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IL REATO DI USURA NEI CONTRATTI DI MATURITY 

FACTORING: UN CASO LIMITE 

Angelo Spena 

 Ricercatore confermato di Diritto bancario 

nell’Università di Napoli Federico II  

Il contributo esamina la complessa applicazione delle norme in tema di usu-

ra ai contratti di factoring. Le difficoltà applicative sorgono dalla multifor-

me configurazione che i contratti di factoring assumono nella prassi. Le 

operazioni esaminate dall’Autore sono quelle individuate nella terminologia 

comune come di “maturity factoring”, le quali si sono particolarmente svi-

luppate nel settore delle prestazione sanitarie in regime di convenzionamen-

to. Le ragioni di tale diffusione sono dovute al vantaggio che tale tipologia 

di contratti offre al fornitore dei servizi sanitari di disporre del valore dei 

propri crediti alla loro scadenza, esigenza questa particolarmente avvertita 

nel mondo sanitario visto l’endemico ritardo con il quale il Sistema Nazio-

nale paga le prestazioni convenzionate. L’Autore si domanda se talune ope-

razioni di factoring nelle quali mancherebbe l’elemento finanziario 

dell’anticipazione, venendo perseguita solo la funzione del trasferimento del 

rischio dell’ insolvenza del debitore ceduto a carico del factor e quella di 

gestione dell’incasso del credito, siano assoggettabili o meno alle norme 

dell’usura. Alla soluzione del problema l'Autore cerca di pervenire sulla ba-

se dell'esame del contenuto che in concreto assumono tali operazioni e degli 

spunti offerti dalle Istruzioni applicative della Banca d’Italia.  

This paper deals with the complex enforcement of the rules on usury in the 

field of factoring contracts. Indeed, the considerable difficulties in enforcing 

them arise from the various developments of the factoring contracts in prac-

tice. Consequently, the Author examines those operations commonly defined 

as “maturity factoring”, which are particularly developed in the health care 

services operating within the National Health Service. Actually, their diffu-

sion is due to the advantage that this type of contract gives to the health care 

services provider, who can have the values of loans available at their ma-

turity. Indeed, this is a requirement particularly felt in the health care system 

because of the endemic delay with which the National Health Service reim-
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burses the services carried out operating within the National Health Service. 

Therefore, the Author wonders whether some factoring operations, where 

the financial element of advances is lacking - since only the transfer of the 

risk of insolvency of the yielded debtor charged to the factor as well as the 

management of the collection of trade receivables are carried out - can be 

eligible for the rules on usury. Finally, the Author tries to find a solution, 

starting from the analysis of the real content of those operations and from 

the application guidelines suggested by the Banca d’Italia. 

Sommario: 

1. Individuazione del maturity factoring

2. Il caso esaminato: i crediti vantati dalle cliniche private per le prestazioni svolte in regime

di accreditamento

3. La eventuale assoggettabilità alla disciplina in tema di usura: la normativa di riferimento

4. La soluzione del problema: la esclusione della applicazione delle norme in tema di usura in

mancanza dell’elemento dell’anticipazione

5. La verifica della soluzione proposta alla luce della elaborazione dottrinale e giurispruden-

ziale

6. Conclusioni
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1. Individuazione del maturity factoring

Il maturity è un servizio attraverso il quale la società di factoring prov-

vede all'accredito del valore nominale dei crediti oggetto di cessione alla 

scadenza naturale del credito stesso. Il vantaggio per il fornitore sarebbe 

quello di disporre del valore dei propri crediti alla scadenza degli stessi, pro-

grammando con precisione la gestione dei propri flussi di cassa. 

La cessione può essere proposta sia nella forma pro-solvendo che nella 

forma pro-soluto; in tal caso il rischio dell’insolvenza è a carico del factor. 

Normalmente il maturity ha ad oggetto crediti non scaduti e in tale ipote-

si può prevedere l'anticipazione del corrispettivo anche prima della scadenza 

naturale dei crediti ceduti, con oneri finanziari a carico del fornitore. Nulla, 

però, esclude che il fornitore faccia ricorso a tale strumento anche per cedere 

crediti già scaduti, ma incagliati. Anche in tal caso ricorre l’utilità per il for-

nitore di trasferire al factor la gestione e l’incasso del credito, onde da un la-

to programmare e regolarizzare i flussi di cassa in entrata in modo di far 

fronte alle sue esposizioni a breve e alleggerire i propri bilanci dei costi fissi 

costituiti dagli interessi passivi, dall’altro ridurre anche i costi di incasso, uti-

lizzando la struttura e le competenze del factor. 

Il maturity è normalmente effettuato su clienti debitori conosciuti dalla 

società di factoring o su debitori che rappresentino enti o stato. 

Proprio per questa ragione e per la funzione che assolve di semplifica-

zione dell’incasso dei crediti e di programmazione dei flussi di entrata, il 

maturity è frequentemente utilizzato nel settore sanitario dalle cliniche priva-

te convenzionate, per cedere al factor i crediti sorti nelle prestazioni eseguite 

in regime di accreditamento. È noto, infatti, il cronico ritardo con il quale il 

sistema sanitario nazionale usa far fronte a tali crediti. 

Tale situazione ha indotto le strutture private a ricorrere sempre più fre-

quentemente al factoring, privilegiando lo strumento del maturity, data la 

sua flessibilità, per cedere i crediti vantati nei confronti del sistema sanitario, 

anche scaduti da tempo, e ciò proprio per far fronte alla carenza di liquidità 

che il loro prolungato mancato pagamento ha comportato.  

2. Il caso esaminato: i crediti vantati dalle cliniche private per le presta-

zioni svolte in regime di accreditamento

Sembrano in particolare potersi ascrivere alla categoria del maturity al-

cuni schemi negoziali presenti nella prassi del settore, in cui oggetto di ces-

sione alle società di factoring sono crediti non solo già scaduti e asseverati 
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nelle loro esistenza ed esigibilità dalla ASL alla quale fa capo la clinica, ma 

accompagnati anche da decreti ingiuntivi esecutivi e divenuti definitivi, che 

in precedenza ha ottenuto il creditore. 

La cessione ha quindi oggetto crediti già sorti e scaduti, comprende il 

credito ed i suoi accessori, nonché il rischio di insolvenza del debitore cedu-

to. Essendo, infatti la cessione pro soluto, tale rischio è sempre a carico del 

cessionario. Il prezzo di acquisto non è corrispondente al valore nominale 

del credito ceduto, ma di poco inferiore (normalmente il suo 90%) e com-

prende tutti gli interessi già maturati prima della cessione e quelli che matu-

reranno fino all’incasso del crediti, i quali sono trasferiti, unitamente al cre-

dito alla società di factor1. 

Altro elemento caratterizzante è il termine di pagamento del corrispetti-

vo della cessione, che non è ancorato al pagamento del credito da parte del 

cessionario, e quindi a un evento incerto sia nell’an, che nel quantum, ma è a 

data certa, computato (normalmente cinque giorni lavorativi) dalla notifica 

della cessione al debitore ceduto. 

Vi è pero anche una seconda tipologia di operazioni, alla quale pure ri-

corrono le cliniche convenzionate, che si differenzia dalla prima per una 

maggiore flessibilità dei termini del pagamento del corrispettivo. Questo è 

sempre stabilito in termini percentuali rispetto al valore nominale del credito 

ceduto (anche in tal caso mediamente il 90%), ma la sua corresponsione non 

avviene una sola volta, ma in due tranche; la prima di solito più consistente 

(circa il 90% del prezzo pattuito) sempre a data certa, ossia ancorata alla no-

tifica della cessione al debitore ceduto; la seconda, invece, legata 

all’effettivo incasso del credito, salvo comunque l’obbligo del cessionario di 

corrispondere il saldo del prezzo qualora il pagamento da parte del debitore 

non avvenga entro un termine più o meno lungo (normalmente computato ad 

anni) prestabilito nel contratto. 

Può indurre il cliente a privilegiare rispetto alla prima, tale secondo tipo 

di operazione, in cui il pagamento del prezzo della cessione è in qualche 

modo ancorato, sia pure in parte, all’incasso del credito, l’esclusione dalla 

cessione degli interessi già maturati e di quelli che matureranno sino al mo-

mento del pagamento da parte del debitore ceduto, che restano quindi a be-

neficio del cliente, sempre che l’adempimento avvenga nel termine contrat-

tualmente previsto. 

                                                           
1 Donde la perdita da parte del fornitore del 10% del valore nominale del suo credito 

oltre degli interessi già maturati e da maturarsi, che andranno a beneficio del factor, sempre 

che riesca ad incassarli dal debitore ceduto, ASL.  
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Poiché in tal caso l’attività di riscossione del credito viene svolta dal fac-

tor anche nell’interesse del cliente (in quanto all’anticipato pagamento del 

debitore ceduto è collegato il versamento, prima della scadenza prevista del-

la seconda rata del corrispettivo pattuito, nonché la corresponsione degli in-

teressi maturati a quella data e versati dal debitore ceduto), per tale attività di 

incasso è normalmente pattuita una commissione di gestione amministrativa 

anticipata per mese o frazione di mese pari a una determinata percentuale 

(normalmente lo 0,55%) del valore nominale del credito ceduto, che il clien-

te è tenuto a corrispondere fino all’avvenuto pagamento da parte del debitore 

ceduto e comunque fino al termine previsto per il pagamento del saldo del 

prezzo. 

In sintesi con la prima tipologia di operazioni il factor acquisisce crediti 

pro soluto, vale a dire assumendosi sia il rischio del ritardato pagamento del 

debitore ceduto, sia quello ancora più grave del suo inadempimento. Dal 

momento della cessione il factor acquista il diritto alla riscossione di ogni 

importo maturato e maturando e con la stipula dell’operazione si chiude an-

che il rapporto con il cedente. Infatti, il termine del pagamento del corrispet-

tivo è svincolato dall’incasso del credito, ma è ancorato alla notifica della 

cessione al debitore ceduto. Il cedente pertanto è del tutto indifferente alle 

vicende successive legate alla sorte del credito ceduto. 

Con la seconda tipologia di operazioni, il factor acquista, sempre pro so-

luto, i crediti dai cedenti, ma paga il prezzo in due rate: - una, più consisten-

te, al momento del perfezionamento della cessione; - l'altra, meno rilevante, 

al momento dell'incasso del credito, o comunque entro un certo termine dal 

perfezionamento della cessione, qualora nel frattempo il credito non sia stato 

riscosso. In tal caso il rischio del ritardato, non mancato, pagamento, cade 

almeno in parte a carico del cliente, il quale conserva un interesse relativo al 

futuro incasso del credito. Infatti all’anticipato pagamento del debitore cedu-

to è correlato sia il suo diritto a un anticipato (rispetto al termine contrat-

tualmente previsto) versamento del saldo prezzo, sia l’incasso degli interessi 

maturati a quella data e riscossi dal cessionario. 

Le due categorie di operazioni, pur differenziandosi per taluni aspetti 

(modalità di pagamento che, nella seconda tipologia si articola in due tran-

che, la seconda delle quali, meno consistente, è versata solo al momento 

dell'avvenuto incasso o comunque dopo il decorso di un arco temporale più o 

meno lungo dalla cessione; la corresponsione di una commissione di gestio-

ne amministrativa fino all’incasso del credito e/o al pagamento della seconda 

rata e il riconoscimento al clienti degli interessi riscossi dal debitore, previsti 

solo per la seconda tipologia di operazioni), sembrano però nei loro tratti es-

senziali del tutto omologhe tra loro. 
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Precisamente si tratta sempre di (1) cessioni pro soluto, di (2) crediti non 

performing, (3) scaduti e non pagati, (4) acquistati ad un prezzo di poco infe-

riore rispetto al loro valore nominale, con le quali (5) la cessionaria assume 

interamente il rischio di insolvenza del debitore ceduto e che (6)  non danno 

mai luogo a posizioni debitorie per il cedente, se non in relazione alle com-

missioni amministrative nella seconda categoria di operazioni. 

Infatti, non solo la garanzia della solvenza del debitore ceduto è a carico 

del cessionario, ma le somme versate dal cessionario al cedente prima 

dell’incasso del credito sono a titolo di pagamento del corrispettivo della 

cessione, e non di anticipazione (come tale remunerativa di un interesse), in 

attesa che con l’incasso del credito da parte del cessionario sorga il suo ob-

bligo di versare il prezzo pattuito. 

 

 

3. La eventuale assoggettabilità alla disciplina in tema di usura: la nor-

mativa di riferimento 

 

Così descritto il contenuto delle operazioni, il problema che si pone è se 

ed in quali termini alle stesse si applichi la normativa in tema di usura. La ri-

soluzione della questione postula un analisi che deve svolgersi a un duplice 

livello. 

Il primo livello è volto ad analizzare il contenuto del contratto di facto-

ring, al quale vanno ascritte le operazioni di questo tipo.  

Il secondo livello è, invece, volto ad approfondire la normativa in mate-

ria di usura, con particola attenzione alle regole di comportamento peculiari 

agli intermediari in factoring. 

È noto che il factoring è stato mutuato nel nostro ordinamento 

dall’esperienza dei paesi anglosassoni e costituisce un contratto atipico che 

viene comunemente definito come il contratto mediante il quale un impren-

ditore (cedente) trasferisce o si impegna a trasferire a titolo oneroso ad una 

società specializzata (factor) i crediti, presenti e futuri, derivanti dall'eserci-

zio dell'impresa, nei confronti della propria clientela. 

La cessione dei crediti sorti nell’esercizio dell’impresa costituisce, dun-

que, il fulcro essenziale del contratto. A tale contenuto essenziale se ne ag-

giunge uno eventuale, in dipendenza delle diverse clausole che vengono in-

serite dalle parti nel contratto e che di norma impongono in capo al factor 

una serie di comportamenti funzionali agli interessi che il cliente intende 

perseguire con la conclusione dell’operazione. In funzione di tali interessi, 

pertanto, il contratto di factoring può avere diverso contenuto, il che influi-

sce sulla individuazione della causa del contratto che può essere quella di:  
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- un “contratto di scambio”, in cui la cessione del credito assumerebbe 

un ruolo centrale attuando, nella sostanza, una vendita dei crediti (prevalenza 

della causa vendendi);  

- un “contratto di finanziamento”, in cui la cessione del credito svolge 

una mera funzione accessoria di garanzia della sua restituzione, essendo pre-

valente l'aspetto dell'anticipazione finanziaria;  

- un “contratto di mandato”, in cui la cessione del credito è puramente 

strumentale alla volontà di attribuire al factor il compito e la legittimazione 

ad incassare i debiti dai terzi debitori ceduti (prevalenza della causa man-

dandi);  

- un “contratto di assicurazione”, che si configura quando il factor acqui-

sta crediti "pro soluto" assumendosi, dunque, il rischio d'insolvenza del debi-

tore ceduto.  

Questa multiforme configurazione del factoring non solo ha indotto la 

giurisprudenza a fare riferimento ai fini della qualificazione del contratto e 

dell’individuazione della disciplina applicabile «all'intento negoziale delle 

parti che renda palese il risultato perseguito, valutando in particolare se esse 

abbiano optato per fa causa vendendi, per quella mandandi o per altra anco-

ra»2, ma è stata tenuta presente anche dalla Banca d’Italia, allorquando ha 

incluso le operazioni di factoring tra quelle soggette a rilevazione, ai fini del-

la determinazione del tasso usura. 

Il discorso, quindi si sposta sul secondo livello della nostra analisi, volto 

a ricostruire la normativa in tema di usura. 

Anche qui è noto che il legislatore è intervenuto a disciplinare la materia 

con la legge 7 marzo 1996 n. 108, recante «disposizioni in materia di usura». 

Dopo avere nell’art. 1, sostituito l’art. 644 del c.p., che nella sua attuale for-

mulazione demanda alla legge la fissazione del limite oltre il quale gli inte-

ressi sono sempre usurai (così il comma 3) e quindi ancora a un criterio og-

gettivo la configurazione del reato stesso, all’art. 2 (comma 4) individua tale 

limite nel tasso effettivo globale medio (in acronimo TEGM), risultante 

dall'ultima rilevazione pubblicata nella Gazzetta Ufficiale, aumentato di un 

quarto, al quale si aggiunge un margine di ulteriori quattro punti percentuali, 

con la ulteriore precisazione che la differenza tra tale limite (cd. tasso soglia) 

e il tasso medio non può comunque essere superiore a otto punti percentuali3. 

                                                           
2 Cfr. Cass., sez I, 27 agosto 2004, n. 17116 in Mass. Foro it. 2004. Più recente Cass., 

sez. I, 3 dicembre, n. 21603 in Giur. it., 2013, 1291.  
3 Cosi la norma nel testo modificato dalla lettera d) del comma 5 dell’art. 8, D.L. 13 

maggio 2011, n. 70. Il limite oltre il quale il tasso era usurario nella originaria formulazione 

della norma era fissato nel TEGM, aumentato della metà.  

http://bd01.leggiditalia.it/cgi-bin/FulShow?TIPO=5&NOTXT=1&KEY=01LX0000751901ART18
http://bd01.leggiditalia.it/cgi-bin/FulShow?TIPO=5&NOTXT=1&KEY=01LX0000751901
http://bd01.leggiditalia.it/cgi-bin/FulShow?TIPO=5&NOTXT=1&KEY=01LX0000751901
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Sempre nell’art. 2 vengono altresì delegate al Ministro del Tesoro (ora 

Ministro dell’Economia e delle Finanze), il compimento delle attività neces-

sarie alla fissazione del TEGM. Spetta cosi alla predetta Autorità, sentiti la 

Banca d'Italia e l’Ufficio Italiano Cambi, il compito di «rilevare trimestral-

mente il tasso effettivo globale medio, comprensivo di commissioni, di re-

munerazioni a qualsiasi titolo e spese, escluse quelle per imposte e tasse, ri-

ferito ad anno, degli interessi praticati dalle banche e dagli intermediari fi-

nanziari …nel corso del trimestre precedente per operazioni della stessa na-

tura» (così il comma 1), nonché «la classificazione delle operazioni per cate-

gorie omogenee, tenuto conto della natura, dell'oggetto, dell'importo, della 

durata, dei rischi e delle garanzie» (cosi il comma 2) . 

In realtà il Ministro del Tesoro ha fatto un uso parziale dell’ampia delega 

conferita dal legislatore, demandando la disciplina attuativa prevista nelle ri-

chiamate previsioni all'Ufficio Italiano dei Cambi ed alla Banca d'Italia dap-

prima ed, ora, alla sola Banca d'Italia, essendo le funzioni del primo conflui-

te nella seconda. Infatti, nei decreti che il Ministero pubblica trimestralmente 

sulla Gazzetta Ufficiale, vi è una disposizione secondo la quale «le banche e 

gli intermediari finanziari […] si attengono ai criteri di calcolo delle Istru-

zioni per la rilevazione del tasso effettivo globale medio ai sensi della legge 

sull’usura emanate dalla Banca d'Italia»4.  

Pertanto, le «Istruzioni per la rilevazione del tasso effettivo globale me-

dio ai sensi della legge dell’usura» della Banca d'Italia, in quanto fatte pro-

prie dal Ministro nell’esercizio della delega conferita dal legislatore, sem-

brano ad avviso di chi scrive divenute per tal via vincolanti5.  

                                                           
4 Cfr. D.M. 23 settembre 1996 e successivi aggiornamenti. 
5 Tale opinione sulla natura vincolante dell’Istruzioni in tema di usra della Banca d’Italia 

sembra trovare ora il conforto anche di taluni settori della giurisprudenza. Il riferimento è al 

Tribunale Milano 21 ottobre 2014, in www.ilcaso.it per la quale «le Istruzioni per la 

rilevazione dei tassi effettivi globali medi ai sensi della legge sull’usura emanate dalla Banca 

d’Italia, oltre a rispondere alla elementare esigenza logica e metodologica di avere a 

disposizione dati omogenei al fine di poterli raffrontare, hanno anche natura di norme 

tecniche autorizzate, posto che, da un lato, l’attribuzione della rilevazione dei tassi effettivi 

globali alla Banca d’Italia è stata via via disposta dai vari decreti ministeriali annuali che si 

sono succeduti a partire dal D.M. 23/9/1996 per la classificazione in categorie omogenee delle 

operazioni finanziarie, e dall’altro lato i decreti ministeriali trimestrali con i quali sono resi 

pubblici i dati rilevati, all’art. 3 hanno sempre disposto che le banche e gli intermediari 

finanziari, al fine di verificare il rispetto del tasso soglia, si attengono ai criteri di calcolo 

indicati nelle “Istruzioni” emanate dalla Banca d’Italia. Le Istruzioni in parola sono pertanto 

autorizzate dalla normativa regolamentare e sono necessarie per dare uniforme attuazione al 

disposto della norma primaria di cui all’art. 644, quarto comma c.p.». 

http://www.ilcaso.it/
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Orbene, le Istruzioni della Banca d’Italia (provvedimento Banca d'Italia 

del 12 agosto 2009)6, nell’operare una classificazione delle operazioni di fi-

nanziamento oggetto della rilevazione per categorie omogenee e 

nell’includere nella categoria 5 il factoring, hanno cura di specificare che 

«rientrano in questa categoria gli anticipi erogati a fronte di un trasferimento 

di crediti commerciali effettuati con la clausola pro solvendo o pro soluto dal 

soggetto titolare (impresa fattorizzata) a un intermediario specializzato (fac-

tor)»7. La rilevazione riguarda tanto le operazioni di cessione pro soluto, 

quanto quelle pro solvendo, ma con la importante specificazione che è og-

getto di segnalazione non l’operazione di factoring in tutto il suo contenuto, 

ma l’anticipo erogato a fronte della cessione del credito. Tanto sull’implicito 

presupposto che, attesa la molteplicità di funzioni che può assumere il facto-

ring, non sempre il trasferimento del credito assolve a una funzione di finan-

ziamento dell’impresa. 

Ed è sempre e soltanto con riferimento all’erogazione del finanziamento, 

che nelle Istruzioni della Banca d’Italia, vengono indicati taluni degli ele-

menti di cui tener conto nelle operazioni di factoring, ai fini della determina-

zione del TEG. Rientrano, infatti, nel tasso praticato dalla società di facto-

ring e concorrono alla formazione del TEG, tra l’altro «1) le spese di istrut-

toria e di revisione del finanziamento (per il factoring le spese di "istruttoria 

cedente”); 2) le spese di chiusura della pratica ... le spese di chiusura o di li-

quidazione degli interessi, se connesse con l'operazione di finanziamento, 

addebitate con cadenza periodica» e più in generale «8) ogni altra spesa ed 

onere contrattualmente previsti» sempre se «connessi con l'operazione di fi-

nanziamento»8 . 

Al contrario, sono escluse dal calcolo del TEG: «e) … i compensi per 

prestazioni di servizi accessori di tipo amministrativo non direttamente con-

nessi con l'operazione di finanziamento»9, puntualizzazione questa che anco-

ra una volta è dettata dalla presa di coscienza da parte dell’Autorità di Vigi-

lanza, delle molteplicità delle funzioni che può assolvere il factoring. Donde 

la necessita di scorporare dal calcolo quella componente del costo che non 

costituisce il corrispettivo di una prestazione finanziaria, ma di un servizio di 

tipo amministrativo, quale la gestione e l’incasso del credito.  

Il discorso a questo punto si sposta sul significato dei termini “anticipi” 

e “finanziamento” impiegati nelle Istruzioni della Banca d’Italia, ossia se tali 

termini si riferiscono a qualsiasi erogazione di somme operata dal cessiona-

                                                           
6 Vedile nel sito della Banca d’Italia in www.bancaditalia.it. 
7 Cfr. 6. 
8 Cfr. 13-14. 
9 Cfr. 14. 



ANGELO SPENA 

158 

 

rio a favore del cedente in dipendenza della cessione dei crediti, oppure si ri-

feriscono solo a quei trasferimenti di somme suscettibili di generare una po-

sizione di debito a carico del cedente. Tecnicamente, infatti, l’erogazione di 

un fido, sotto forma di anticipazione del valore del credito ceduto, implica 

un obbligo di restituzione a carico del beneficiario ed implica il pagamento 

degli interessi. In relazione a questi due elementi si genera quindi una posi-

zione di debito a carico del beneficiario.  

Orbene, con riferimento alle operazioni di trasferimento crediti, la crea-

zione di una posizione a debito di un cliente potrà avvenire soltanto con rife-

rimento a due tipologie di operazioni:  

(1) la cessione di crediti pro solvendo, perché in tale ipotesi garantendo 

il cedente la solvenza del debitore ceduto, in caso di inadempimento da parte 

di quest’ultimo, egli sarebbe tenuto a restituire quanto ricevuto dal cessiona-

rio, oltre gli intessi sulle somme anticipate dallo stesso; 

(2) la cessione pro soluto di crediti non ancora scaduti ed esigibili. In tal 

caso, infatti, il cessionario anticipa al cedente una somma di denaro rispetto 

alla data in cui il credito diventa esigibile, e in funzione di detta anticipazio-

ne il cedente è obbligato a versare al cessionario un tasso di interesse calco-

lato in funzione del lasso temporale intercorrente tra la data della anticipa-

zione a quella della scadenza del credito. Donde una posizione a debito del 

cedente, costituita non dall’obbligo di restituire il capitale ricevuto a fronte 

delle cessione (non avendo egli garantito la solvenza del debitore ceduto), 

ma da quello di corrispondere gli interessi sulle somme che il cessionario gli 

anticipato rispetto alla scadenza del credito. 

Nella cessione, invece, di crediti pro soluto, già esigibili e scaduti, non si 

scorge alcuna forma di anticipo al cliente, capace di generare una sua posi-

zione di debito. Il cedente, in sostanza, non è mai debitore di alcunché verso 

la società di factoring. Avvenendo il trasferimento dei crediti scaduti, senza 

alcuna garanzia da parte del cedente della solvenza del debitore ceduto, non 

solo non può sorgere l’obbligo di restituzione del capitale ricevuto, ma è im-

possibile anche solo calcolare un tasso di interesse, che costituisca una forma 

di remunerazione del capitale versato dal cessionario. Non vi è infatti, alcun 

parametro temporale cui fare riferimento, atteso che la data di effettivo in-

casso del credito è per sua natura del tutto incerta, anche in ordine al quan-

tum. 

In questa tipologia di operazioni, le somme versate dal cessionario al ce-

dente non costituiscono quindi “anticipo”, ma “corrispettivo” della vendita 

dei crediti, in quanto sinallagmaticamente collegate al solo trasferimento del 

credito, al pari di quanto avviene in un contratto di compravendita di qual si 

voglia altro bene suscettibile di valutazione economica . 
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Tale distinzione tra “anticipo” e “corrispettivo” è ben presente anche al-

la stessa Banca d’Italia e la si rinviene anche negli altri documenti elaborati 

per la regolamentazione del fenomeno factoring. 

In particolare, nel «Manuale per la compilazione delle segnalazioni di 

vigilanza per gli intermediari finanziari iscritti nell'elenco speciale» (appro-

vato con Circolare Banca d’Italia n. 217 del 5 agosto 1996 e successivamen-

te aggiornato fino al 13° aggiornamento del 20 gennaio 2015)10, si riporta tra 

le «Avvertenze generali» un’ampia descrizione delle modalità di configura-

zione delle operazioni di factoring.  

È opportuno richiamare alcune puntualizzazioni essenziali formulate da 

Banca di Italia e contenute nel suddetto Manuale in merito all’impiego dei 

termini “anticipo” e “corrispettivo”, e al loro significato, quali:  

- il termine “anticipo” è utilizzato per indicare le esposizioni connesse 

con le operazione di factoring pro solvendo11, laddove  

- il termine “corrispettivo” è utilizzato per indicare le esposizioni con-

nesse con le operazioni di factoring pro soluto12; 

- le esposizioni acquisite con operazioni di factoring pro solvendo sono 

imputate ai soggetti cedenti; 

- le esposizioni acquisite tramite operazioni di factoring pro soluto van-

no imputate ai debitori ceduti 

Da tali puntualizzazioni è agevole ricavare che il termine “anticipo” è 

collegato esclusivamente alle “esposizioni” imputate ai cedenti, ossia a quel-

le attività dell’intermediario che generano una posizione a debito di questi 

ultimi  

Ma il contenuto del predetto manuale è rilevante anche per segnalare un 

altro aspetto, che tornerà utile nel prosieguo della presente analisi. 

Viene infatti pacificamente ammesso da Banca d'Italia e viene ricono-

sciuta come un'operazione del tutto conforme alla normativa in tema di usu-

ra, l' acquisto di crediti tramite operazioni di factoring sia pro solvendo che 

pro soluto ad un prezzo notevolmente inferiore al valore nominale dei crediti 

a causa della «deteriorata situazione del debitore ceduto»13. Il riferimento 

deve intendersi sia ai non performing loans (crediti in sofferenza), che se-

condo la definizione che si rinviene sui motori di ricerca sono crediti di dub-

bia esigibilità vantati nei confronti di soggetto in stato di insolvenza, sia ai 

sub perfoming loans (crediti incagliati), quando lo stato di insolvenza del 

                                                           
10 Vedila nel testo aggiornato nel sito della Banca d’Italia in www.bancaditalia.it.  
11 Cfr. 26. 
12 Cfr. 30. 
13 Cfr. 31. 
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debitore è temporaneo e si auspica possa essere rimosso in un congruo pe-

riodo14.  

Anche le Istruzioni della Banca d’Italia affrontano espressamente tale ul-

tima questione, confermando appieno la liceità dell’acquisto di crediti dete-

riorati per un prezzo «notevolmente inferiore» al valore nominale. Sul pre-

supposto che per la «deteriorata situazione del debitore» il corrispettivo della 

cessione si attesti a una cifra sensibilmente inferiore al valore nominale del 

credito ceduto, la Banca d’Italia, infatti, esclude dalla rilevazione le «2) po-

sizioni classificate a sofferenza», intendendosi per tali quelle «nei confronti 

di soggetti in stato di insolvenza (anche non accertato giudizialmente) o in 

situazione sostanzialmente equiparabili, indipendentemente dalle eventuali 

previsioni di perdita formulate dall’azienda»15.  

Volendo tirare le fila dal compiuto excursus normativo si ha: 

(1) che le uniche operazioni di cessione di credito rilevanti ai fini della 

normativa sull’usura sono quelle in cui è possibile riscontrare un “anticipo”, 

intendendosi per tale un’attività del cessionario nei confronti del cedente ca-

pace di generare a carico di quest’ultimo una posizione a debito, ossia un 

obbligo di pagamento sotto forma di restituzione del capitale ricevuto (il che 

avviene nelle cessioni pro solvendo) o di pagamento degli interessi (il che 

avviene nelle cessioni sia pro soluto, che pro solvendo di crediti non ancora 

scaduti); 

(2) che la situazione di palese e perdurante deterioramento dei crediti 

oggetto della cessione fa sì che le suddette operazioni possano correttamente 

prevedere un prezzo per l'acquisto dei crediti ben inferiore al loro valore 

nominale; 

(3) che per tali ultime operazioni non ricorre l’obbligo di segnalazione 

all’Autorità di vigilanza, per quanto concerne la rilevazione periodica dei 

tassi.  

 

 

                                                           
14 Così infatti vengono definite nel citato Manuale le situazioni deteriorate: «singole 

esposizioni per cassa e impegni revocabili e irrevocabili a erogare fondi che soddisfano la 

definizione di “Non-performing exposures with forbearance measures” di cui all’Allegato V, 

Parte 2, paragrafo 180 degli ITS. Tali esposizioni rientrano, a seconda dei casi, tra le 

sofferenze, le inadempienze probabili oppure tra le esposizioni scadute deteriorate e non 

formano una categoria a sé stante di attività deteriorate. Sono incluse anche le eventuali 

ristrutturazioni di esposizioni creditizie realizzate con un intento liquidatorio, da ricondurre 

fra le sofferenze» (cfr. 29). 
15 Cfr. 8. 
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4. La soluzione del problema: la esclusione della applicazione delle nor-

me in tema di usura in mancanza dell’elemento dell’anticipazione 

 

Alla stregua delle considerazioni che precedono, può quindi trovare so-

luzione la questione se le norme in tema di usura si applichino anche alle 

operazioni in cui l’impresa di factoring acquista il diritto alla riscossione dei 

crediti e di tutti o parte degli interessi che derivano dagli stessi, a fronte del 

pagamento di un prezzo ai cedenti, che non dipende dall'effettiva riscossione 

del credito ceduto, e quindi fornendo la garanzia al cliente per l'eventuale 

inadempimento del debitore ceduto. In tali operazioni gli effetti che si realiz-

zano tramite un'operazione di factoring pro soluto sono i seguenti:  

(1) il cedente si libera definitivamente del credito unitamente agli inte-

ressi già maturati su di esso e a tutti gli accessori connessi, e quindi anche 

degli interessi maturandi su detto credito, che diventano immediatamente 

esigibili dall’impresa di factoring;  

(2) per il perfezionamento di tale acquisto, il cessionario paga un prezzo 

che è commisurato al rischio di acquistare un diritto di credito nei confronti 

di un soggetto (il debitore ceduto) in stato di cronica difficoltà finanziaria 

che potrebbe non essere in grado di onorare il suo debito.  

(3) Il "costo" di tale forma di contratto per il cedente è dato dalla diffe-

renza tra il valore nominale del credito, oltre agli interessi già scaduti al 

momento della cessione (ma esclusi gli interessi che ancora non sono matu-

rati e che quindi non vanno computati), e il prezzo pagato dal cessionario. 

Nel caso il debitore ceduto non pagasse, o lo facesse con enorme ritardo, 

nulla dovrà mai essere pagato dal cliente alla società di factoring, avendo 

questa assunto a proprio carico il rischio di insolvenza del debitore ceduto.  

Tali caratteristiche delle operazioni eseguite dal factor sono estrema-

mente rilevanti ai fini della qualificazione delle operazioni stesse. Sono, in-

fatti, preponderanti le caratteristiche funzioni di un contratto (1) di scambio 

(ovvero compravendita di beni) e (2) di assicurazione (posto che i crediti so-

no acquistati dalla società pro soluto e il cedente si libera del rischio d'insol-

venza del debitore ceduto, girandolo al cessionario). 

Non si rinviene, invece, in tali operazioni, alcun elemento che possa ri-

condurre l’operazione ad un’attività di anticipazione e quindi di finanzia-

mento. L’operazione di cessione, infatti, non genera mai alcuna posizione a 

debito del cliente, che nel momento stesso in cui si priva della titolarità del 

credito a benefico della cessionaria, esaurisce ogni rapporto con quest’ultima 

e resta del tutto indifferente alle successive vicende legate all’incasso del 

credito ceduto. Nelle operazioni in oggetto quindi, non si instaura alcun rap-

porto ulteriore tra il factor e cliente che non sia la mera vendita del credito, 
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né si assiste alla costituzione di rapporti di conto corrente che implicano la 

messa a disposizione da parte del cessionario in favore del cedente di fidi e/o 

di anticipazioni bancarie sotto forma del c.d. “castelletto di sconto” su future 

cessioni di crediti (scaduti o da scadere). Il factor si limita unicamente al pa-

gamento di un prezzo a fronte del trasferimento del diritto di proprietà di uno 

o più crediti, i quali non sono mai crediti futuri o crediti non scaduti, ma so-

no crediti ampiamente scaduti e documentati da titoli esecutivi e non più im-

pugnabili. In tal senso, ogni operazione di cessione di crediti riveste una 

propria autonomia e si esaurisce nella cessione di quei determinati crediti.  

Pertanto, mancando ogni elemento di “anticipazione” finanziaria da par-

te del cessionario in favore dei cedenti, viene meno la possibilità stessa di 

applicare un tasso di interesse (sotto forma di sconto).  

In tal senso rileva quanto precisato al punto C5 delle Istruzioni della 

Banca d’Italia, «Calcolo dell’importo erogato», laddove si specifica che «nel 

caso di operazioni di factoring che non diano luogo a posizioni debitorie nei 

confronti del cedente il valore da prendere in considerazione è la somma de-

gli anticipi erogati nel trimestre»16. 

Orbene, essendo inesistente nelle operazioni in esame ogni forma di “an-

ticipo” erogato dal factor ai cedenti, manca la possibilità stessa di riconosce-

re un “importo erogato” in favore dei cedenti, suscettibile di generare a cari-

co di quest’ultimo una posizione a debito sotto forma di obbligo di corri-

spondere gli interessi.  

Non deve poi trarre in inganno la circostanza che il prezzo pagato dal 

factor per l'acquisto dei crediti sia inferiore al loro valore nominale, così co-

me accade per le operazioni di cessioni crediti concluse sotto forma di scon-

to o anticipazione bancaria, nelle quali l'interesse percepito dall'intermedia-

rio viene prededotto dalle somme che sono messe a disposizione del cliente. 

Donde l’ipotesi, che il minor prezzo pagato dal factor rispetto al valore no-

minale dei crediti acquistati, costituisca una diversa modalità di correspon-

sione di interessi che, similmente a quanto accade per le operazioni di antici-

po crediti o di sconto, sarebbero stati scalati dal corrispettivo versato 

dall’intermediario al momento della conclusione dell’operazione.  

Il contenuto delle operazioni esaminate esclude la configurabilità di tale 

ipotesi ricostruttiva. 

I crediti acquistati dal factor, con tale tipologia di operazioni, sono nor-

malmente quelli vantati dal fornitore nei confronti del sistema sanitario na-

zionale, da classificare come abbiamo visto tra i non perfoming loans, per il 

notorio stato di sofferenza che purtroppo caratterizza tale sistema.  

                                                           
16 Cfr. 15. 
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Lo scostamento, comunque lieve, tra prezzo corrisposto e valore nomi-

nale del credito, non è in funzione della prededuzione del tasso di interesse 

sulle somme che il factor corrisponde al cliente, come avviene normalmente 

per le operazioni di sconto, ma del valore di mercato del credito, che, attesa 

la natura di cattivo pagatore del debitore, è oggettivamente inferiore al suo 

valore nominale. Nessun intermediario, infatti, procederebbe mai ad un fi-

nanziamento di un credito “non performing”, come tutti quelli per i quali il 

creditore sia stato costretto, proprio a causa del mancato pagamento, a ri-

chiedere un decreto ingiuntivo. Conseguentemente il prezzo si forma a se-

guito della libera trattativa fra le parti, trattativa che tiene conto di tutte le 

componenti del credito ceduto, ivi compreso l'ammontare degli interessi in-

corporati nel credito oggetto della cessione e il rischio, che si assume il ces-

sionario, del mancato pagamento del debitore, più che probabile, atteso 

l’esito infruttuoso testimoniato dai decreti ingiuntivi esecutivi e dalle inizia-

tive giudiziarie inutilmente intraprese dal creditore.  

E sul punto, non è trascurabile il rilievo che tale forma di negoziazione 

ha l’avallo esplicito della stessa Autorità di vigilanza. Si è già detto sopra, 

infatti, che la Banca d’Italia, considera perfettamente lecita l’operazione di 

acquisto di crediti per un prezzo anche «notevolmente inferiore» al valore 

nominale per la «deteriorata situazione del debitore ceduto», e si è altresì 

precisato che tali acquisti sono esclusi dall’obbligo di segnalazione. Tanto, 

sull’implicito presupposto che lo scarto tra prezzo versato e valore nominale, 

non costituisce l’interesse che l’intermediario percepisce sull’operazione e 

quindi non concorre alla determinazione del TEGM che l’intermediario ap-

plica sulle operazioni appartenenti alla stessa categoria, ma non aventi ad 

oggetto crediti “non performing”. 

Ma non basta. La stessa struttura negoziale delle operazioni di cessione 

poste in essere dal factor per tale tipologia di crediti rafforza la conclusione 

che il minor prezzo (rispetto al capitale più interessi) corrisposto, non costi-

tuisce la remunerazione sotto forma di interesse, delle somme versate al 

cliente. 

Le cessioni di crediti realizzate tramite operazioni di sconto o anticipa-

zione bancaria sono sempre cessioni realizzate pro solvendo ed hanno ad og-

getto crediti non ancora scaduti. Tali cessioni generano, quindi, posizioni a 

debito del cliente, dal momento che la banca, in caso di inadempimento del 

debitore ceduto, può chiedere al cedente la restituzione delle somme antici-

pate, oltre gli interessi. Le stesse, inoltre, presentano un collegamento molto 

stretto con il fattore “tempo”, in quanto la banca, nel momento stesso in cui 

acquista i crediti, è in grado di calcolare il tempo intercorrente dalla data del-

la sua anticipazione alla scadenza dei crediti ceduti, sul quale computare gli 



ANGELO SPENA 

164 

 

interessi che vengono pagati dal cliente tramite lo “sconto” sul valore nomi-

nale dei crediti stessi.  

La struttura delle operazioni qui esaminate è, invece, del tutto diversa. 

Non genera posizioni a debito del cedente, perché la cessione è pro soluto, e 

non consente alcun collegamento di quest’ultima con il fattore “tempo”. Es-

sendo, infatti, i crediti scaduti, non vi è alcun parametro al quale ancorare il 

decorso del tempo e quindi il computo degli interessi da dedurre dal prezzo 

di acquisto. Né tale parametro temporale può essere costituito dalla data di 

incasso del credito. Questa, infatti, è per definizione incerta e quindi non è 

conosciuta o conoscibile dal factor al momento in cui acquista il credito. 

Donde la conseguenza che, anche materialmente, non vi è la possibilità di 

computare come “interessi” la differenza tra il minor prezzo corrisposto e il 

valore nominale del credito ceduto. 

Consegue da tutto ciò che le predette operazioni devono essere inquadra-

te come operazioni di pura e semplice compravendita di crediti contro un 

prezzo determinato, senza la creazione di alcun ulteriore rapporto di natura 

finanziaria o di anticipazione tra la Società e il cedente. 

Tale conclusione non muta neppure analizzando le caratteristiche della 

seconda tipologia di operazioni nella quale il factor acquista sempre pro so-

luto i crediti scaduti e immediatamente esigibili, pagando però il prezzo in 

due rate: - una, più consistente, al momento del perfezionamento della ces-

sione; - l'altra, meno rilevante entro un termine più o meno lungo dalla pre-

detta cessione, salvo l’anticipato incasso del credito, nel qual caso la seconda 

rata viene corrisposta entro un termine normalmente breve dal pagamento 

del debitore ceduto. Altra peculiarità del tipo è il diritto del cedente a riceve-

re gli interessi maturati e corrisposti dal debitore ceduto, purché il pagamen-

to del debito (in linea capitale e relativi interessi) avvenga prima della sca-

denza del termine di pagamento della seconda rata del prezzo. A fronte di ta-

le attività amministrativa, consistente nella gestione e nell'attività di riscos-

sione degli interessi, il cedente è tenuto a versare alla società di factoring 

una commissione di gestione mensile, pari ad una percentuale calcolata sul 

valore nominale dei crediti ceduti.  

Orbene, anche tale tipologia di operazioni, come quella prima esaminata, 

presenta le caratteristiche funzioni dì un contratto di scambio (ovvero com-

pravendita di beni) e di assicurazione (posto che i crediti sono acquistati dal-

la società pro soluto, il cedente si libera del rischio d'insolvenza del debitore 

ceduto), alle quali però si aggiunge (a differenza della prima categoria) an-

che una funzione di mandato. Il factor, infatti, svolge attività di tipo ammini-

strativo, volta all'escussione del credito e per tale attività, svolta anche 

nell’interesse del cliente (per il risultato utile che costui consegue attraverso 
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l’incasso della seconda rata del prezzo nel più breve tempo possibile, nonché 

degli interessi maturati a quella data e corrisposti dal debitore ceduto), viene 

remunerato attraverso il pagamento di commissioni mensili.  

Non si rinviene, però, alcun elemento che possa essere ricondotto ad 

un'attività di anticipazione e quindi di finanziamento, soggetto all’obbligo di 

segnalazione e alla normativa antiusura. Infatti, si ribadisce che anche in 

questo caso i crediti ceduti sono immediatamente esigibili e la cessione è pro 

soluto, con conseguente liberazione del cedente dall’obbligo di garantire 

l’adempimento del debitore. 

Non rileva neppure che il pagamento del prezzo sia eseguito dal cessio-

nario in due tranche, posto che la seconda rata deve essere pagata comunque 

(ed indipendentemente dagli incassi) entro un dato termine dal perfeziona-

mento della cessione. La suddivisone del prezzo in due rate costituisce, 

quindi, solo una modalità di pagamento, ma non una forma di anticipazione 

dell’importo del credito, atteso che non genera alcuna posizione a debito del 

cliente. Il rischio dell’insolvenza del ceduto rimane a esclusivo carico del 

cessionario, che non solo non ha titolo per chiedere la restituzione al cliente 

del primo importo versato, ma neppure può liberarsi dall’obbligo di paga-

mento del secondo.  

Infine, ciò che il cedente paga mensilmente al factor è solo una commis-

sione per la gestione amministrativa dell'attività di recupero credito svolta 

nel suo interesse, in quanto all’anticipato pagamento del debitore è connesso 

il versamento al fornitore, anticipato rispetto al termine previsto in contratto, 

della seconda rata del prezzo, nonché ancora degli interessi maturati sul cre-

dito ceduto e versati dal debitore.  

La commissione di gestione amministrativa, tuttavia, non ha alcuna rile-

vanza ai fini della determinazione del tasso soglia.  

Va, infatti, innanzitutto rilevato che la predetta commissione non è mai 

computata capitalizzandone l'importo, ed include anche la remunerazione 

della garanzia della solvenza del debitore ceduto che il factor assume nelle 

operazioni in esame. 

Altro aspetto degno di nota è che tale voce di costo non presenta alcun 

collegamento (né in relazione alla sua quantificazione, né alla tempistica per 

la sua decorrenza) con le somme versate dalla società di factoring al cliente 

per la cessione dei crediti. Essa infatti è calcolata sul valore nominale del 

credito ceduto e non sul prezzo di acquisto corrisposto dalla società. Pertanto 

non può essere considerata in alcun modo come una forma di remunerazione 

di una ipotetica anticipazione eseguita dal factor al cliente.  

Per finire tale commissione trova la sua giustificazione causale in 

un’attività di riscossione del credito che è a vantaggio dello stesso cliente, il 
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quale nel caso di incasso entro i sei anni del credito ceduto, oltre a ricevere 

prima la parte residua del “prezzo”, ha diritto a percepire gli interessi che la 

cessionaria ha riscosso dal debitore ceduto.  

Consegue dai suesposti rilievi che la commissione di gestione è stretta-

mente legata all'attività amministrativa di gestione e riscossione dei crediti e 

non è indice di un’attività finanziaria. Tanto ciò è vero che essa viene rico-

nosciuta al factor fino al momento della completa riscossione del credito e 

della corresponsione al cliente degli interessi maturati sullo stesso e sempre 

che si realizzi il suo incasso entro il termine massimo previsto in contratto. 

Tale termine per il quale è dovuta la predetta commissione, coincide con lo 

stesso termine entro il quale da un lato il cliente conserva il diritto di riceve-

re gli interessi, dall’altro il factor, una volta che sia scaduto, è tenuto co-

munque a versare il saldo prezzo, anche se non ha incassato il credito dal de-

bitore. 

Al venire meno quindi alla scadenza di tale termine del diritto del cliente 

a vedersi attribuiti gli interessi maturati sui crediti ceduti, corrisponde corre-

lativamente l’esonero del cliente dall’obbligo di pagare la commissione, per-

ché in tal caso l’attività di riscossione del credito non è più nel suo interesse, 

ma viene svolta dal factor esclusivamente per il proprio, essendo questi tenu-

to verso il cedente comunque a corrispondergli il saldo del prezzo.  

Dalla descritta natura della commissione di gestione amministrativa con-

segue che sottostante alla stessa non vi è un’attività finanziaria del factor e 

quindi che essa non entra nel calcolo del TEG. 

Infatti, la Banca d'Italia nelle proprie Istruzioni esclude dal calcolo del 

TEG, tra l'altro «con riferimento al factoring e al leasing, i compensi per 

prestazioni di servizi accessori di tipo amministrativo non direttamente con-

nessi con l'operazione di finanziamento» (lettera e) del punto C4 )17. 

 

 

5. La verifica della soluzione proposta alla luce della elaborazione dot-

trinale e giurisprudenziale 

 

Tali conclusioni trovano significativo conforto anche negli studi dottri-

nari e giurisprudenziali in tema di limiti di applicazione della normativa an-

tiusura alle operazioni di factoring. 

Così si esprime Fabrizio Vanorio: «i contratti di factoring che possono 

prestarsi a pattuizioni usurarie sono quelli che prevedono erogazione di anti-

cipi (o, al limite, assunzione di garanzia contro l’inadempimento dei debito-

                                                           
17 Cfr. 14. 
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ri) da parte del factor (sottolineatura nostra) su crediti già sorti od anche fu-

turi. Ne consegue che il tasso di interesse da prendere in considerazione non 

può essere che quello che matura sugli anticipi o comunque sull’esposizione 

debitoria complessiva a carico del fornitore – cedente, laddove il c.d. pur-

chase price, il prezzo che il factor si impegna a corrispondere al cedente, in 

genere pari al valore nominale dei crediti scaduti, comunque al netto di ab-

buoni di prezzo, deduzioni o compensazioni praticate dal debitore ceduto 

all’atto di pagamento, mal si presta ad essere valutato nell’ottica della matu-

razione di interessi poiché, appunto, non viene istituzionalmente scontato. 

Per quel che concerne, invece, la commissione dovuta al factor per i servizi 

prestati, questa dovrebbe tendenzialmente essere inclusa nel calcolo del tasso 

relativo all’esposizione debitoria del cedente, sebbene vada espunta dal 

computo, se attiene a servizi non finanziari. In definitiva, la norma sulla non 

maturazione di interessi potrebbe applicarsi estensivamente alle forme di 

factoring ascrivibili alla categoria di prestazione finanziaria in senso stret-

to»18.  

Aderisce al pensiero dell’Autore anche la dottrina più recente. Pierange-

la Dagna afferma: «Nel caso del factoring, poi, la tipologia di contratto nella 

quale potrebbero essere pattuiti interessi usurai è quella che prevede la ero-

gazione di anticipi o l’assunzione di garanzia contro l’inadempimento dei 

debitori da parte del factor su crediti già sorti o anche futuri. La estensibilità 

della norma che prevede la totale non debenza degli interessi, quindi, sareb-

be possibile limitatamente alle forme di factoring ascrivibili alla categoria 

delle prestazioni finanziarie in senso stretto. Il tasso di interesse da conside-

rare in tal caso è quello che matura sugli anticipi, o, comunque, 

sull’esposizione debitoria complessiva a carico del fornitore-cedente, mentre 

invece, il prezzo che il factor si impegna a corrispondere al cedente (il cd. 

purchase price) in genere pari al valore dei crediti scaduti e al netto di ab-

buoni di prezzo, deduzioni o compensazioni praticate dal debitore ceduto 

all’atto del pagamento, difficilmente si presta ad esser valutato nell’ottica 

della maturazione di interessi dal momento che, non viene scontato»19.  

Corollario di tali lucide riflessioni dottrinarie è che se nell’operazione di 

factoring manca l’elemento finanziario dell’anticipazione, atteggiandosi in 

concreto come una mera compravendita del credito, è inapplicabile la stessa 

disciplina di cui all’art. 644 c.p.  

                                                           
18 Il reato di usura ed i contratti di credito: un primo bilancio, in Contratto e Impresa, 

1999, 533. 
19 Profili civilistici dell’usura, in Il diritto degli affari, 2008, 65-66. 



ANGELO SPENA 

168 

 

La dottrina, infatti, ribadisce come nella specifica fattispecie della «ven-

dita del credito», il factor in realtà non assume mai la vesti di creditore. 

Quest’ultimo acquista il credito ed è obbligato verso il cedente a pagare il 

prezzo convenuto (il cd. purchase price); non è mai – né può esserlo in que-

sta struttura contrattuale – “creditore” del cedente, potendo assumere la sola 

veste di “debitore” verso il cedente del prezzo del contratto. In tale veste è 

quindi assente la stessa «maturazione di interessi». 

Di tali rilievi fa applicazione anche la costante elaborazione giurispru-

denziale, laddove si trova a risolvere la problematica dell’applicazione 

dell’art. 1815, comma 2, c.c. alle operazioni di factoring. 

Chiarisce, così, Cass. Civ., sez. III, sentenza 21 ottobre 2010, n. 2159820, 

che gli unici interessi che è possibile prendere in considerazione ai fini della 

verifica della natura usuraria del tasso applicato all’operazione sono quelli 

che il factor riceve dal creditore cedente a titolo di corrispettivo 

dell’anticipazione effettuata. È notevole il rilievo che nel caso all’esame del 

Supremo Collegio le somme versate dal factor al cedente risultavano «impu-

tate ad anticipazione», prevedendosi la loro conversione in corrispettivo do-

po la scadenza di un termine prestabilito dalla scadenza convenzionale dei 

crediti. Pertanto il factor oltre agli interessi riscossi dal debitore ceduto per il 

ritardo nel pagamento, aveva comunque percepito gli interessi anche dal ce-

dente per l’anticipazione effettuata. 

Orbene la Cassazione, nel confermare l’analoga decisione della Corte di 

Appello di Milano, sez. I civ. del 24 gennaio 2005, n. 102, ha affermato il 

principio per cui non è «giuridicamente possibile cumulare gli interessi ad-

debitati al debitore ceduto per il ritardo nel pagamento, con gli interessi ri-

chiesti al cedente sui versamenti anticipati di quote di corrispettivo». Tanto 

in ragione del rilievo che «come osservato dalla Corte di merito e come va 

ribadito i titoli che il factor fa valere sono diversi ed eterogenei e da essi de-

rivano due azioni distinte e non sovrapponibili: l’una contro il debitore cedu-

to per il credito relativo alla sorte capitale e agli interessi successivi alla ces-

sione del credito, l’altra contro il cedente per il pagamento degli interessi, di 

natura corrispettiva, dovuti in relazione alle anticipazioni fatte sui corrispet-

tivi non ancora esigibili ed eseguite con la diversa funzione causale di finan-

ziamento del cedente». 

Sono evidenti le conseguenze che in tema di applicazione delle normati-

va antiusura alle operazioni esaminate sortiscono dai riferiti orientamenti 

dottrinari e giurisprudenziali. Poiché queste hanno tutte ad oggetto cessioni 

pro soluto di crediti scaduti e le somme pagate al cedente sono imputate a ti-

                                                           
20 In www.altalex.com. 
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tolo di prezzo senza versamento di interessi corrispettivi da parte di 

quest’ultimo, ne deriva l’inapplicabilità dell’art. 1815, comma 2 c.c., nonché 

dello stesso art. 644 c.p. Gli unici interessi, infatti, che il factor percepisce 

sono quelli versati dal debitore ceduto al diverso titolo del ritardo nel paga-

mento, i quali come afferma la Cassazione non entrano nel calcolo 

dell’usura.  

Chiude il cerchio sulla inapplicabilità della norma penale, anche l’analisi 

del dato normativo. 

Il legislatore, infatti con il D.L. n. 394/2000, poi convertito dalla Legge 

n. 24 del 28 febbraio 2001, pubblicata in Gazzetta Ufficiale n. 49 del 28 feb-

braio 2001, ha introdotto all’art. 1, comma 1 una norma di interpretazione 

autentica dell’art 644 c.p., stabilendo che «ai fini della applicazione 

dell’articolo 644 codice penale e dell’articolo 1815 , secondo comma , codi-

ce civile, si intendono usurari gli interessi che superano il limite stabilito dal-

la legge nel momento in cui essi sono promessi o comunque convenuti, a 

qualunque titolo, indipendentemente dal momento del loro pagamento». 

Alla stregua della richiamata norma deve quindi ritenersi che per poter 

concretamente calcolare il TEGM previsto dalla legge n.108/96 e dall’art. 

644 c.p., è necessario poter applicare il computo del “tempo” nel momento in 

cui il contratto si conclude. L’elemento temporale non può invece essere le-

gato alla data di incasso da parte del cessionario, trattandosi di un evento fu-

turo e incerto nel suo realizzarsi e che non è neppure preventivabile o anche 

solo conoscibile dalle parti al momento in cui concludono l’operazione. 

Donde la conseguenza che legare il computo del tempo alla data dell’incasso 

del credito ceduto, oltre che logicamente non predicabile, darebbe luogo an-

che a una violazione della citata norma di interpretazione autentica, in quan-

to finirebbe per legare la configurabilità o meno del reato usurario al mo-

mento del pagamento, che invece per la stessa norma di interpretazione au-

tentica non rileva ai fini della sussistenza del reato usurario. 

È, dunque evidente che quando il parametro temporale, per il modo in 

cui si atteggia in concreto la fattispecie negoziale, non può trovare applica-

zione, questo costituisce il più chiaro indice della irrilevanza di quella fatti-

specie rispetto alla legge n.108/96 e all’art. 644 c.p. 

Anche questa conclusione, trova l’avallo della giurisprudenza del Su-

premo Collegio. Afferma infatti Cass. pen., sez. II, sentenza 26 febbraio 

2010, n. 775221, che quando non esiste «un’unita di tempo su cui confrontar-

lo» il prezzo «non può avere natura di interesse». Rilevano i giudici che 

«l’interesse, infatti, rappresenta la remunerazione di una prestazione di dena-

                                                           
21 In www.pluirs-cedamutetgiuridica.com. 



ANGELO SPENA 

170 

 

ro in funzione del tempo durante il quale il capitale viene utilizzato dal debi-

tore». 

Alla stregua del richiamato principio consegue, quindi, ancora una volta 

che, non costituendo, per le ragioni innanzi esposte, le operazioni in esame 

una forma di finanziamento, atteggiandosi invece come atti di mera compra-

vendita dei crediti e non rivenendosi nelle stesse una «unità di tempo» al 

quale parametrare il prezzo corrisposto dal fornitore al factor, alle medesime 

non si applica la normativa antiusura.  

 

 

6. Conclusioni  

 

Possono a questo punto sintetizzarsi le conclusioni delle presenti note: 

- le operazioni di maturity che hanno ad oggetto crediti scaduti ed esigi-

bili, che sono concluse nella modalità del pro soluto, e nelle quali il paga-

mento del prezzo della cessione non è vincolato all’incasso del credito da 

parte del factor non generano posizioni a debito dei clienti; 

- le somme versate dalla società di factoring al cliente non costituiscono 

quindi alcuna forma di “anticipo” o “finanziamento” di quest’ultimo, ma me-

ro corrispettivo delle cessioni di credito; 

- avendo ad oggetto le cessioni esclusivamente “crediti in sofferenza”, 

cd. non performing loans, lo scarto tra prezzo di acquisto e valore nominale 

del credito non è in funzione della remunerazione (sotto forma di interessi) 

dell’importo versato dalla Società, ma del ridotto valore di mercato del cre-

dito, legato alla natura di cattivo pagatore del debitore; 

- essendo tali crediti in ogni caso scaduti ed immediatamente esigibili, 

manca in ogni caso il parametro al quale ancorare il decorso del tempo e 

quindi il calcolo degli interessi da dedurre dal prezzo di acquisto, secondo la 

formula prevista da Banca d’Italia e dalla comune prassi. Donde 

l’impossibilità in ogni caso di computare come “interessi” la differenza tra il 

minor prezzo corrisposto e il valore nominale del credito ceduto; 

- le uniche operazioni concluse dal factor suscettibili di generare una po-

sizione a debito del cliente sono quelle per le quali è prevista il pagamento di 

una commissione di gestione amministrativa, e limitatamente al pagamento 

di detta commissione. Essendo, tuttavia tale commissione remunerativa 

esclusivamente del servizio gestione e incasso del credito svolto dalla Socie-

tà nell’interesse del cliente, essa non è indice dell’esistenza di un “anticipo” 

erogato dalla società al cliente, e in ogni caso va esclusa dal calcolo del 

TEG. 
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Corollario di tali rilievi è che alle operazioni di cessione crediti di tale ti-

po, non costituendo attività finanziarie che generano posizioni a debito del 

cliente, non si applica l’art. 644 c.p.  
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