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Il fenomeno Buy Now, Pay Later  
si diffonde nel mondo

Le soluzioni “Buy Now, Pay Later” (i.e. BNPL) offrono 
ai consumatori la possibilità di acquistare un bene o 
servizio frazionando il pagamento - sia al momento del 
checkout che successivamente all’acquisto (es. fino a 
30 giorni dopo) - e ripartendolo su più rate da ripagare 
nel breve o medio termine.

La possibilità di rateizzazione sta guadagnando spazio 
come nuovo approccio agli acquisti [1], grazie alle sue 
caratteristiche di immediatezza e facilità d’uso per il 
Cliente finale. 
 
 

I mercati maggiormente sviluppati includono 
l’Australia, gli USA, il Regno Unito e l’Europa del Nord 
(in particolare Germania e Svezia), nei quali il BNPL 
è ormai un fenomeno consolidato e dove sono nate 
realtà rilevanti come Klarna, AfterPay e Affirm [2].

L’America Latina, l’Europa del Sud e dell’Est e gli stati 
nella region Asia-Pacific (al di fuori della sopracitata 
Australia) rappresentano bacini in cui il fenomeno non 
si è ancora consolidato, ma nei quali il BNPL trova 
comunque margini di sviluppo (la quota di transazioni 
e-commerce attraverso BNPL nel 2021 è stata poco 
significativa, ma si stimano buone prospettive di 
crescita per il 2025 [3]).

Nord America
Quota transazioni attraverso BNPL:
- E-commerce: 4% ‘21   9% ’25
- Pos Fisico: 1% ‘21   2% ’25
Numero di player rilevati 27*
Esempi significativi: Affirm (1,5 mld/$ di finanziamenti 
raccolti), Uplift (689 mln/$ di finanziamenti raccolti)

America Latina
Quota transazioni attraverso 
BNPL:
- E-commerce: 0% ‘21   2% ’25
- Pos Fisico: 0% ‘21   1% ’25
Numero di player rilevati 7*
Esempi significativi: Graviti (2,9 
mln/$ di finanziamenti raccolti)

Medio Oriente e Africa
Quota transazioni attraverso BNPL:
- E-commerce: 1% ‘21   1% ’25
- Pos Fisico: 1% ‘21   1% ’25
Numero di player rilevati 12*
Esempi significativi: Tabby (132 mln/$ 
di finanziamenti raccolti)

Asia Pacific
Quota transazioni attraverso BNPL:
- E-commerce: 1% ‘21   2% ’25 
(ma 11% ‘21 in Australia)
- Pos Fisico: 1% ‘21   1% ’25
Numero di player rilevati 37*
Esempi significativi: Zip Co (893,6mln/$ 
di finanziamenti raccolti), Afterpay 
(450mln/$ di finanziamenti raccolti)

Europa
Quota transazioni attraverso BNPL:
- E-commerce: 8% ‘21   12% ’25
- Pos Fisico: 2% ‘21   3% ’25
Numero di player rilevati 41*
Esempi significativi: Klarna (3,7 mld/$ 
di finanziamenti raccolti), Scalapay (526 
mln/$ di finanziamenti raccolti)

Maturità mercato BNPL

Basso Alto

* Non sono inclusi player tradizionali come banche o società finanziarie ma solo player specializzati in BNPL

Fonti: Elaborazioni PwC su dati Global Payments Report - WorldPay FIS 2022, Payment Methods Report 2021 – The Paypers, dati raccolti da DB Crunchbase
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Il BNPL include diversi modelli di business,  
e presenta un’opportunità concreta  
nel mercato italiano

Il Buy Now, Pay Later - nell’accezione più ampia del termine - comprende al suo interno diversi modelli di 
funzionamento e di business innovativi rispetto ai modelli classici del credito al consumo:

Fonti: Elaborazioni PwC su dati Osservatorio e-commerce B2C del Politecnico di Milano 

(2021), Global Payments Report - WorldPay FIS 2022, Osservatorio Assofin Credito al 

Consumo 2021

In Italia, la crescita del BNPL è trainata sia dal 
dinamismo dei pagamenti digitali (in particolare  
dell’e-commerce, principale abilitatore per il BNPL, che 
ha registrato un aumento dei volumi del 21% dal ’20 al 
’21 [4]), sia dalla ripresa del mercato del credito  
al consumo (crescita del +13% dal ’20 al ’21 [5]).

Lo sviluppo atteso del fenomeno è guidato dalle 
soluzioni più innovative - come il Pay in X ed il POS 
Lending - per le quali si prevede una crescita di oltre 
2x tra ‘21 e ‘25. Si stima tuttavia che tale crescita avrà 
un parziale effetto sostitutivo sui volumi dei prodotti 
più tradizionali (es. soluzioni card-based come carte 
opzionali e rateali), con tasso di decrescita del  
-6% YoY.

Nel complesso si stima un incremento annuo del 
+10,9% tra 2021 e 2025 per i volumi BNPL in Italia, 
per un valore atteso di mercato di ca. 14,5 Mld. €  
nel 2025 [6].

2021

Soluzioni tradizionali Soluzioni innovative

2025

9,6

14,5

Atteso CAGR ‘21 - ’25

Il valore del mercato BNPL in Italia (mld/€)

46%

72%

28%54%

+24%

-6%

Pay in X 
Esempio: Klarna

Le soluzioni Pay in X consistono 
in una dilazione del pagamento 
in un numero (X) contenuto di 

rate - solitamente 3-4 rate - e non 
prevedono oneri nella forma di 

interessi per il Cliente finale

Le soluzioni POS Lending sono 
forme di finanziamento del carrello 
al checkout, che prevedono oneri 

nella forma di interessi per il  
Cliente finale

Le soluzioni card/account based 
consistono in linee di credito 

associate ad uno strumento di 
pagamento (in genere carte di 

credito, ma anche conti), solitamente 
offerte a Clienti captive

POS Lending 
Esempio: Cofidis

Soluzioni card / account based
Esempio: AMEX /ISP
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Esplorare il trend del BNPL rappresenta quindi 
un’opportunità per gli operatori del settore Financial 
Services in Italia, sia per le dimensioni complessive del 
business che per i benefici tangibili ottenibili in termini 
di attrattività sul mercato e di potenziale redditività:
•	 Incremento customer acquisition: il BNPL 

permette di rispondere alle esigenze sia della 
clientela Retail di nuova generazione (la Gen Z e i 
Millennials presentano forte propensione al BNPL, 
con percentuali di adozione rispettivamente del 
36% e del 41% nel 2021 [7]) che della clientela 
Business, offrendo servizi con effetto incrementale 
sia sul conversion rate al checkout che sul valore 
medio del carrello (aumento conversion rate tra il 
20% e il 30% e dimensione media del carrello tra il 
30% e il 50% [8]). 

•	 Incremento della redditività con nuove linee 
di revenue: l’inclusione dei nuovi modelli di 
BNPL permette di introdurre nuove linee di ricavo 
provenienti sia da Clienti Business che da Clienti 
Retail – in funzione del modello adottato – che 
possono essere integrate con ulteriori revenue da 
logiche di marketplace. 

D’altra parte, per cogliere il pieno potenziale di 
questi modelli è necessario tenere in considerazione 
diversi elementi chiave, fondamentali per garantire 
un’implementazione corretta e di successo 
dell’iniziativa, tra cui: 
•	 Business: definizione di modelli di business 

sostenibili e attrattivi, che garantiscano profittabilità 
nel lungo termine e permettano di mantenere buoni 
valori di retention della clientela. 

•	 Technology: selezione e valutazione degli scenari 
e delle soluzioni tecnologiche più adeguate, per 
la messa a terra di sistemi di onboarding e di 
credit check veloci e affidabili, garantendo una UX 
frictionless. 

•	 Regulatory: conformità ai requisiti regolamentari, 
in termini di caratteristiche del servizio e di 
meccanismi di onboarding della clientela. 

•	 Monitoring: applicazione di politiche creditizie 
attente e mirate a limitare quanto più possibile 
l’esposizione a rischi di default del finanziato verso 
la clientela Retail, che potrebbe non essere sempre 
consapevole del proprio livello di indebitamento  
(si stima una percentuale di ca. il 20% di utenti che 
mancano il pagamento di almeno una rata BNPL in 
Italia [9]).
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Approfondimento sulle caratteristiche dei diversi 
modelli di BNPL per PwC

I modelli di BNPL si distinguono in funzione di diversi fattori (es. ticket size, durata dilazione, credit check), e 
coinvolgono i consumatori attraverso tutte le fasi della customer journey di acquisto. 

Customer 
Journey 
di acquisto

Ticket size

Pre-acquisto Post-acquistoCheckout

> 1.000€

> 1.000€ Pay in X

Soluzioni card 
based*

Soluzioni card  / 
account based

POS Lending

* Le soluzioni card based nella fase di pre-acquisto consistono nelle carte revolving
Fonti: Analisi PwC sul posizionamento dei tre modelli in base a ticket size e customer journey di acquisto

Pay in X: semplice, veloce e senza commissioni per i Clienti
Le soluzioni Pay in X si concentrano su ticket mediamente contenuti (nell’intorno di 250€), ma stanno ampliando 
il raggio d’azione anche su importi maggiori. Le principali caratteristiche che le rendono attrattive - in particolare 
nei confronti della clientela più giovane - sono la semplicità e l’immediatezza dell’accesso al servizio, grazie ad un 
processo di onboarding rapido e un “soft” credit check.

Le soluzioni Pay in X, inoltre, supportano la generazione di nuovi lead per i merchant, già nella fase di  
pre-acquisto, tramite creazione di marketplace in-app.

Principali caratteristiche*

Ticket range

Commissioni pagate dal Merchant Commissioni pagate dal Cliente

Durata Onboarding Time-to-cash Credit check

€10 - €1.000

Commissione per transazione (variabile e /o fisso )
Possibile licenza mensile

Non previste (costi di mora in caso di pagamento  
in ritardo delle rate)

3-4 rate 
bisettimanali o 

mensili, prima rata 
pagata al checkout

Semplificato, 
basato su dati 
anagrafici e/o 

recapiti (email/tel)

In tempo reale “Soft credit check”

Business model

* Informazioni illustrative sulla base delle caratteristiche offerte dai principali operatori di mercato
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* Informazioni illustrative sulla base delle caratteristiche offerte dai principali operatori di mercato

POS Lending: finanziamento per ticket di spesa maggiori e con un superiore orizzonte temporale
Le peculiarità del POS Lending abilitano la gestione di ticket più significativi e piani di rimborso a durata 
maggiore (anche fino a 120 rate), prevedendo tuttavia controlli rinforzati per l’erogazione del credito. 

Solitamente il servizio è disponibile al momento del checkout, ma sono presenti anche partnership volte ad 
integrare queste soluzioni all’interno delle app di player specializzati nel Pay in X, anticipando quindi la fase di 
ingaggio del Cliente (es. la partnership tra Sezzle e Ally Bank [10]).

Principali caratteristiche*

Ticket range

Commissioni pagate dal Merchant Commissioni pagate dal Cliente

Durata Onboarding Time-to-cash Credit check

€100 - €20.000

Commissioni in caso di campagne promozionali /  
canone per utilizzo piattaforma

Tasso d’interesse

Da 3 a 120 rate 
mensili, prima rata 

pagata dopo un 
mese

Necessaria 
adeguata verifica 
con indicazione 
dati finanziari e 

anagrafici

Da poche ore 
a pochi giorni 
(in tempo reale 

per soluzioni più 
innovative)

Sia “soft credit 
check” che “hard 

credit check”

Business model
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* Informazioni illustrative sulla base delle caratteristiche offerte dai principali operatori di mercato

Note e fonti

1.	 Le soluzioni BNPL hanno rappresentato il 3% delle transazioni e-commerce mondiali nel 2021 (fonte: Global Payments Report - 

WorldPay FIS 2022).

2.	 In Europa la sola Klarna ha raccolto più di 3,7 Mld. € in round di finanziamento, negli USA Affirm ha raccolto oltre 1,5 Mld. €  

(fonte: Crunchbase).

3.	 Dati Global Payments Report - WorldPay FIS 2022.

4.	 Analisi e rielaborazioni PwC su dati Osservatorio e-commerce B2C del Politecnico di Milano (2021).

5.	 Elaborazioni PwC su Base Dati Assofin (2021) ed Euromonitor.

6.	 Elaborazioni PwC su dati Osservatorio e-commerce B2C del Politecnico di Milano (2021), Global Payments Report - WorldPay FIS 

2022, Osservatorio Assofin Credito al Consumo 2021.

7.	 Buy Now, Pay Later adoption by generation 2019-2021 - Nexi.

8.	 Fonte: RBC Capital Markets. 

9.	 Elaborazione PwC su dati Piplsay.com, Fitch e Osservatorio Assofin Credito al Consumo 2021. Percentuale ottenuta parametrando il 

dato US in funzione dei tassi di default sui prestiti finalizzati in US e Italia.

10.	 https://media.ally.com/2020-09-22-Ally-Lending-Announces-Relationship-With-Sezzle.

Soluzioni card / account based: rateizzazione delle transazioni indipendentemente dall’esercente
A differenza dei precedenti modelli, queste soluzioni prevedono processi di riconoscimento e credit check 
strutturati all’atto della sottoscrizione del servizio, garantendo poi un time-to-cash praticamente istantaneo in 
sede di utilizzo da parte della customer base già attivata.

La rateizzazione avviene principalmente a valle del checkout, ma forme più tradizionali di carte rateali  
(es. revolving) permettono anche di anticipare la scelta rispetto al momento dell’acquisto.
Anche in questa configurazione vengono applicati oneri nella forma di interessi per il Cliente finale.

Principali caratteristiche*

Ticket range

Commissioni pagate dal Merchant Commissioni pagate dal Cliente

Durata Onboarding Time-to-cash Credit check

€50 - €5.000

Non previste Tasso d’interesse

Da 3 a 24 rate 
mensili, prima rata 

pagata dopo un 
mese

Necessaria 
adeguata verifica 
con indicazione 
dati finanziari e 

anagrafici

Tempo reale (da 
poche ore a pochi 

giorni per il 1° 
utilizzo nell’account 

based)

“Hard credit check”
solo alla 

concessione della 
carta/del servizio

Business model
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