratti di mutuo fondiario stipulati dal 22 aprile 2000 (…), le clausole anatocistiche sono legittime 

nel senso che, il mutuo fondiario si configura come una speciale ipotesi di anatocismo legale che si 

sottrae al divieto generale di cui all’art. 1283 cc sicché gli interessi corrispettivi compresi nella rata di 

 
30 Cfr. Trib. Torre Annunziata, Ordinanza ex art. 702-ter c.p.c. del 10 ottobre 2022, in 
www.bancheepoteri.it. 
31 Si legge nell’Ordinanza del Tribunale di Torre Annunziata del 10 ottobre 2022 cit. quanto segue: “il 
CTU, sebbene il contratto di mutuo non abbia esplicitato il metodo finanziario di calcolo della rata, ha riscontrato come 
il piano di ammortamento adottato nel caso in esame si sia fondato sul regime degli interessi composti atteso che il capitale 
via via rimborsato è produttivo di un interesse che incorpora anche interessi non ancora esigibili perché non giunti a 
scadenza ovvero in corso di maturazione (generando, dunque, un effetto anatocistico vietato – cfr. pag. 18), come arguito 
dalla comparazione tra le diverse formule di costruzione della rata in regime di capitalizzazione composta (formula 
adoperata dall’ente mutuante) rispetto all’alternativa semplice (cfr. pagg. 18 e 19), con un aggravio dell’impegno 
finanziario rispetto al regime di interesse semplice per il pagamento delle rate in capo al mutuatario stimato in € 
24.765,60, pari alla differenza tra il totale degli interessi passivi, calcolati secondo l’originario piano di ammortamento, 
redatto in regime di interesse composto, ed il totale degli interessi passivi dovuti secondo il piano di ammortamento redatto 
in regime di interesse semplice e tale importo costituisce oggetto di ripetizione in favore del ricorrente”. 



Rivista di Diritto del Risparmio  
Fascicolo 3/2022 - ISSN 2785-3004 - dirittodelrisparmio.it  

 

 

27 

mutuo scaduta possono essere capitalizzati purché il contratto lo preveda (Trib. Torino 3 novembre 

2006) ...”. 

La statuizione del Tribunale di Torre Annunziata sopra citata non è condivisibile, 

perché confonde l’anatocismo degli interessi corrispettivi che è vietato, con 

l’anatocismo degli interessi di mora che, con i dovuti distinguo32, allo stato è da 

ritenersi ammissibile, ai sensi dell’art. 120, 2° comma lett. b)33 nell’attuale 

formulazione. 

Il divieto di anatocismo bancario (sia degli interessi corrispettivi, sia dei moratori) è 

stato reintrodotto dall’entrata in vigore del Testo Unico Bancario (i.e. D.Lgs. 

1/09/1993 n. 385) che con l’art. 161 ha abrogato la L. n. 175 del 1991, che ammetteva 

l’anatocismo bancario, consentendo tuttavia l’operatività delle norme antecedenti per 

“i contratti già conclusi ed i procedimenti esecutivi in corso alla data di entrata in vigore” del TUB34. 

Ciò significa che con l’entrata in vigore del T.U.B., in conseguenza dell’abrogazione 

della citata Legge n. 175/1991 da questo operata, si è creato un “vuoto derogativo”, 

con piena cogenza del disposto dell’art. 1283 c.c. La “cronaca” registra un tentativo 

“maldestro” di reintrodurre l’anatocismo, perpetrato con l’introduzione del comma 

3°, dell’art. 25 D. Lgs. n. 342/1999 che, tuttavia, ebbe vita breve, in quanto fu 

dichiarato costituzionalmente illegittimo dalla nota sentenza della Corte 

costituzionale, 9 ottobre 2000, n. 425. 

Pertanto, dal 1° gennaio 1994 fino al 22 aprile 2000, cioè fino all’entrata in vigore 

della Delibera C.I.C.R. del 9 febbraio 2000, vi fu piena coincidenza del divieto di 

anatocismo, sia avuto riguardo agli interessi di mora, sia rispetto agli interessi 

corrispettivi e, quindi, anche gli interessi di mora potevano essere legittimamente 

 
32 Per un’approfondita disamina delle problematiche dell’anatocismo bancario Cfr. V. CANCRINI e 
S. CHIODI in L’anatocismo nei piani di ammortamento, p. 593/633 in Il Contratto di Leasing, Giuffrè, 2020. 
33 Si legge nell’art. 120, 2° comma, lett. b) TUB quanto segue: “(…) 2.    Il CICR stabilisce modalità e 
criteri per la produzione di interessi nelle operazioni poste in essere nell'esercizio dell'attività bancaria, prevedendo in 
ogni caso che: 
a) (Omissis) 
b)  gli interessi debitori maturati, ivi compresi quelli relativi a finanziamenti a valere su carte di credito, non possono 
produrre interessi ulteriori, salvo quelli di mora, e sono calcolati esclusivamente sulla sorte capitale; …” 
34 Dispone l’art. 161, comma 6° Tub che “i contratti già conclusi ed i procedimenti esecutivi in corso alla data di 
entrata in vigore del presente decreto legislativo restano regolati dalle norme anteriori”. 
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applicati solo sulla quota capitale delle rate insolute35. 

Con l’entrata in vigore a far data dal 22/04/2000 della citata Delibera C.I.C.R. del 9 

febbraio 2000 è stata reintrodotta la deroga al precetto codicistico ma solo con 

riferimento agli interessi moratori36 e a condizione che tale pratica sia pattuita ed 

espressamente approvata per iscritto, con la limitazione che sugli interessi di mora 

non è ammessa ulteriore capitalizzazione. 

Infine, nel suddetto quadro di uniformazione dei mutui, si è innestata, dapprima la 

legge di stabilità 2014 (Legge 27 dicembre 2013, n. 147) - che con il comma 629 

dell’art. 1 ha modificato il 2° comma dell’art. 120 T.U.B. e così facendo ha 

definitivamente abolito il c.d. anatocismo bancario, prevedendo nello specifico, che 

«gli interessi periodicamente capitalizzati non possano produrre interessi ulteriori che, nelle successive 

operazioni di capitalizzazione, sono calcolati esclusivamente sulla sorte capitale» - e, 

successivamente, il 2° comma dell’art. 120 T.U.B. è stato nuovamente modificato a 

seguito dell’entrata in vigore dell’art. 17-bis del D.L. 14 febbraio 2016, n. 18, 

convertito nella Legge 8 aprile 2016, n. 49. Pertanto, allo stato, l’art. 120, 2° comma, 

lett. b) TUB dispone che “gli interessi debitori maturati, ivi compresi quelli relativi a 

finanziamenti a valere su carte di credito, non possono produrre interessi ulteriori, salvo quelli di 

mora, e sono calcolati esclusivamente sulla sorte capitale…”37. 

 
35 Cfr. Cass. Civ., Sez. III, 4 gennaio 2022, n. 96 in www.bancheepoteri.it.  
36 Dispone l’art. 3 della Delibera CICR del 9/02/2000: “Nelle operazioni dio finanziamento per le quali è 
previsto che il rimborso del prestito avvenga mediante il pagamento di rate con scadenze temporali predefinite, in caso di 
inadempimento del debitore l’importo complessivamente dovuto alla scadenza di ciascuna rata può, se contrattualmente 
stabilito, produrre interessi a decorrere dalla data di scadenza e sino al momento del pagamento. Su questi interessi non 
è consentita la capitalizzazione”. 
37 In attuazione delle dette modifiche normative è intervenuta la Delibera C.I.C.R. del 03/08/2016 
dalla non agevole interpretazione a causa di una non felicissima formulazione. L’art. 3, comma primo, 
riproduce la prima parte dell’art. 120, comma 2, lett. b) del T.U.B. con l’effetto che, per tutte le 
operazioni di raccolta di risparmio e di esercizio del credito, disciplinate dal titolo VI, “gli interessi debitori 
maturati non possono produrre interessi, salvo quelli di mora”. Per il coordinato disposto con la norma di rango 
superiore, il T.U.B., si deve intendere, tuttavia, che gli interessi debitori, “salvo quelli di mora” “siano 
calcolati esclusivamente sulla sorte capitale”, con l’ovvia conseguenza che – allo stato – solo gli interessi 
moratori devono ritenersi conteggiabili sulle singole rate scadute e che su tali interessi moratori non è 
ammessa alcuna capitalizzazione. A conferma di questa interpretazione sovviene il richiamo del 
secondo comma dell’art. 3 della detta Delibera, secondo cui “agli interessi moratori si applicano le disposizioni 
del Codice Civile”: orbene, non pare dubbio che l’unico anatocismo concesso dall’art. 1283 c.c. sia a 
seguito di domanda giudiziale o per convenzione posteriore alla scadenza. D’altro canto, non si 
vedrebbe la logica dell’aver omesso, rispetto alla Delibera del 2000, la previsione della deroga in forma 
scritta e la deroga “inedita” introdotta per i prestiti vitalizi ipotecari per i quali è prevista la 
capitalizzazione annuale degli interessi e delle spese. 
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Ne consegue, che l’anatocismo bancario non risulta affatto lecito, al contrario di 

quanto sostiene il Tribunale di Torre Annunziata con la citata pronuncia. 

Ricostruendo in modo molto sintetico l’istituto dell’anatocismo bancario, bisogna 

partire senza dubbio dall’art. 1283 c.c.38, da coordinarsi con gli artt. 821, 1282, 1284 

e 1815 c.c., con la Delibera CICR del 9 febbraio 2000 e, infine, con l’art. 120, comma 

2, lettera b) del T.U.B.  

Generalmente, si parla di anatocismo, in senso tecnico-giuridico, come di “produzione 

di interessi da parte di interessi”. Tuttavia, non mancano opinioni che interpretano 

restrittivamente l’art. 1283 c.c., come riferito ai soli “interessi scaduti”39 finendo così per 

dubitare dell’applicabilità della norma agli interessi corrispettivi.  

In realtà, il problema dell’anatocismo da riferirsi ai soli “interessi scaduti” è un falso 

problema, come dottrina e, soprattutto, la giurisprudenza dominanti hanno fino ad 

oggi affermato. Infatti, con riferimento all’effetto anatocistico vietato dall’art. 1283 

c.c., dottrina e giurisprudenza prevalente ritengono che il divieto di pattuizione 

implicito nell’art. 1283 c.c. sia esteso ad ogni tipologia di interessi pecuniari e che il 

requisito di interessi scaduti, esigibili e dovuti per almeno sei mesi costituisca la sola 

condizione, sine qua non, di producibilità degli interessi su interessi40. 

L’anatocismo sui ritardi di pagamento delle rate, nel credito fondiario, non è stato 

“intaccato” dall’avvento dell’art. 1283 del Codice civile del 1942, ma è stato abrogato 

dall’introduzione del T.U.B. che, tuttavia, all’art. 6 esplicitamente riconosceva che “i 

contratti già conclusi ed i procedimenti esecutivi in corso alla data di entrata in vigore del presente 

 
38 L’art. 1283 c.c., rubricato “Anatocismo”, dispone: «In mancanza di usi contrari, gli interessi scaduti 

possono produrre interessi solo dal giorno della domanda giudiziale o per effetto di convenzione posteriore alla loro 
scadenza, e sempre che si tratti di interessi dovuti almeno per sei mesi».  
39 Cfr. Si legge nella sentenza del Trib. Torino, 30 maggio 2019, (Est. dr. Astuni) che «nel mutuo con 
ammortamento francese, o a rata costante, mancano entrambe le caratteristiche determinanti del divieto di anatocismo - 
rischio di crescita indefinita e incalcolabile ex ante del debito d’interessi dal lato del debitore; esigibilità immediata del 
pagamento degli interessi primari dal lato del creditore - anche a considerare la circostanza che il calcolo della rata 
utilizza l’interesse composto». In realtà, la sentenza in questione non tiene conto della previsione di cui 
all’art. 120 2° co. lett. b) TUB e del fatto che, come provato, gli interessi anatocistici nascosti in ogni 
singola rata del mutuo vengono calcolati sugli interessi primari contenuti nella singola rata, ancorché 
vengano pagati contestualmente alla rata stessa. 

40 Cfr. R. RAZZANTE, La Cassazione ha tumulato l’anatocismo, in www.filodiritto.it, 13 febbraio 2016; 
anche C. COLOMBO, L’anatocismo, Giuffré, 2007, p. 79, dove sul punto si richiama altresì Cass. n. 
3500/86, Cass. n. 3805/04; Cass. n. 17813/02; Cass. n. 11097/04 e in dottrina, A. NIGRO, 
L’anatocismo nei rapporti bancari: una storia infinita?, in Diritto Bancario, 2001; D. SINESIO, Il recente dibattito 
sull’anatocismo nel conto corrente bancario: profili problematici, in Dir. E giur. 2000. 
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decreto legislativo restano regolati dalle norme anteriori”. 

Significativa in tal senso è la sentenza della Corte di Cassazione Civ., Sez. I, 22  

maggio 2014, n. 11400 laddove spiega che l’abrogazione dell’anatocismo bancario è 

avvenuta ad opera del TUB per la diffusione nel frattempo intervenuta di mutui 

fondiari erogati da banche di diritto privato, sicché sono stati fatti rientrare nella 

previsione dell’art. 38 T.U.B. che qualifica il mutuo fondiario genericamente come 

“finanziamento a medio e lungo termine garantito da ipoteca di primo grado su immobili”, 

motivando che “deve dunque concludersi che, con l’entrata in vigore del T.U.B., la struttura del 

credito fondiario ha perso quelle peculiarità nelle quali risiedevano le ragioni della sua sottrazione al 

divieto di cui all’art. 1283 c.c.”. 

Con riferimento ai mutui e più in generale ai contratti di finanziamento con rimborso 

graduale nel tempo, tra i quali può annoverarsi anche il leasing, il divieto di 

anatocismo risulta ribadito da diverse e svariate pronunce41, tra le quali va senz’altro 

menzionata la sentenza della Corte di Cassazione Civ., Sez. 3, 20 febbraio 2003, n. 

2593, ove si legge «in ipotesi di mutuo per il quale sia previsto un piano di restituzione differito 

nel tempo, mediante il pagamento di rate costanti comprensive di parte del capitale e degli interessi, 

questi ultimi conservano la loro natura e non si trasformano invece in capitale da restituire al 

mutuante, cosicché la convenzione, contestuale alla stipulazione del mutuo, la quale stabilisca che 

sulle rate scadute decorrono gli interessi sulla intera somma integra un fenomeno anatocistico, vietato 

dall'art. 1283 c.c.»42. Ciò significa, in estrema sintesi, che anche avuto riguardo ai mutui, 

 
41 Cass. Civ., Sez. I, 22 maggio 2014, n. 11400 (rv. 631434) “Con l'entrata in vigore del d.lgs. 1 settembre 
1993, n. 385 (cosiddetto t.u.b.), secondo il quale qualsiasi ente bancario può esercitare operazioni di credito fondiario 
la cui provvista non è più fornita attraverso il sistema delle cartelle fondiarie, la struttura di tale forma di finanziamento 
ha perso quelle peculiarità nelle quali risiedevano le ragioni della sottrazione al divieto di anatocismo di cui all'art. 1283 
cod. civ., rinvenibili nel carattere pubblicistico dell'attività svolta dai soggetti  finanziatori (essenzialmente istituti di 
diritto pubblico) e nella stretta connessione tra operazioni di impiego e operazioni di provvista, atteso che gli interessi 
corrisposti dai terzi mutuatari non costituivano il godimento di un capitale fornito dalla banca, ma il mezzo per consentire 
alla stessa di far fronte all'eguale importo di interessi passivi dovuto ai portatori delle cartelle fondiarie (i quali, 
acquistandole, andavano a costituire la provvista per l'erogazione dei mutui). Ne consegue che l'avvenuta trasformazione 
del credito fondiario in un contratto di finanziamento a medio e lungo termine garantito da ipoteca di primo grado su 
immobili, comporta l'applicazione delle limitazioni di cui al citato art. 1283 cod. civ. e che il mancato pagamento di 
una rata di mutuo non determina più l'obbligo (prima normativamente previsto) di corrispondere gli interessi di mora 
sull'intera rata, inclusa la parte rappresentata dagli interessi corrispettivi, dovendosi altresì escludere la vigenza di un 
uso normativo contrario. (Rigetta, App. Firenze, 16/05/2006)” in CED Cassazione, 2014; in senso conforme 
Cass. Civ., Sez. I, Ord., (ud. 08-11-2016) 31 gennaio 2017, n. 2484); 
42 La sentenza in questione dopo aver richiamato importanti precedenti giurisprudenziali che, sempre 
in tema di mutuo, avevano espressamente riconosciuto la natura di norma imperativa di legge dell’art. 
1283 c.c., nonché la distinzione ontologica tra l’obbligazione concernente la restituzione del capitale 
di cui all’art. 1813 c.c. e quella di restituzione degli interessi di cui all’art. 1815 c.c., nonostante la 
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ai leasing e ai finanziamenti in genere, è da ritenersi vietato l’anatocismo degli interessi 

corrispettivi e, con le eccezioni sopra indicate, degli interessi moratori. 

In tal senso non può quindi condividersi l’assunto espresso dalla recente sentenza del 

Trib. Lecce, 2 novembre 2022, n. 3054, secondo cui l’adozione del metodo di 

ammortamento alla francese in capitalizzazione composta fa sì che “il capitale 

rimborsato risulti produttivo di un interesse che incorpora anche interessi non ancora esigibili, poiché 

non giunti a scadenza; tale notazione esclude il ricorrere di un’applicazione vietata dell’interesse 

composto, atteso che il profilo di nullità ex art. 1283 c.c. cui si riferisce il cristallizzato orientamento 

della Corte nomofilattica, risulta attuale solo in presenza di interessi occulti computati su interessi 

già scaduti…”43. Come ampiamente esposto ai paragrafi 2, 3 e 4 che precedono, in un 

piano di ammortamento “alla francese” in capitalizzazione composta, il calcolo degli 

interessi di ogni singola quota di capitale rimborsato contiene interessi su interessi già 

maturati. Erra, dunque, il Tribunale di Lecce ad affermare di non essere “in presenza 

di interessi occulti computati su interessi già scaduti”, perché al contrario è proprio tale 

tipologia di interessi calcolata su interessi già scaduti che ricorre nel caso di specie. 

 

6. L’indeterminatezza del tasso contrattuale o la carenza di accordo tra le 

parti. 

Generalmente nei mutui, in nessuna clausola contrattuale viene specificato il regime 

di capitalizzazione applicato al piano di rimborso, se cioè lo stesso sia stato calcolato 

in regime di “capitalizzazione composta” oppure in regime di “capitalizzazione 

semplice”. 

 
previsione di un piano di rimborso con ammortamento, che prevedesse la corresponsione di rate 
comprensive di capitale ed interessi, escludeva espressamente l’esistenza di usi normativi in deroga 
all’art. 1283 c.c. in materia di mutui e, per l’effetto, cassava la sentenza impugnata proprio in relazione 
al punto in cui aveva affermato la legittimità di interessi moratori “da conteggiarsi alla scadenza non solo 
sull'originario importo della somma versata ma sugli interessi da questa prodotti e ciò anche a prescindere dai requisiti 
richiesti dall'art. 1283 c.c.". 
43 Cfr. Trib. di Lecce, 2 novembre 2022, n. 3054 in www.bancheepoteri.it. Prosegue la sentenza citata 
affermando che “con la scelta dell’ammortamento alla francese, al contrario, il contraente opta per un piano di 
pagamento a rata costante, laddove all’interno di ciascuna rata la quota di capitale e la quota di interessi non sono 
identiche: gli interessi da corrispondersi sono maggiori nelle prime rate e scendono progressivamente man mano che si 
procede verso l’ultima rata; il maggior costo del finanziamento rispetto ai metodi in cui le rate sono difformi è, pertanto, 
ancorato alla presenza della rata costante, sicchè non è riconducibile ad un anatocismo vietato”, con ciò confondendo 
il concetto di imputazione con quello di capitalizzazione, proprio del metodo di calcolo degli interessi 
in capitalizzazione composta, con la tipologia del “francese”, come ampiamente esposto. 
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Come visto, costituisce principio acclarato della matematica finanziaria quello 

secondo cui nei prestiti rateali di durata superiore all’anno l’utilizzo della 

capitalizzazione composta (caratterizzata dal c.d. “fattore esponenziale”) comporta 

un costo maggiore del “monte interessi”, rispetto a quello che si sarebbe ottenuto 

applicando il metodo della capitalizzazione semplice, che invece è un metodo c.d. 

“lineare” di calcolo. 

Sul punto, sono rilevanti le due recenti sentenze del Tribunale di Vicenza del 3 

febbraio 2022 n. 170 e del Tribunale di Cremona del 12 gennaio 2022 n. 8, 

quest’ultima anche per le dotte citazioni storiche sulla capitalizzazione semplice e su 

quella composta che si rinvengono. 

Si legge nella prima delle dette sentenze che, com’è noto, in “un contratto di 

finanziamento, il tasso di interesse, essendo uno degli elementi essenziali del contratto, deve essere, ex 

art. 1346 c.c., “determinato o determinabile”. 

La previsione contrattuale, però, relativa al solo tasso di interesse in ragione d’anno (c.d. TAN) è 

un’indicazione parziale ed insufficiente a determinare il monte interessi in 

quanto concorrono a determinare il tasso effettivo annuo (c.d. TAE) anche i 

tempi di riscossione degli interessi e il regime finanziario adottato” (Cfr. Trib. 

Vicenza, 3 febbraio 2022, n. 170 cit.). 

Ebbene, spesso nei mutui manca completamente l’indicazione del TAE ed è bene 

controllare che vi sia coerenza tra il piano di ammortamento eventualmente allegato 

al contratto e le clausole contrattuali, perché nella prassi è ben possibile che tale 

coerenza manchi. È capitato di esaminare mutui che, a fronte di clausole contrattuali 

che, ad esempio prevedano il “capitale crescente ogni tre mesi”, nel piano di 

ammortamento allegato al medesimo contratto dispongano, invece, una scalettatura 

del capitale per così dire “truccata”, da rate “decrescenti”, inserite tra le altre rate 

“crescenti”. 

C’è da chiedersi, quindi, quale sia il valore del piano di ammortamento allegato al 

contratto. 
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6. 1 Il valore del piano di ammortamento allegato al contratto. 

Taluna giurisprudenza, che di recente ha affrontato la questione, ha ritenuto che il 

piano di ammortamento allegato al contratto abbia valore di clausola negoziale e che 

l’aver accettato il pagamento di una rata costante per un certo periodo di tempo 

significa aver assunto un particolare impegno o obbligo contrattuale, a prescindere 

dalla tipologia di ammortamento in capitalizzazione composta o semplice utilizzato 

dalla banca.44 

Alla luce di quanto sopra esposto e, segnatamente, avendo provato che - a 

prescindere dalla tipologia utilizzata (“francese”, “italiano”, “tedesco”, “americano” 

o di altro tipo) - il piano di ammortamento in “capitalizzazione composta” dà luogo 

alla creazione di un “costo occulto” e che tale costo occulto è altresì un costo 

anatocistico, invisibile ad occhio nudo (ma individuabile solo a seguito di complessi 

calcoli matematici con l’utilizzo di sofisticati sistemi di calcolo informatici), non si 

ritiene che l’impegno del mutuatario a pagare una determinata rata, per un 

determinato periodo di tempo, sulla base di uno specifico piano di ammortamento, 

esoneri la Banca dall’approvazione scritta e specifica del metodo di calcolo del piano 

“in composto”. Soprattutto, l’obiettiva esistenza del menzionato “costo occulto”, per 

giunta anatocistico, esclude rilievo a qualsiasi espressa o implicita approvazione 

scritta da parte del mutuatario dell’obbligazione restitutoria complessivamente 

desumibile dal contratto. 

Ammesso e non concesso che possa ritenersi formato l’accordo sul piano di 

ammortamento e sull’ammontare complessivo del debito del mutuatario desumibile 

dalla rata costante approvata (oltre che dalla durata del prestito, dal TAN 

contrattualizzato e dalla periodicità delle rate), la mera esistenza del più volte 

menzionato “costo occulto”, per giunta anatocistico, insito proprio nella rata 

 
44 Cfr. Trib. Roma, 9 marzo 2022, n. 3767 (Est. Basile) secondo cui “una volta conosciuto ed approvato, da 
parte del mutuatario, il piano di ammortamento alla francese allegato al contratto, non sia necessaria, ai fini della 
corretta pattuizione del tasso netto degli interessi corrispettivi, la specifica approvazione, da parte dello stesso, del regime 
finanziario composto, in luogo di quello semplice. Deve infatti ritenersi che, ove il contratto di mutuo contenesse una tale 
puntualizzazione sul metodo di matematica finanziaria utilizzato per la predisposizione del piano di ammortamento, 
senza l'allegazione piano medesimo, il mutuatario riceverebbe un'informazione nettamente meno esauriente sul reale 
importo delle rate da pagare e dell'ammontare complessivo della somma da restituire al mutuante. Tali informazioni 
sono invece chiaramente ricavabili dal piano di ammortamento predisposto con la formula della capitalizzazione 
composta, per cui deve ritenersi che attraverso il piano di ammortamento si abbia un'implicita accettazione del regime di 
capitalizzazione composta”. 
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costante, genera indeterminatezza/indeterminabilità delle condizioni contrattuali. 

Tale “costo occulto”, infatti, non risulta determinato e/o determinabile sulla base 

delle mere previsioni contrattuali e, in mancanza della specifica approvazione scritta 

del metodo di calcolo del piano “in composto”, anche sulla base del piano di 

ammortamento sottoscritto ed allegato al contratto. In breve, il menzionato “costo 

occulto” è il frutto dell’applicazione del regime di calcolo in composto, 

contrattualmente non pattuito. 

In siffatti casi sussiste la nullità delle clausole che regolano le condizioni economiche 

e la necessità che il finanziamento sia ricalcolato in applicazione dei criteri indicati 

nell’art. 117_7° co. TUB o, in ipotesi, al tasso legale, ai sensi dell’art. 1284_3° co. c.c. 

L’applicazione surrettizia del metodo di calcolo della “capitalizzazione composta” in 

luogo di quella “semplice” incide, innanzitutto, sull’entità della rata costante, che 

calcolata in “capitalizzazione semplice” sarà più bassa di quella calcolata in 

“capitalizzazione composta”. Inoltre, avuto riguardo all’entità della “rata costante” 

contrattualizzata, si osserva che la stessa non corrisponde al tasso di interessi del pari 

contrattualizzato, atteso che quest’ultimo, se calcolato in “capitalizzazione semplice”, 

sarà più alto di quello contrattualizzato, con l’ovvia 

indeterminatezza/indeterminabilità delle condizioni economiche contrattuali che 

regolano il finanziamento. Com’è noto, infatti, dall’entità della rata è possibile risalire 

al tasso di interessi applicato (TAN), che sarà maggiore se calcolato in 

capitalizzazione semplice e minore se calcolato in capitalizzazione composta. 

Allo stesso modo, nel caso del piano di ammortamento in contrasto insanabile con 

le clausole contrattuali, come nell’esempio sopra riportato (ove contrattualmente era 

previsto il rimborso del capitale “in quote crescenti con periodicità trimestrale”, ma nel piano 

di ammortamento allegato al contratto erano nascoste talune quote-capitali 

decrescenti), deve ritenersi che, se il contrasto non è risolvibile in applicazione delle 

regole di interpretazione del contratto, sussiste la nullità del contratto per 

indeterminatezza/indeterminabilità dell’oggetto contrattuale ex artt. 1346, 1418 c.c. 

o, almeno, la nullità parziale ex art. 1419 c.c. delle clausole concernenti le condizioni 

economiche tra loro in contrasto. Se nel primo caso può ipotizzarsi la restituzione 

del capitale mutuato al tasso legale, nel secondo caso, ove la nullità parziale riguardi 
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il tasso di interesse, perché con l’adozione del piano di ammortamento “truccato” 

(come nell’esempio di cui sopra) si è surrettiziamente incrementato il tasso di 

interesse contrattualizzato (i.e. il TAN), lo strumento rimediale applicabile è senza 

dubbio quello disciplinato dall’art. 117, 7° co. TUB, nonché dell’art. 1339 c.c. 

 

6.2 L’ipotesi del piano di ammortamento non allegato al contratto. 

Ma cosa succede se il piano di ammortamento non è allegato al contratto, come 

spesso accade nei mutui a tasso variabile, o ne è allegato un mero esempio da 

ricalcolare periodicamente ad ogni variazione di rata o, ancora, sono previste in 

contratto clausole generiche che non consentono di stabilire le modalità di calcolo 

del piano di rimborso, perché ad esempio manca fin anche l’indicazione della rata 

costante? 

Come visto, esistono almeno due regimi finanziari alternativi, applicabili a qualunque 

tipo di ammortamento prescelto (che sia a rata costante, altrimenti detto “alla 

francese”, ovvero a quota capitale costante, c.d. “all’italiana” o di altro tipo): il regime 

finanziario della “capitalizzazione composta” e quello della “capitalizzazione semplice”. 

Il primo prevede una maturazione degli interessi ad un ritmo “esponenziale” (per così 

dire “geometrico”), e quindi più oneroso, il secondo limita la maturazione degli 

interessi ad un ritmo lineare e “proporzionale al tempo”. Ne consegue che a parità di 

importo finanziato, di TAN contrattuale, di durata del piano di rimborso e di numero 

di rate, due prestiti, a seconda del regime di capitalizzazione adottato, 

produrranno un costo del tutto diverso, che risulterà ovviamente più alto in regime 

di capitalizzazione composta (Cfr. Trib. Vicenza, 3 febbraio 2022, n. 170 cit.). 

Pertanto, mentre in un regime di capitalizzazione semplice il TAN può rappresentare 

una corretta misura del costo del finanziamento, esso perde questa caratteristica in 

un regime di capitalizzazione composta (dal momento che la relazione tra tempo e 

interesse non è lineare); anzi, in tali circostanze il TAN fornisce una misura 

sottodimensionata del prezzo del costo dell’operazione (Cfr. Trib. Vicenza, 3 

febbraio 2022, n. 170 cit.). Soprattutto, tenendo ferma l’entità della rata, la durata del 

prestito e la frequenza delle rate è possibile stabilire un TAN in capitalizzazione 
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composta e un TAN in capitalizzazione semplice, che saranno ovviamente diversi. 

Per tale motivo, l’art. 6 della Delibera CICR del 2000 dispone che nei “contratti relativi 

alle operazioni di raccolta del risparmio e di esercizio del credito stipulati dopo l'entrata in vigore 

della presente delibera” è necessario indicare “la periodicità di capitalizzazione degli 

interessi e il tasso di interesse applicato. Nei casi in cui è prevista una capitalizzazione 

infrannuale viene inoltre indicato il valore del tasso, rapportato su base annua, 

tenendo conto degli effetti della capitalizzazione. Le clausole relative alla 

capitalizzazione degli interessi non hanno effetto se non sono specificamente approvate per iscritto". 

Ma non bisogna confondere la disciplina della trasparenza bancaria con i requisiti 

strutturali del contratto.  

Come si è visto, il “costo occulto” generato dalla capitalizzazione composta è 

costituito da “interessi su interessi” calcolati e pagati su ogni singola rata dei mutui o 

dei finanziamenti in genere. Ciò significa che la mancata indicazione del regime 

finanziario prescelto per il rimborso del prestito genera un deficit informativo 

incolmabile, a maggior ragione nel caso di omessa allegazione del piano di 

ammortamento, ma comunque anche negli altri casi. Infatti, il mutuatario, sia 

nell’ipotesi in cui abbia sottoscritto il piano di ammortamento allegato al contratto, 

sia nel caso in cui non l’abbia sottoscritto (perché non era stato allegato), sia 

nell’ipotesi in cui si sia impegnato a pagare una rata costante per tutta la durata del 

prestito ad un determinato tasso di interesse e con certe scadenze, non era a 

conoscenza (e non poteva obiettivamente esserlo!) delle peculiarità di calcolo 

generate dall’applicazione dell’algoritmo in capitalizzazione composta del piano di 

ammortamento. Soprattutto, non era a conoscenza che l’applicazione della 

capitalizzazione semplice alle stesse condizioni contrattuali gli avrebbe consentito un 

considerevole risparmio di spesa. 

Siamo di fronte ad un vero e proprio “costo occulto”, per giunta anatocistico, come 

dimostrato, che in quanto tale non può essere individuato e/o conosciuto 

dall’operatore retail al momento della sottoscrizione del prestito. Tale “costo occulto” 

non risulta esplicitato dal TAN, dal numero delle rate e dal monte interessi, cioè dagli 

elementi più o meno ricavabili dai dati contrattuali, proprio perché è un effetto delle 
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modalità di calcolo del prestito. 

In breve, siamo di fronte ad una vera e propria genericità delle condizioni 

economiche del contratto finalizzata a “coprire” l’esistenza del suddetto “costo 

occulto”. 

 

7. La mancata indicazione del regime di capitalizzazione. 

La mancata indicazione del regime di capitalizzazione consente che il tasso 

contrattuale sia conteggiato, come si è visto, sia nel regime della capitalizzazione 

composta, sia nel regime della capitalizzazione semplice, con l’ovvia determinazione 

di due diversi “monti complessivi di interessi”, di due diverse “rate costanti” e, 

ovviamente, di due diversi tassi (TAN) contrattualizzati45. 

In realtà, anche nella matematica finanziaria, l’indicazione di un tasso “senza l’enfasi 

sulla formula porta ad un’ambiguità ineliminabile perché per precisare una legge finanziaria non 

basta dire quanto vale il tasso, ma bisogna anche indicare qual è la formula in cui il tasso 

va messo, quali sono cioè i calcoli da fare”46. 

Ciò significa, in sintesi, che sia in punto di diritto, sia sulla base delle leggi della 

matematica finanziaria, la mancata indicazione del regime di capitalizzazione, 

determina “un’ambiguità ineliminabile” nei calcoli da eseguire, atteso che il “monte 

complessivo interessi” e l’entità della “rata” variano a seconda che il rimborso del prestito 

sia calcolato in “capitalizzazione semplice”, piuttosto che in “capitalizzazione 

composta”, come dimostrato. 

Peraltro, la giurisprudenza di legittimità è costante nell’affermare che il criterio in base 

al quale va stabilito un tasso di interesse deve essere oggettivo, predeterminato e 

 
45 Si legge nella citata sentenza del Trib. Vicenza, 3 febbraio 2022, n. 170 “la mancata esplicitazione nel 

contratto del regime di capitalizzazione adottato incide sul monte interessi e quindi sulla determinatezza del tasso”. 

Secondo il Tribunale di Vicenza, l’importanza del criterio di calcolo degli interessi trova autorevole 

conferma anche nella giurisprudenza della Suprema Corte, secondo cui “la mera indicazione di un 

“riferimento numerico” per il tasso di interessi può non risultare sufficiente ai fini del riscontro di determinatezza del 

relativo patto ex art. 1346 c.c., laddove valga ad indicare unicamente il tasso che viene applicato (non al rapporto in 

quanto tale, ma) solo in relazione a “un dato momento storico” dello stesso” (Cfr. Cass. n. 3855/2018). 
46 Cfr. M. D’AMICO, E. LUCIANO, L. PECCATI Calcolo finanziario. Temi base e temi moderni, Egea, 
2018.   
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verificabile: “In tema di contratti di mutuo, affinché una convenzione relativa agli interessi sia 

validamente stipulata ai sensi dell'art. 1284, terzo comma, cod. civ., che è norma imperativa, deve 

avere forma scritta ed un contenuto assolutamente univoco in ordine alla puntuale specificazione del 

tasso di interesse” (Cfr. Cass. Civ., Sez. III, 19 maggio 2010, n. 12276, in senso conforme 

Cass. Civ., 29 gennaio 2013, n. 2072; Cass. Civ., Sez. 3, 27 novembre 2014, n. 25205, 

Cass. Civ., Sez. VI, 30 marzo 2018, n. 8028, Cass. Civ., Sez. I, 26 giugno 2019, n. 

17110), il quale può essere anche individuato per relationem, purché, mediante rinvio a 

dati che siano conoscibili a priori e siano dettati per eseguire un calcolo matematico 

il cui criterio risulti con esattezza dallo stesso contratto (cfr. Cass. Civ., Sez. III, 11 

novembre 2005, n. 22898; Cass. Civ., Sez. III, 2 febbraio 2007, n. 2317; Cass. Civ., 

Sez. I, 29 luglio 2009, n. 17679). 

Sul punto, è proprio la Suprema Corte di Cassazione che, di recente, ha enunciato un 

principio, per così dire, basilare sulla determinatezza delle clausole inserite nei 

contratti bancari: “Le clausole dei contratti bancari che disciplinano le 

condizioni economiche sono nulle, se non contengono l’indicazione di un 

criterio che consenta di determinare ex ante in maniera univoca ad entrambi 

i contraenti l’oggetto della prestazione, irrilevante essendo che gli scostamenti 

dei risultati dei calcoli consentiti da una clausola che non contiene un criterio 

univoco siano minimi” (Cass. Civ., Sez. III, 25 giugno 2019, n. 16907)47. 

Ebbene, nella generalità dei casi analizzati, la detta univocità di criterio, manca. 

L’omessa indicazione del regime di calcolo degli interessi consente l’elaborazione del 

piano di rimborso sia in regime di capitalizzazione semplice, sia in regime di 

capitalizzazione composta, con l’ovvia determinazione di un “monte complessivo 

interessi” e dell’entità delle rate differenti a seconda che si utilizzi il primo o il secondo 

regime di capitalizzazione: inferiore, nel primo caso; superiore, nel secondo con 

 
47 Si legge nella sentenza n. 16907/2019 “come ritenuto da questa Corte in diverse occasioni, ciò che importa, onde 
ritenere sussistente il requisito della determinabilità dell'oggetto del contratto di cui all'art. 1346 c.c. è che il tasso 
d'interesse sia desumibile dal contratto, senza alcun margine di incertezza o di discrezionalità in capo all'istituto 
mutuante, anche quando individuato per relationem: in quest'ultimo caso, mediante rinvio a dati che siano conoscibili 
a priori e siano dettati per eseguire un calcolo matematico il cui criterio risulti con esattezza dallo stesso contratto. I dati 
ed il criterio di calcolo devono perciò essere facilmente individuabili in base a quanto previsto dalla clausola contrattuale, 
mentre non rilevano la difficoltà del calcolo che va fatto per pervenire al risultato finale nè la perizia richiesta per la sua 
esecuzione (cfr. Cass. 8028/2018; Cass. 25205/2014; Cass. n. 2765/1992 e n. 7547/92; Cass. 22898/2005, 
Cass. n. 2317/2007, Cass. n. 17679/2009)”. 
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evidenti ripercussioni anche nel rimborso della quota-capitale. 

Ad ulteriore conferma dei già menzionati assunti, c’è anche il recente arresto delle 

Sezioni Unite, con la nota sentenza n. 8770/202048, emessa in materia di contratti 

derivati finanziari, ma la cui ratio decidendi risulta certamente estensibile alle 

convenzioni del mercato del credito, proprio avuto riguardo ai “costi occulti” quali 

causa di nullità contrattuale per indeterminatezza dell’oggetto e/o carenza di causa in 

concreto (Cfr. Trib. Vicenza, 3 febbraio 2022, n. 170 cit.). 

Il Supremo Collegio, infatti, ribadisce l’esigenza, ai fini di “una precisa 

misurabilità/determinazione dell’oggetto del contratto”, di tenere conto anche 

dei c.d. “costi occulti”. Ebbene costituisce innegabilmente un “costo occulto” il cd. 

“differenziale di costo” o “l’onere implicito” derivante dall’impiego della 

capitalizzazione composta in luogo di quella semplice, in difetto di esplicitazione in 

forma scritta del regime finanziario adottato per il calcolo degli interessi nei rapporti 

di finanziamento. 

Più precisamente, insegnano le Sezioni Unite della Corte di Cassazione, in 

materia di swap, che per aversi determinazione e/o determinabilità dell’oggetto 

contrattuale è necessario essere in presenza di una “precisa misurabilità/determinazione 

dell'oggetto contrattuale, comprensiva sia del criterio del mark to market sia degli scenari 

 
48 I principi espressi dalla prefata sentenza delle Sezioni Unite della Cassazione sono stati poi ribaditi 
dalla stessa Suprema Corte nella recente Ordinanza Cass. Civ., Sez. I, 10 agosto 2022, n. 24654 in CED 
Cassazione, secondo cui “in tema di "interest rate swap", occorre accertare, ai fini della validità del contratto, se 
si sia in presenza di un accordo tra intermediario ed investitore sulla misura dell'alea, calcolata secondo criteri 
scientificamente riconosciuti ed oggettivamente condivisi; tale accordo non si può limitare al "mark to market", ossia al 
costo, pari al valore effettivo del derivato ad una certa data, al quale una parte può anticipatamente chiudere tale contratto 
od un terzo estraneo all'operazione è disposto a subentrarvi, ma deve investire, altresì, gli scenari probabilistici e concernere 
la misura qualitativa e quantitativa della menzionata alea e dei costi, pur se impliciti, assumendo rilievo i parametri di 
calcolo delle obbligazioni pecuniarie nascenti dall'intesa, che sono determinati in funzione delle variazioni dei tassi di 
interesse nel tempo. (Nella specie, la S.C. ha cassato la sentenza d'appello, che aveva escluso che, nelle operazioni di 
derivati, l'occultamento nel contratto di costi occulti a svantaggio del cliente si ripercuotesse sulla validità del contratto). 
(Cassa con rinvio, CORTE D'APPELLO ROMA, 4 settembre2017)” La Cassazione, dunque, ha ritenuto 
condivisibile il richiamato principio di diritto, il quale pone sul piano della nullità del contratto la tutela 
dell'investitore in ragione di un'operazione in derivati connotata da costi occulti. In senso conforme, 
Cfr. Corte di Appello Torino, Sez. I, 16 giugno 2021, n. 686 in www.ilcaso.it, secondo cui “Perché il 
contratto sia meritevole di tutela giuridica e non si risolva in una scommessa, l'alea deve essere "consapevole" e condivisa 
da entrambe le parti. Conseguenza è che la carenza dell'indicazione degli "scenari probabilistici", del valore del derivato 
stesso (espresso dal mark to market ad una determinata data) e degli eventuali costi occulti, integra motivo di nullità del 
contratto per difetto di causa: il cliente potrà pertanto ottenere la restituzione di tutti i differenziali negativi pagati, al 
netto di quelli positivi ricevuti, con la precisazione che la nullità potrà essere fatta valere solo dal cliente, trattandosi di 
nullità di protezione”. 
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probabilistici, sia dei cd. costi occulti” (Cfr. Cass. Civ., Sez. Un., 12 maggio 2020, n. 

8770).  

Se la mera presenza dei detti costi occulti genera l’indeterminatezza/indeterminabilità 

dell’oggetto contrattuale nei contratti derivati o di swap, che sono dei contratti 

aleatori, a maggior ragione genera la medesima indeterminatezza/indeterminabilità 

ove si riscontri la presenza di “costi occulti” nei mutui o nei finanziamenti in genere, 

stante l’eadem ratio tra le due fattispecie. 

In conclusione, la mera presenza del suddetto “costo occulto” o “onere implicito” o 

“differenziale di regime”, non individuato e/o non individuabile a priori 

dall’operatore retail genera indeterminatezza/indeterminabilità delle condizioni 

contrattuali, con conseguente nullità delle relative clausole economiche e necessità 

che il finanziamento sia ricalcolato in applicazione dei criteri indicati nell’art. 117_7° 

co. TUB o, in ipotesi, al tasso legale, ai sensi dell’art. 1284_3° co. c.c. 

 

8. Conclusioni. 

Sulla base di quanto sopra esposto, risulta evidente che nei mutui e nei contratti di 

finanziamento in genere se non risulta esplicitato il regime di capitalizzazione, cioè il 

regime di calcolo degli interessi adottato dall’Istituto finanziatore, siamo di fronte ad 

un contratto con oggetto indeterminato e/o indeterminabile. E ciò, sia nell’ipotesi di 

piano di ammortamento allegato al contratto, sia in caso di piano di ammortamento 

non allegato al contratto. 

Infatti, proprio la presenza dei già menzionati “costi occulti” dimostra, se ancora ve 

ne fosse bisogno, l’assoluta indeterminatezza/indeterminabilità 

dell’obbligazione restitutoria a carico della parte mutuataria.  

La giurisprudenza della Corte di Cassazione, come visto, è unanime e conforme 

nell’affermare che nei contratti di finanziamento “le clausole che disciplinano le 

condizioni economiche” devono contenere “l’indicazione di un criterio che 

consenta di determinare ex ante in maniera univoca ad entrambi i contraenti 

l’oggetto della prestazione”, altrimenti sono nulle. Ciò significa che il tasso di 

interesse e il criterio di calcolo del medesimo devono essere indicati con precisione, 
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perché in difetto dell’uno e/o dell’altro elemento sussiste la nullità della relativa 

pattuizione, non rilevando che le eventuali difformità siano di scarsa rilevanza (Cfr. 

ex plurimis Cass. Civ., Sez. III, 25 giugno 2019, n. 16907 cit.). 

Nei mutui e nei contratti di finanziamento, al contrario, manca generalmente 

l’esplicitazione dei criteri di calcolo del tasso di interessi, con l’ovvia genericità delle 

condizioni economiche contrattuali e la conseguente nullità delle relative pattuizioni 

e, più in generale dell’oggetto contrattuale, perché l’obbligazione restitutoria non è 

affatto univocamente quantificabile, per le ragioni sopra esposte.  

Come statuisce il Tribunale di Vicenza con la citata sentenza n. 170 del 3 febbraio 

2022, ove “in nessuna pattuizione scritta, né nel contratto di finanziamento, né nella 

documentazione allegata, risulta esplicitato il regime di capitalizzazione adottato dall’Istituto 

finanziatore”, bisognerà tener conto anche del “costo occulto” derivante dal 

differenziale di regime, “tale dovendosi innegabilmente considerare, in difetto di 

esplicitazione in forma scritta del regime finanziario adottato per il calcolo 

degli interessi nei rapporti di finanziamento, il cd. “differenziale di costo” 

derivante dall’impiego della capitalizzazione composta in luogo di quella 

semplice (Cfr. Trib. Vicenza, 3 febbraio 2022, n. 170 cit.). 

In conclusione, l’oggettiva indeterminatezza/indeterminabilità dell’oggetto 

contrattuale e, in particolare, delle clausole che regolano le condizioni economiche 

dei mutui e dei finanziamenti in genere ricorre ogni qualvolta dal contenuto del 

contratto emerge un “costo occulto” non previamente quantificato e/o quantificabile 

in modo obiettivo da parte di entrambi i contraenti. E ciò, come visto, a prescindere 

dall’effettiva accettazione del piano di ammortamento, della rata costante o del costo 

complessivo del finanziamento. 

Nei casi in cui manchi l’espressa enunciazione e la conseguente accettazione del 

metodo di calcolo del piano di rimborso in capitalizzazione composta, è palese 

l’indeterminatezza/indeterminabilità dell’oggetto contrattuale, avuto riguardo alle 

condizioni economiche del prestito, ai sensi degli artt. 1346, 1418, 2° co., 1419 c.c., 

1284, 3° co. c.c., 117 4° co. Tub. 

Tuttavia, alla luce delle considerazioni che precedono, anche ove sia stata esplicitata 
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e conseguentemente accettata la modalità di calcolo del piano di rimborso in 

capitalizzazione composta, bisognerà ritenere che le condizioni economiche siano 

indeterminate e/o indeterminabili, perché l’espressa accettazione di tale tipologia di 

calcolo non consente di superare il divieto normativo di anatocismo degli interessi 

corrispettivi, di cui agli artt. 1283 c.c. e 120 2° comma lett. b) del D.lgs. n. 385 del 

01/09/1993 (c.d. Testo Unico Bancario). 

In siffatti casi, sarà opportuno discernere tra la nullità integrale del contratto di 

finanziamento, ai sensi degli artt. 1346, 1418 2° co. c.c., e la nullità delle clausole che 

regolano le condizioni economiche del contratto medesimo, per violazione degli artt. 

1283, 1284 3° co. c.c., 117 4° e/o 6° comma, 120, comma 2° lett. b) TUB, con 

conseguente necessità che il contratto di finanziamento venga ricalcolato al saggio 

legale ex art. 1284 c.c. o ai tassi minimi BOT ex art. 117_7° co. TUB. 

 

 


