
P
er attraversare l’inver-
no dei  capitali  Klarna  
intende  imboccare  la  
strada della redditività. 

La partenza è in gran salita per 
quella che fino a pochi mesi fa 
era la fintech più preziosa del 
mondo.  Nel  primo  semestre  
del  2022 la  società  del  Buy 
Now Pay Later ha quadruplica-
to le perdite, attestatesi a circa 
580 milioni di  euro su poco 
più di 850 milioni di ricavi. 
Klarna ha giustificato il rosso 
con i costi di integrazione del 
comparatore di prezzi Price-
Runner, la crescita delle insol-
venze  e  gli  investimenti  
sull’espansione in nuovi mer-
cati, Stati  Uniti in testa.  Fra 
gennaio e giugno le perdite sui 
crediti  sono  aumentate  del  
54% a 270 milioni, circa l’1% 
del valore delle vendite inter-
mediate. «Klarna ha operato 
in un contesto radicalmente di-
verso nel  primo semestre  di  
quest’anno», ha sottolineato il 
ceo e fondatore della fintech, 
Sebastian  Siemiatkowski.  
«Quando abbiamo stabilito il 
nostro  business  plan  per  il  
2022 nell’autunno dello scor-
so anno, il mondo era molto di-
verso da quello attuale», ha ag-
giunto, «da allora abbiamo as-
sistito allo scoppio di una inuti-
le e tragica guerra in Ucraina, 
alla ripida salita dell’inflazio-
ne,  a  un  mercato  azionario  

molto volatile e a una probabi-
le recessione». 
Tutto ciò ha costretto Klarna a 
rivedere le proprie strategie. E 
in fretta. Se fino a pochi mesi 
fa la società era tesa a conqui-
stare un mercato dopo l’altro, 
anche a costo di bruciare cas-
sa, oggi l’obiettivo principe è 
tornato l’utile. «Per alcuni an-
ni  gli  investitori  hanno datò 
priorità assoluta alla crescita», 
ha  ricordato  Siemiatkowksi,  
«oggi, comprensibilmente, vo-
gliono vedere profitti». Di con-
seguenza, la fintech ha annun-
ciato di recente un taglio del 

10% della forza-lavoro e un 
piano per ridurre ammontare e 
incidenza delle insolvenze, se 
del caso riducendo l’entità o la 
quantità dei prestiti  concessi 
agli utenti. A spingere in que-
sta direzione sono del resto le 
stesse  autorità  regolamentari  
di diversi Paesi che hanno criti-
cato gli annunci talvolta fuor-

vianti riguardo ai prodotti «Bn-
pl» e stanno valutando di ri-
condurne l’offerta sotto il regi-
me del credito al consumo. 
D’altra parte, prima di intra-
prendere il percorso di interna-
zionalizzazione spinta,  Klar-
na ha dimostrato di conoscere 
la via della redditività. La fin-
tech è stata profittevole per i 

primi 14 anni di esistenza, riu-
scendo  a  superare  anche  la  
grande  crisi  finanziaria  del  
2008. Siemiatkowski è convin-
to di poter ripetere l’impresa. 
«Il nostro business model è di 
gran lunga migliore rispetto a 
quello delle carte di credito tra-
dizionali in un contesto econo-
mico sfavorevole», ha spiega-
to il ceo di Klarna. «Chi offre 
carte di credito fissa un limite 
di 30 mila dollari per i consu-
matori e cerca di indurli a spen-
dere,  spendere,  spendere  al  
maggior tasso di interesse pos-
sibile, perché è così che guada-
gna», ha proseguito. «Quando 
i tassi di interesse salgono, è 
meglio che i consumatori non 

si trovino nelle mani delle so-
cietà di carte di credito perché 
i loro interessi non sono alli-
neati ai tuoi». L’aumento del 
costo del denaro non è tuttavia 
indifferente neanche per le fin-
tech sia perché quello del Bn-
pl è un’attività a basso margi-
ne sia perché gli investitori so-
no diventati meno ottimisti sul-
le sue prospettive di crescita. 
Prova ne sia l’ultimo aumento 
di capitale chiuso da Klarna a 
luglio: la società ha sì raccolto 
800 milioni di dollari da fondi 
del calibro di Sequoia, Muba-
dala e Cccp, ma ha dovuto ac-
cettare una sforbiciata alla va-
lutazione, da 46,5 a 6,7 miliar-
di. (riproduzione riservata)

di Francesco Bertolino

S i accende la battaglia fra le nuvole 
fra le big tech americane. Ieri Micro-

soft  ha  annunciato  alcune  modifiche  
agli accordi di licenza che consentiran-
no fra l’altro di utilizzare Office e Win-
dows su cloud di altri fornitori alle stes-
se condizioni previste per il loro utiliz-
zo sull’infrastruttura Azure. L’intenzio-
ne di procedere a simili cambia-
menti era stata annunciata dal presi-
dente  di  Microsoft,  Brad  Smith,  
già a maggio, ma ieri l’azienda ha 
rotto gli indugi comunicando che 
gli aggiornamenti entreranno in vi-
gore da inizio ottobre. Non si tratta 
tuttavia di un esercizio di buona vo-
lontà quanto del tentativo della big 
tech di evitare un procedimento an-
titrust. Le autorità della concorren-
za statunitensi ed europee stanno 
infatti  esaminando  da  tempo  le  
prassi di Microsoft, anche su impul-
so delle istanze dei rivali. Lo scor-
so marzo, per esempio, la francese 
Ovh ha presentato un ricorso alla 
Commissione Ue, lamentando compor-
tamenti lesivi della concorrenza da par-
te del gigante di Redmond. In particola-
re, secondo Ovh, Microsoft avrebbe le-
gato il cloud Azure e i software riuniti 
nella suite Office in modo tale da rende-
re più difficile o più oneroso per azien-
de e privati ricorrere ai servizi altrui. Da 
un lato, le licenze della piattaforma Offi-

ce e di altri prodotti Microsoft rendereb-
bero più costoso appoggiarsi ai centri di 
archiviazione di fornitori terzi. Dall'al-
tro, i software del colosso di Redmond 
funzionerebbero sui cloud altrui peggio 
di quanto facciano sulla nuvola Azure. 
Un’accusa non tanto diversa da quella 
che nel 2004 ha portato all'inflizione a 
Microsoft di un multa di circa mezzo mi-
liardo perché imponeva agli utenti di 

adoperare le sue applicazioni all'interno 
del suo sistema operativo Windows.
Nelle intenzioni di Microsoft le modifi-
che attese fra un mese dovrebbero ovvia-
re a questi problemi ed evitare il rischio 
di  nuove  sanzioni.  Molti  concorrenti  
sembrano pensarla altrimenti. Amazon 
e Google hanno in particolare espressa-
mente criticato la decisione della big te-

ch rivale di escluderle dal novero dei for-
nitori cloud che potranno approfittare 
degli  aggiornamenti  annunciati.  «Mi-
crosoft sta insistendo sulle stesse prassi 
lesive, adottando anzi ancora più restri-
zioni nel tentativo sleale di limitare la 
concorrenza che deve affrontare, piutto-
sto che ascoltare i suoi clienti e ripristi-
nare licenze software eque nel cloud per 
tutti»,  ha  rimarcato  un  portavoce  di  

Amazon Web Services, la divi-
sione cloud del gigante e-com-
merce. «Il vantaggio del cloud 
è la possibilità di ottenere una 
capacità computazionale flessi-
bile ed elastica senza vincoli  
contrattuali», ha sottolineato in 
un tweet il responsabile affari 
istituzionali di Google, Marcus 
Jadotte. «I clienti dovrebbero 
essere in grado di muoversi li-
beramente tra le piattaforme e 
scegliere la tecnologia che fun-
ziona meglio per loro, piuttosto 
che quella che funziona meglio 
per Microsoft», ha concluso. 
Critiche sono però giunte an-

che dalle associazioni che rappresenta-
no i fornitori cloud di piccola e media di-
mensione. Secondo la Cloud Infrastruc-
ture Services Providers in Europe - di 
cui sono membri anche gli italiani Aru-
ba e Irideos - la revisione decisa da Mi-
crosoft non rispetta in pieno i principi 
per un’equa licenza software nell’ambi-
to cloud. (riproduzione riservata)

di Francesco Bertolino

S
i accende la battaglia fra le nuvo-
le fra le big tech americane. Ieri 
Microsoft ha annunciato alcune 

modifiche agli accordi di licenza che 
consentiranno fra l’altro di utilizzare 
Office e Windows su cloud di altri for-
nitori alle stesse condizioni previ-
ste per il  loro utilizzo sull’infra-
struttura  Azure.  L’intenzione  di  
procedere a simili cambiamenti era 
stata annunciata dal presidente di 
Microsoft, Brad Smith, già a mag-
gio, ma ieri l’azienda ha rotto gli in-
dugi comunicando che gli aggior-
namenti entreranno in vigore da ini-
zio ottobre. Non si tratta tuttavia di 
un esercizio di buona volontà quan-
to del tentativo della big tech di evi-
tare un procedimento antitrust. Le 
autorità della concorrenza statuni-
tensi ed europee stanno infatti esa-
minando da tempo le prassi di Mi-
crosoft,  anche  su  impulso  delle  
istanze dei rivali. Lo scorso marzo, 
per esempio, la francese Ovh ha pre-
sentato un ricorso alla Commissione 
Ue, lamentando comportamenti lesivi 
della concorrenza da parte del gigante 
di Redmond. In particolare, secondo 
Ovh,  Microsoft  avrebbe  legato  il  

cloud Azure e i software riuniti nella 
suite Office in modo tale da rendere 
più difficile o più oneroso per aziende 
e privati ricorrere ai servizi altrui. Da 
un lato, le licenze della piattaforma Of-
fice e di altri prodotti Microsoft rende-
rebbero  più  costoso  appoggiarsi  ai  
centri di archiviazione di fornitori ter-
zi. Dall'altro, i software del colosso di 

Redmond funzionerebbero sui cloud 
altrui peggio di quanto facciano sulla 
nuvola Azure. Un’accusa non tanto di-
versa da quella che nel 2004 ha porta-
to all'inflizione a Microsoft di un mul-
ta di circa mezzo miliardo perché im-
poneva agli utenti di adoperare le sue 

applicazioni all'interno del suo siste-
ma operativo Windows.
Nelle intenzioni di Microsoft le modi-
fiche attese fra un mese dovrebbero 
ovviare a questi problemi ed evitare il 
rischio di nuove sanzioni. Molti con-
correnti sembrano pensarla altrimen-
ti. Amazon e Google hanno in partico-
lare espressamente criticato la decisio-

ne della big tech 

rivale di escluderle dal nove-
ro dei fornitori cloud che po-

tranno  approfittare  degli  aggiorna-
menti annunciati. «Microsoft sta insi-
stendo sulle stesse prassi lesive, adot-
tando anzi ancora più restrizioni nel 
tentativo sleale di limitare la concor-
renza che deve affrontare,  piuttosto 
che ascoltare i suoi clienti e ripristina-

re licenze software eque nel cloud per 
tutti», ha rimarcato un portavoce di 
Amazon Web Services, la divisione 
cloud  del  gigante  e-commerce.  «Il  
vantaggio del cloud è la possibilità di 
ottenere una capacità computazionale 
flessibile ed elastica senza vincoli con-
trattuali», ha sottolineato in un tweet 
il responsabile affari istituzionali di 
Google, Marcus Jadotte. «I clienti do-

vrebbero  essere  in  
grado di muoversi li-
beramente tra le piat-
taforme  e  scegliere  
la tecnologia che fun-
ziona meglio per lo-
ro,  piuttosto  che  
quella che funziona 
meglio  per  Micro-
soft», ha concluso. 
Critiche  sono  però  
giunte  anche  dalle  
associazioni che rap-
presentano i fornito-

ri cloud di piccola e media dimensio-
ne. Secondo la Cloud Infrastructure 
Services Providers in Europe - di cui 
sono membri anche gli italiani Aru-
ba e Irideos - la revisione decisa da 
Microsoft non rispetta in pieno i prin-
cipi  per  un’equa  licenza  software  
nell’ambito cloud. (riproduzione ri-
servata)

P restiti istantanei, anticipo fatture, crowd-
funding. Negli ultimi anni si è moltiplica-

ta l’offerta di finanza alternativa per le picco-
le e medie imprese tanto che a volte diventa 
difficile soppesare pro e contro delle varie so-
luzioni. Nel 2019 Francesco Brami e Tiziano 
Cetarini  hanno  perciò  fondato  ad  Arezzo  
Change Capital, un aggregatore fintech che 
consente alle pmi di vagliare i prodotti di cre-
dito proposti da oltre 60 partner come Octo-
ber, Credimi, Illimity, Banca Progetto. L’al-
goritmo della piattaforma calcola la massima 
liquidità ottenibile dall’azienda e le probabili-
tà di successo delle richieste, mentre un consu-
lente interno aiuta l’imprenditore nella scelta 
e sottoscrizione delle soluzioni sulla base del-
le sue esigenze in termini di tempi e di costi. 
Dalla nascita, Change Capital ha intermedia-

to  finanzia-
menti per ol-
tre 150 milio-
ni a favore di 

più di mille imprese, raggiungendo nel 2021 
un fatturato di 1,2 milioni che dovrebbe rad-
doppiare nel 2022. Sulla scorta di questi nu-
meri, ieri la startup ha annunciato la chiusura 
di round da 1,7 milioni, il secondo della sua 
storia. L’aumento di capitale vede l’ingresso 
nell’azionariato di Banca Valsabbina al 5% e 
di Weholding al 10%, holding costituita da un 
gruppo di professionisti che operano nel setto-
re finanziario, industriale e della consulenza. 
I nuovi soci si affiancano alla Popolare di Cor-
tona che ha sottoscritto l’operazione in ragio-
ne della quota del 9,5% già detenuta nella so-
cietà. I fondi freschi saranno investiti per au-
mentare l’organico e accelerare l’espansione 
già avviata in Spagna. Parte dei proventi potrà 
poi finanziare eventuali acquisizioni finalizza-
te ad ampliare l’offerta di Change Capital. 
Nell’ottica di agevolare l’accesso al Pnrr, in 
particolare, la società intende rafforzare la di-
visione dedicata alla finanza agevolata in mo-
do da aggregare anche i bandi disponibili per 
le pmi italiane e l’entità del contributo conces-
so. (riproduzione riservata)

PER LA FINTECH DEL BUY-NOW-PAY-LATER ROSSO DI 580 MILIONI SU 850 DI RICAVI SEMESTRALI
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Per il motore di ricerca e l’e-commerce il gigante tecnologico ostacola la concorrenza imponendo i propri standard 
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Pesano gli investimenti per la crescita 
e l’aumento delle insolvenze a 270 mln
Il ceo: paghiamo il cambio di scenario 

Cloud, Google e Amazon attaccano Microsoft: lede la concorrenza

Klarna quadruplica le perdite 

DI FRANCESCO BERTOLINO

Change Capital, la Google del fintech ottiene 1,7 mln

Google e Amazon attaccano Microsoft sul cloud 

Brad Smith
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