06/09/2015
Pag. 1

MutuiOnline,
piu servizi
per I'e-commerce
e nelle polizze

di Vittorio Carlini

curativi grazie anche al sito internet
«Segugio.it». Poi, crescere nel busi-
ness della comparazione dei prezzi di e-
commerce attraverso il portale web «Tro-
vaprezzi.it». Ancora, aumentare il numero

S pingereiservizilegati ai prodotti assi-

degli accordi con banche, finan-
ziarie e assicurazioni nel settore
dell'outsourcing. Sono tra le
prioriti di MutuiOnline per in-
crementare il business azienda- Q
le. Gia, il business. Nel primo se-
mestre del 2015 siairicavi (+70%)
che la redditivita (Ebit a 14,6 milioni) sono
saliti, Un rialzo, tra le altre cose, spinto dai
servizi per i mutui. Quest'ultimo, a ben ve-
dere,éunprodottotrasversaleagrande par-
te dell’attivita della societa. Tanto che il ri-
sparmiatore esprime un dubbio. Il timore &
che il business sia eccessivamente esposto

diVittorio Carlini

tivi anche grazie al sito internet «Segu-
gio.it». Poi, crescere nel business della
comparazione dei prezzi di e-commerce attra-
verso il portale « Trovaprezzi.it». Ancora, au-
mentare il numero degli accordi con banche, fi-
nanziarie e assicurazioni nel settore dell’'out-
sourcing. Sonotrale prioritd di MutuiOnline per
sostenereil businessaziendale.
Gia, il business aziendale. A ben vedere, nella
mente del signor Rossi, il gruppo quotato al seg-
mento Star di Piazza Affari ¢ essenzialmente ri-

E ; pingere iservizilegatiai prodotti assicura-

ROTORE:

agli umori proprio di questo settore. La so-
cietarigettalapreoccupazione.Inprimisnel
primo semestre 2015, peraltro caratterizza-
to proprio dall’accelerazione del business
deimutui, circaunterzodel fatturato éstato
generato da attivita e servizi non legati a fi-
nanziamenti in senso lato. Quin-
di, indica la societa, articolazio-
nedell'attivita & neinumeri. Non
solo:vienesottolincatocometra
i focus aziendali ci sia la crescita
nel settore della comparazione
deiprezzie-commerceeinquella

legata all'assicurativo. Quindi, conclude
MutuiOnline, la diversificazione del busi-
ness ¢ soddisfacente.
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conducibileal mondodiInternet. Certo: laGran-
derete,comesievincedallostessonomedellaso-
cietd,rappresentauntasselloimportantedellasua
attivitd. E, tuttavia, questultimaépilicomplessae
articolata. Cosi,anche per coglieremeglioil signi-
ficatodeifocusindicati,dapprimaénecessarioap-
profondire l'oggetto sociale del gruppo. Ebbene;
detto,ingenerale,cheilbusinessésvoltonel com-
parto dei servizi, MutuiOnline divide lattivita in
duearee: ladivisione broking ¢ quella della Busi-
ness processing outsourcing (Bpo). In linea di
massimaquestultimaconsistenelgestireproces-
si(per'appuntoinoutsurcing) afavoredibanche,
assicurazioni, intermediari finanziari o societa di
asset management, Il tutto su quattro differenti
aree:la cessione del Quinto; le assicurazioni; I'as-
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La sfida di MutuiOnline:
piu servizi per polizze
e commercio elettronico

Conti spinti dalle surroghe - Un terzo dei ricavi slegato dai prestiti
Attivita solo in Italia ma per il gruppo c’e lo spazio per crescere

k3
hiora

24 ORE




06/09/2015
Pag. 1

set management; i prodotti di finanziamento o i
mutui retail. Cost: in riferimento, ad esempio, al
prestitopercomprarecasalasocictisvolgeattivi-
taoperativelegateall'istruttoriadel mutuostesso.
Dai controlli sullabusta paga dell'eventuale mu-
tuatario alla valutazione dell'immobile in garan-
ziafino aserviziinambito paranotarile. Suquesto
fronte MutuiOnline hadeicontratticonisoggetti
che erogano il prestito. Accordi che prevedonoil
pagamento di unasomma per ogni attivita istrut-
toria eseguita. Quindi, da una parte, non rilevail
buon fine dell'erogazione del credito; ma dall’al-
tra, inevitabilmente, & importante ladinamica dei
volumistessidellabanca.

Finquiladivisione Bpo:quale,invece, l'oggetto
delbusinessdelbroking? Ad appannaggio dique-
st’area cisono le attivita (servizi e comparazione
disolitoinremoto) nelmercato delladistribuzio-
ne di prodotti di finanziamento ¢ assicurativi. E
poi, la promozione di operatori e-commerce.
Analogamente a quella del Bpo, l'operativita e
suddivisasuvarietipologie diprodotto:credito al
consumo; assicurazioni; comparazione dei prez-
zi offerti da soggetti attivi nel commercio elettro-
nico («Trovaprezziit»); e infine, senza dimenti-
care il confronto multimarca (essenzialmente di
polizze ¢ prestiti) con «Segugio.ity, i mutui. Pro-
prioquest'ultimi,abenvedere, possonousarsiper
cogliereladifferenza con l'outsourcing. Nel Bpo,
infatti, 'utente pud realizzare, ad esempio, unari-
cercaanonimasulsito«Mutuionline It», ottenen-
do cosiun preventivo. Rispetto ad esso ne viene
valutata,conl'interventotelefonicodeiconsulen-
tidellasocietd, lafattibilith. Sequestaéconfermata
il cliente ¢ messo in contatto con I'emittente del
mutuo. Alla fine, nel momento in cui il prestito &
erogato, il gruppo acquisisce una commissione.

Insomma,ladiversitadall'altradivisione & chiara:
in quel caso MutuiOnline svolge un'attivita ope-
rativa,doveperaltrol'utilizzo delsitononé neces-
sario, remunerata in funzione alla realizzazione
dellamedesima. Nel Broking, invece, lasocieta fa
daintermediarioe viene pagatasolosec'elastipu-
ladelmutuo.

Ciodetto, qualeladinamicaconcretadelle due
divisioni? Alla fine del 2014 il peso dell’attivita di
Bposuiricavieradel 63w mentreilbrokingvaleva
il 37%. La preminenza dell'outsourcing, a livello
d'incidenza percentuale, aben vedere ha origine
nelz012.Cio¢ dall'esercizio in cui, in conseguenza
della crisidel debito sovrano di Eurolandia, in Ita-
liac'estatoilcrollodel mercatodeimutui. Adesso,
pero, lasituazione variequilibrandosi. In genera-
le, siassiste alla ripresa del eredito. Tl tutto per un
cocktail di cause. Daunlato, lamaggiore disponi-
bilita ad erogare prestiti da parte delle banche; e,
dall’altro, il cliente & pil1 ottimista e invogliato ad
indebitarsi. Seppure non pud dimenticarsi che,
soprattutto in conseguenza della politica ultra-
espansiva della Bee, i tassi di mercato sono scesi.
Conilche,lapartedelleonesul frontedeimutuila

SCENARIE STRATEGIE

Primosemestre 2015 inforte crescita
Aumentano i crediti commerciali:

per lasocieta é |'effetto

dell'incremento dell'attivita

e non cisono prablemi nella riscossione

fannolesurroghe.

Inunsimile contesto, alla fine del primo seme-
stre 2015, iricavidiMutuiOnline (inrialzodel 70%
rispettoaunprima)sonostatigeneratiperil 44,5%
dalladivisionebrokingeil restantedal Bpo. Unari-
partizione(circasseoperl'outsourcingeil 4426 per
l'intermediazione) che, in linea di massima, po-
trebbe mantenersi sul medio periodo. Ciog, fer-
morestandol'obiettivo di crescere in valoriasso-
luti in entrambe le divisioni, il broking é previsto
conservareilriconquistato pesosuiricavi. Grazie
aquali dinamiche? Nel breve periodo(2015) conil
proseguire dell'andamento positivo dei mutui.
Poi:daunaparte,insciaalfocusnelleassicurazioni
(anche con «Segugio.it»); e, dallaltra, grazie al
contributo del portale «Trovaprezzi.its. Nel
mondodel Bpo,invece, il sostegnoal business do-
vrebbe, tralealtrecose, esseregarantitodallacon-
tinuacrescitadeimutui.

(Gia, imutui. Questo prodotto, aben vedere, &
trasversale a parte dell’attivita del gruppo. La
stessaazienda, pubblicandolaseriestoricadeiri-
cavisocietari, sottolineacome nel 2012 cisiastata
la cesura della crescita soprattutto a causa del
tonfo del mercato dei «mortgagey. Certo: negli
esercizi successi il giro d'affari del gruppo hari-
preso quota. Tanto che,afronte degliattualitassi
di crescita, il fatturato del 2on (pre-crisi) per gli
espertisarasuperato. E, tuttavia, il risparmiatore
haundubbio. Temecheil business siacccessiva-
mente esposto agli umori di questo comparto. A
ben vedere nel primo semestre 2015, peraltro ca-

ratterizzato proprio dall'accelerazione del busi-
nessdei mutui, circaunterzodel fatturato e stato
generatodaattivitinonlegate afinanziamentiin
sensolato. Quindi, indicala societa, 'articolazio-
ne dell'attivita e nei numeri. Non solo: viene sot-
tolineatocometraifocusaziendalicisialacresci-
ta nel settore della comparazione dei prezzi e-
commerce ¢ in quella dei servizi nell'assicurati-
vo. Insomma, conclude MutuiOnline, la
diversificazionedel business &soddisfacente.

Manonésololaprimalineadel contoeconomi-
corileva,ovviamente, anchelaredditivita. Qui,al-
lafinedellaprimametadell’anno,I'Ebitdelgruppo
(rispetto a dodici mesi prima) € piti che raddop-
piato.llmargincoperativo(Ebitinrapportosuiri-
cavi)esalitoalz7esafrontedel 20,600 fattosegnare
unannofa.Sitrattadiunaripresadellamarginalita
che,inlineadimassima, replicaunpo’l'andamen-
to dei ricavi. Nel 2012 ¢'é stata la cesura con 'Ebit
marginscesoalges(eraal 4290 nel2om).Poi,siassi-
ste, anno dopo anno, al recupero. Al che sorge la
domanda: ritornera I'indicatore oltre il 40%. A
fronte del diverso mixdei ricavi, rispetto al perio-
doincuilEbitmarginviaggiavasuqueilivelli,lari-
sposta non pud essere che negativa. E, tuttavia, il
trenddimiglioramentosiadellEbitchedellamar-
ginalitdéneinumeri.

Quei numeri che, varicordato, sono realizzati
dalgruppooperandoinItalia. Cioe MutuiOnline e
un'azienda che, a differenza dimolte altre, ha svi-
luppatoil business nel mercato domestico. Senza
cercare un‘articolazione internazionale. Con il
che il risparmiatore esprime un dubbio. A fronte
diun’economiaitalianache, nonostanteil leggero
rialzodelPil,restadebolelafocalizzazionesul Bel-
paese puo essere un limite alla crescita dellattivi-
ti. Lasocietarigettailtimore e articolail pensiero.
Inprimis,el'indicazione, espandersioltreconfine
significa distrarre energie e risorse . Al contrario,
lagiustastrategiaéquelladigestireal meglioilbu-
sinessintalia. Unmercatodove, sfruttandoil fat-
todiesserericonosciutileader disettore, glispazi
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di crescita ci sono. MutuiOnline, & 'indicazione,
operainunsettore{quello deiservizi) dovel'inef-
ficienza & spesso diffusa. Quindi, garantire
un’'operativita efficiente & un atout importante
perincrementarel'attivita. Insomma,esserefoca-
lizzatisull'Ttalianoncostituiscealcunlimite. E, tut-
tavia, puo obiettarsi: i crediti commerciali sono
aumentatinell'ultimosemestre del 45,506. Unadi-
namicache, nondirado, él'indizio della difficolta
deiclientinel pagareipropridebiti Noninquesto
caso, spiega l'azienda. I crediti commerciali, e lo
stesso capitale circolante netto, sono saliti ma
moltomenodeiricavi, Valeadire:1adinamicain-
dicataé conseguenzadellacrescitadel businesse
non di difficolta nella riscossione dei crediti.
Un'attivita peraltro, conclude MutiOnline, dove
da una parte la velocita d'incasso ¢ migliorata; e,
dallaltra,nonsussiste alcunproblema.

Cosicome, alla luce dei numeri del primo se-
mestre, evolve positivamente la dinamica del-
T'outsourcing. Unadivisione dove, vainfine sot-
tolineato, il focus & anche quello di aumentare il
numerodicontrattiinessereconistitutidicredi-
toefinanziari.

@RIPRONUZIINE RISTRVATA

I numeri del Gruppo MutuiOnline

L. Risultato . R.ijsl“ta.to isul
ISEMESTRI Ricavi operativo prima delle imposte Risultato netto
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Domande & risposte

© Qualile indicazioni dell’analisi
tecnica?

Iltitolo MutuiOnline attraversa una
classica fase di consolidamento dopoiil
violentorally diinizio anno. Da gennaio il
titolo & passato daun’area poco sottois
euro fino araggiungere gli 8,2 euro
durantelo scorso aprile. Un movimento
molto netto, senza correzioni, che ha poi
lasciato spazio all'inevitabile fase di
metabolizzazione (tutt'orain corso). Le
quotazioni sistanno muovendo
all'interno diun range molto preciso. Il
supporto, larea in prossimita dellaquale
ladiscesa deiprezzi sié arrestata, passa
intorno ai7 euro ed e stata testata pitt
volte con successo tramaggio e luglio.
Nella parte alta laresistenza (areaoltre la
qualeiprezzi hanno difficoltaa
spingersi) transitaal livello di 8 euro.
L’uscita dei prezzi dalla parte superiore o
inferiore del range, per alcune sedute,
dara 'impulso alla futura direzione del
titolo. Fino a quel momento le quotazioni
sono destinate a muoversi all'interno di
questa fascia.

(di Andrea Gennai)

© Alcuni analisti indicano il rischio,
per lo sviluppo del business, legato alla
possibile re-introduzione della penale
per ’estinzione anticipata del mutuo.
Unproblema?

MutuiOnline si dice tranquilla. In primis
sitrattadiunadirettiva europeache deve
essere ancora approvatainItaliae che
ciascuno Stato ha la facolta, e non
obbligo, direcepire. Cio detto sarebbe
strano che una norma, gia esistente e
abrogata, venga reintrodotta nel nostro
Paese. Inoltre, poi, le associazioni dei
consumatori nonstarebberodicertoa
guardare.

© I costi, nel primo semestre del 2015,
sono aumentati. L’indicazione che
MutuiOnline haridotto il pressing sul
fronte dellariduzione e controllo degli
oneri operativi?

Larisposta e negativa. In primis 'azienda
ricorda che il maggiore sforzo, sotto
questo profilo, & gia stato realizzato negli
anni 2012 e 2013. Inoltre, 'incremento che
sirilevanellaprimametadel 2015daun
lato ¢ conseguenza del fatto che c'¢il
consolidamento di « Trovaprezzi.it»; e,
dall’altro, chesi tratta di normali
investimenti per sfruttare al meglio il
trend di crescita.

0 Qualeladinamica
dell'indebitamento finanziario netto
del gruppo?

Allafine del primo semestre 2015 1a
Posizione finanziaria netta (Pfn)del
Gruppo, per quanto si evince dalle tabelle
dellarelazione semestrale, € inrosso di24
milioni. Al 31dicembre 2014 1la Pfn al
contrario era positiva per 14,6 milioni. La
dinamica ¢ essenzialmente conseguenza,
secondo quanto indicato dall’azienda, del
pagamento dei dividendie
dell’acquisizione della partecipazione di
maggioranzain 7Pixel proprietaria del
portale « Trovaprezzi.ity.
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