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– Come posso confrontare correttamente la bontà di 

un investimento in capitale (stock) a fronte dell’analisi 
del flusso “costi-ricavi” che esso determina? 

– Come posso confrontare i benefici e i costi legati ad 

una trasformazione edilizia/urbana o alla 

realizzazione di un’infrastruttura, che avvengono a 
scadenze temporali diverse?

• La matematica finanziaria fornisce gli strumenti 
necessari per il confronto di flussi di moneta che 
avvengono in momenti diversi
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• Non è possibile addizionare, sottrarre o 
confrontare tra loro valori differiti nel tempo, 
se prima non sono resi omogenei, ovvero 
riferiti allo stesso momento.

• Perciò è necessario individuare le formule che 
consentono di anticipare o di posticipare 
ciascuna prestazione finanziaria.

• Un capitale spostato in avanti nel tempo si 
trasforma in montante, spostato indietro nel 
tempo si trasforma in valore scontato.
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• Le prestazioni finanziarie sono rappresentate 
da costi e ricavi, ovvero variabili di flusso

• Perché sia definita univocamente, di una 
prestazione finanziaria dobbiamo conoscere:

– l’ammontare, ovvero la quantità di moneta del 
flusso

– la scadenza, ovvero il momento in cui avverrà la 
prestazione finanziaria

• Le prestazioni finanziarie sono rappresentate 
da costi e ricavi, ovvero variabili di flusso
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prestazione finanziaria dobbiamo conoscere:
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– la scadenza, ovvero il momento in cui avverrà la 
prestazione finanziaria
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• L’interesse è il prezzo d’uso del capitale.
• Il saggio o tasso d’interesse (r) può essere

espresso in termini percentuali (r = 5%) o in
termini unitari (r = 0,05). L’interesse unitario è
l’interesse maturato da 1€ in un anno.

• Il saggio di interesse è direttamente
proporzionale al rischio (a rischio maggiore
corrisponde un maggiore tasso di interesse) e
alla durata dell’investimento (a durata maggiore
corrisponde un maggiore tasso di interesse).

• L’interesse è il prezzo d’uso del capitale.
• Il saggio o tasso d’interesse (r) può essere

espresso in termini percentuali (r = 5%) o in
termini unitari (r = 0,05). L’interesse unitario è
l’interesse maturato da 1€ in un anno.
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proporzionale al rischio (a rischio maggiore
corrisponde un maggiore tasso di interesse) e
alla durata dell’investimento (a durata maggiore
corrisponde un maggiore tasso di interesse).
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• Il montante è la somma del capitale e dei
relativi interessi.

• Il montante unitario (q) è la somma del
capitale unitario (una lira) e degli interessi
maturati in un anno:

M = C0 + C0 r  =  C0 (1 + r )

( es. r = 0,05  q = 1,05).

• Il montante è la somma del capitale e dei
relativi interessi.

• Il montante unitario (q) è la somma del
capitale unitario (una lira) e degli interessi
maturati in un anno:

M = C0 + C0 r  =  C0 (1 + r )

( es. r = 0,05  q = 1,05).

q
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• L’interesse semplice

• È semplice quando gli
interessi maturati non
maturano a loro volta
altri interessi;

• si usa quando si
considera un periodo
di tempo uguale o
inferiore ad 1 anno

• L’interesse semplice

• È semplice quando gli
interessi maturati non
maturano a loro volta
altri interessi;

• si usa quando si
considera un periodo
di tempo uguale o
inferiore ad 1 anno

• L’interesse
composto.

• È composto quando
gli interessi maturati
maturano a loro
volta altri interessi;

• Si usa quando si si
considera un
periodo di tempo
superiore ad 1
anno

30
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• Coefficiente di posticipazione: qn

• Coefficiente di anticipazione:

• Coefficiente di posticipazione: qn

• Coefficiente di anticipazione:

C0 qn M

0 1 / qn n

Posticipo

Anticipo

1
qn
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• Comperate un nuovo pc che pagate in 2 rate da 
1.000 €: la prima adesso, la seconda fra due 
anni. Quanto costa il computer ( r = 6 %) ?

• Comperate un nuovo pc che pagate in 2 rate da 
1.000 €: la prima adesso, la seconda fra due 
anni. Quanto costa il computer ( r = 6 %) ?

0 Anticipo 1 / qn n

1.000                           0                        1.000

1.000  +  1.000 * 1 / 1.06 2 = 1.890 €

?
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• Dopo 1 anno: C1 = C0 + C0 r = C0 (1+r)

• Dopo 2 anni:  C2 = C1 + C1 r = C1 (1+r) 

C2 = C0 (1+r) (1+r)

C2 = C0 q2

In generale, Cn = C0 qn.

• Dopo 1 anno: C1 = C0 + C0 r = C0 (1+r)

• Dopo 2 anni:  C2 = C1 + C1 r = C1 (1+r) 

C2 = C0 (1+r) (1+r)

C2 = C0 q2

In generale, Cn = C0 qn.

C0 C1 C2
Cn.....

0 1 2 n....
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• A quanto ammonterà, tra 10 anni (n), il 
capitale di € 1.000 (C0) investito in titoli al 
saggio del 5%?

• M = C0 * qn

• 1.000 * 1,0510 = 1.629 €

• Se l’interesse non fosse composto, cioè se gli
interessi non maturassero altri interessi, il
montante sarebbe inferiore: 1.500 €.
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• Per la manutenzione straordinaria di un 
fabbricato, il proprietario di un immobile ha 
speso alla fine di ogni anno per 4 anni 
consecutivi  5.000 €.

• Si vuol conoscere la spesa complessiva alla 
fine del periodo considerato, Sia r = 5%

• A4 = a * q 4 – 1  / r  = 5.000 * 1,054 – 1 / 0,05 = 
5.000 * 4,3101 = 21.550 €
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• Si abbia, per diritto, alla fine di ogni anno e 
per 7 anni consecutivi, un reddito di 2.000€. 

• Supposto che l’esigibilità di tutti i redditi 
avvenga alla fine del 7° anno, determinare 
l’ammontare complessivo ritirabile con r = 8%.

• A7 = 2.000 * (1,087-1) / 0,08 = 2.000 * 8,9228 = 
17.845 (reddito totale al 7° anno)
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• Si abbia, per diritto, alla fine di ogni anno e 
per 7 anni consecutivi, un reddito di 2.000€. 

• Si supponga che l’esigibilità di tutti i redditi 
avvenga subito.

• A0 = 2.000 * (1,087-1) / (0,08 * 1,087) = 2.000 * 
5,2063 = 10.412 (credito totale ritirabile 
subito)
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• Un agricoltore risulta debitore verso una ditta, 
per l’acquisto di una macchina agricola, per 3 
anni consecutivi di una somma di 100.00€
pagabile alla fine di ogni anno.

• Si supponga che l’agricoltore voglia estinguere 
subito il suo debito. Sia r = 9,5%.

• A0 = 100.000 * (1,0953-1) / (0,095 * 1,0953) = 
100.000 * 2,5089 = 250.890 (debito pagabile 
subito)
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subito)
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• La somma di tutte le spese calcolate alla fine 
del periodo economico di un vigneto è pari a 
380.000€.

• Supposto il periodo di vita economica utile di 
32 anni, si determini la spesa media annuaspesa media annua. 

Sia r = 5%.

• a = An * r / (qn -1) = 380.000 * 0,05 / (1,0532 -1)
= 380.000 * 0,0133 = 5.054€ (spesa media 
annua)
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• Si abbiano le seguenti spese:
– S1 all’anno 3 = 2.000€
– S2 all’anno 5 = 5.000€

• Si abbia il seguente reddito:
– R1 dall’anno 10 all’anno 15 = 10.000€

• Si determini l’accumulazione iniziale, con r = 
8% 

• A0 = - (S1 * 1 / q3) - (S2 * 1 / q5) + 
R1 * [ (q15-10-1) / r * q15-10  * 1 / q10]

• A0 = - (2.000 * 1 / 1,083) - (5.000 * 1 / 1,085) + 
10.000 * [ (1,085-1) / 0,08 * 1,085  * 1 / 1,0810]

• Si abbiano le seguenti spese:
– S1 all’anno 3 = 2.000€
– S2 all’anno 5 = 5.000€

• Si abbia il seguente reddito:
– R1 dall’anno 10 all’anno 15 = 10.000€

• Si determini l’accumulazione iniziale, con r = 
8% 

• A0 = - (S1 * 1 / q3) - (S2 * 1 / q5) + 
R1 * [ (q15-10-1) / r * q15-10  * 1 / q10]

• A0 = - (2.000 * 1 / 1,083) - (5.000 * 1 / 1,085) + 
10.000 * [ (1,085-1) / 0,08 * 1,085  * 1 / 1,0810]
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r

aq
A =0

• Anticipate:

•Accumulazione intermedia: Am = A0 qm

r

a
A =0

• Posticipate: 

a a ..

0                     1                   2                   ..                     ∞

A0

Formula di capitalizzazione
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• Trattandosi di annualità illimitate:

• sostituendo, si ha che:
a (q∞ - 1)

rq ∞ 

• essendo al numeratore ‘n’ tendente all’infinito, 

‘(q∞ - 1)’ rimane praticamente uguale a ‘q∞ ‘

• Trattandosi di annualità illimitate:

• sostituendo, si ha che:
a (q∞ - 1)

rq ∞ 

• essendo al numeratore ‘n’ tendente all’infinito, 

‘(q∞ - 1)’ rimane praticamente uguale a ‘q∞ ‘

( )lim  
a (q 1)

rqn

n

n→∞
−
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• Pertanto:

A0  =  a q∞

rq ∞ 

• Semplificando si otterrà in definitiva:

A0  =  a 
r

• Pertanto:

A0  =  a q∞

rq ∞ 

• Semplificando si otterrà in definitiva:

A0  =  a 
r
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• Si abbia la seguente spesa:
– S1 all’anno 3 = 2.000€

• Si abbiano i seguenti redditi:
– R1 dall’anno 10 all’anno 15 = 10.000€
– R2 dall’anno 18 all’infinito = 15.000€

• Si determini l’accumulazione iniziale, con r = 
8% 

• A0 = - (S1 * 1 / q3) + R1 * [ (q15-10-1) / r * q15-10  

* 1 / q10] + [ ( R2 / r) * (1 / q18 ) ]
• A0 = - (2.000 * 1 / 1,083) + 10.000 * [ (1,085-1) / 

0,08 * 1,085  * 1 / 1,0810] + [ ( 15.000 / 0,08) * 
(1 / 1,08 18 ) ]

• Si abbia la seguente spesa:
– S1 all’anno 3 = 2.000€

• Si abbiano i seguenti redditi:
– R1 dall’anno 10 all’anno 15 = 10.000€
– R2 dall’anno 18 all’infinito = 15.000€

• Si determini l’accumulazione iniziale, con r = 
8% 

• A0 = - (S1 * 1 / q3) + R1 * [ (q15-10-1) / r * q15-10  

* 1 / q10] + [ ( R2 / r) * (1 / q18 ) ]
• A0 = - (2.000 * 1 / 1,083) + 10.000 * [ (1,085-1) / 

0,08 * 1,085  * 1 / 1,0810] + [ ( 15.000 / 0,08) * 
(1 / 1,08 18 ) ]


