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Mi preoccupa il fatto che troppe persone si 
concentrino troppo sul denaro e non sulla loro 
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venteranno sempre più ricche attraverso i cam-
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PREFAZIONE

Questo manuale è indirizzato a studenti e professionisti, l’intento è 
quello di divulgare sia nozioni teoriche che applicazioni pratiche ri-
guardanti la sfera strettamente inerente l’economia, la finanza e il tra-
ding, il tutto corredato di strumenti utili alla predisposizione di analisi 
tecniche, macroeconomiche e fondamentali. Tuttavia il manuale non è 
solo il frutto della combinazione di conoscenze e competenze in ambito 
economico e finanziario, ma anche informatico. Basilari per la stesura 
dei contenuti sono stati l’utilizzo di un linguaggio di programmazione 
e di programmi informatici grazie ai quali ho potuto creare ed elaborare 
autonomamente formule, grafici e immagini. Per le formule ho sfrutta-
to un editor di formule, per le immagini ho adoperato un programma 
di disegno basato su grafica vettoriale, e per i grafici più elaborati ho 
utilizzato un ambiente di sviluppo Python.

Il contesto di mercato su cui è edificato il suddetto manuale è quello 
statunitense, ogni riferimento legale emerge dalle leggi federali degli 
Stati Uniti d’America. Il motivo di ciò è semplice: i mercati finanziari 
statunitensi sono i più efficienti al mondo e quindi i più adatti a favorire 
la trama delle operazioni finanziarie oggetto del nostro interesse.

Il manuale debutta in un contesto economico quantomai incerto, 
in cui la preparazione dei singoli operatori finanziari può fare davve-
ro la differenza. L’economia globale era già reduce della lunga reces-
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sione innescata dalla bolla immobiliare statunitense del 2006 e oggi 
si ritrova ad affrontare una nuova recessione, questa volta generata dal 
Covid–19 e quindi molto più difficile da prevedere e le cui cause non 
sono direttamente riconducibili ad un malfunzionamento degli ingra-
naggi del sistema finanziario. Malgrado ciò gli operatori finanziari non 
possono restare a focalizzarsi sul calo della produzione aggregata, quan-
to piuttosto osservare come l’istinto di sopravvivenza delle piccole e 
medie imprese unito alla vorace imprenditorialità delle multinazionali 
appartenenti alla new economy abbia portato a uno tsunami di digi-
talizzazione senza precedenti. La duplicazione delle risorse destinate ai 
progetti di investimento concernenti la connettività, lo smart working 
e il business delle transazioni elettroniche e dei dati è stata la chiave di 
volta con cui i giganti del tech hanno trainato l’indice NASDAQ verso 
soglie impensabili in un così breve lasso di tempo. Grandi performance 
sono state registrate anche dai colossi farmaceutici, forti dell’impennata 
della domanda di farmaci e soprattutto delle ingenti iniezioni di capitali 
pubblici per la ricerca di cure e vaccini efficaci contro il Covid–19. An-
che il comparto della grande distribuzione organizzata ha registrato un 
notevole incremento del fatturato, complice la riscoperta della frontiera 
dell’e–commerce rimasta ancora inesplorata per molti consumatori e 
la necessità di immagazzinare scorte alimentari in previsione dei lock-
downs programmati.

Il punto è che l’andamento dell’economia è ciclico, in un mondo 
dove le risorse sono limitate non può esistere un’incommensurabile cre-
scita sostenuta, ed eventi di portata globale, spesso non prevedibili, pos-
sono apportare profondi cambiamenti del contesto socio economico. 
Pertanto gli operatori finanziari devono essere flessibili, lungimiranti 
e in possesso delle conoscenze, delle competenze e delle capacità ne-
cessarie alla corretta interpretazione dei dati finanziari e della relativa 
informazione che da essa ne scaturisce.
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CAPITOLO I

LE OPERAZIONI FINANZIARIE

La matematica finanziaria consiste in operazioni finanziarie riguardanti 
l’importo di scambi monetari. Le operazioni finanziarie possono essere:

 — certe
 — aleatorie

Nelle operazioni finanziarie certe siamo in grado di stabilire con pre-
cisione l’esatto ammontare degli importi a scadenza. Mentre nelle ope-
razioni finanziarie aleatorie gli importi sono legati al verificarsi o meno 
di determinati eventi aleatori.

La matematica finanziaria si occupa solo delle operazioni finanziarie 
certe, le quali possono essere:

 — semplici
 — composte

Le operazioni finanziarie semplici sono caratterizzate da una presta-
zione e dopo un periodo di tempo più o meno lungo da una contro-
prestazione, e quindi caratterizzate dalla scadenza di un solo periodo 
in corrispondenza del quale risulta esigibile un determinato importo. 
Invece le operazioni finanziarie composte sono caratterizzate da più 
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prestazioni e/o controprestazioni, e quindi sono caratterizzate dalla sca-
denza di più periodi in corrispondenza di ognuno dei quali risulta esi-
gibile un determinato importo.

1.1. Le operazioni � nanziarie semplici

Per adesso consideriamo per semplicità solo le operazioni fi nanziarie sem-
plici, le quali sono costituite da un solo periodo. Alla data di inizio (start 
date) vi è la movimentazione del capitale iniziale (initial capital), mentre 
alla data di fi ne (end date) risulta esigibile il montante a scadenza (amount 
at maturity). La prima cosa da fare è rappresentare lo scadenzario:

In realtà non indicheremo il periodo mediante due date, ad esempio 
x e y, bensì lo indicheremo in termini di durata t. In questo modo quan-
do andiamo ad approfondire la conoscenza di ciascuna variabile che 
compone un regime fi nanziario, sarà suffi  ciente eff ettuare uno studio di 
funzione ad una sola variabile, bypassando così lo studio di funzione a 
due variabili. Quindi indicheremo:

L’analisi di una qualsiasi operazione fi nanziaria non può prescindere 
dalla rappresentazione dello scadenzario, il quale deve comprendere le 
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date, gli importi e i relativi segni degli importi. E a proposito dei segni 
degli importi, essi sono particolarmente importanti perché analizzan-
do il segno del capitale iniziale o del montante a scadenza possiamo 
discernere tra un’operazione di investimento e un’operazione di fi nan-
ziamento. Infatti se il segno del capitale iniziale è negativo e il segno 
del montante a scadenza è positivo, stiamo analizzando un’operazione 
di investimento, la quale prevede un esborso alla data di inizio ed un 
incasso a scadenza:

Se invece il segno del capitale iniziale è positivo e il segno del mon-
tante a scadenza è negativo, stiamo analizzando un’operazione di fi nan-
ziamento, la quale prevede alla data di inizio un incasso e alla scadenza 
un esborso:

In ogni caso nelle formule che andremo a trattare indipendentemen-
te se si tratta un’operazione di investimento o un’operazione di fi nanzia-
mento, gli importi verranno considerati in valore assoluto.

1.2.  Valutazione di singoli importi a scadenza. Montante, capitale 
iniziale, interesse, sconto, fattore di capitalizzazione e fattore di 
attualizzazione

A questo punto vediamo le formule relative alla valutazione di singoli 
importi a scadenza. Iniziamo dalle formule per il calcolo del montante 
a scadenza:
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Dove I(t), che si legge I di t, è l’interesse (interest), cioè il ricavo per 
aver concesso la disponibilità di un capitale per un determinato periodo 
di tempo t, ed è dato da:

Solitamente l’interesse viene calcolato per unità di capitale, defi nen-
do in questo modo il tasso di interesse (interest rate) per un determina-
to periodo, ovvero i(t):

L’ammontare dell’interesse può essere calcolato anche moltiplicando 
il capitale iniziale per il tasso di interesse:

In più se si divide il montante a scadenza per il capitale iniziale si 
ottiene il fattore di capitalizzazione (capitalization factor) che indiche-
remo con r, ovvero quel fattore che moltiplicato al capitale iniziale lo 
sposta in avanti di un intervallo di tempo (ad esempio 1 anno, 3 mesi, 
ecc.), trasformandolo nel montante a scadenza:

Oppure alternativamente il fattore di capitalizzazione si può ricavare 
a partire dalla formula del tasso di interesse:


