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LETTERA AL RISPARMIATORE

MutuiOnline,
lanuova sfida
¢ sui fondi
d’investimento

di Vittorio Carlini
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LETTERA AL RISPARMIATORE

SERVIZTEWEBIN BORSA

di Vittorio Carlini

igliorare ulteriormente Deffi-
M cienza di prodotti e servizi (ad

esempio, nella comparazione
dei prezzi del commercio elettronico).
Inoltre: realizzare nuove partnership
con istituzioni finanziarie, soprattutto
nel broking dei mutui. Ancora:lanciare il
nuovo supermarket in Internet dei fondi
d'investimento.

Sono traifocus di MutuiOnline a soste-
gno della propria attivita. Un business che
nel primo trimestre del 2016, in continuita
con lo scorso esercizio, ¢ stato caratteriz-
zato, rispetto allo stesso periodo del 2015,
siadalrialzodeiricavi(+46,9%invaloreas-

igliorare ulteriormente 'efficienza
M di prodotti ¢ servizi (ad esempio,

nella comparazione dei prezzi del-
I'e-commerce). Inoltre: realizzare nuove
partnership con istituzioni finanziarie, so-
prattutto nel broking dei mutui. Ancora: lan-
ciare il nuovo supermarket ininternet
deifondid'investimento.Sonotrai
focus di MutuiOnline a sostegno
dell’attivitd. Un business che nel
primo trimestre del 2016 ha visto
siairicavi che la redditivita salire.
Aldilaperodel conto economico ilri-
sparmiatore & interessatoalle strategie disvi-

ti d'investimento. Si tratta di un tassello del
progettoche puosuddividersisuduelivelli.ll
primo ¢ quello della comparazione vera e
propriadeifondi.Intalsensoégidinreteilsito
«FondiOnline.it». 1l secondo livello invece,
ad oggi non ancora attivo, & quello dell’'even-
tuale acquisto. Al che, pero, sorge un
b dubbio:pudesserciilrischioche, of-

frendo anche l'opportunita di

shopping, I'attivita non venga pili

percepita come neutrale. Mu-
tuiOnlinerigettailtimore.Ilgruppo,
al di 1a dell’alto livello del servizio ga-
rantito dallasocieta che gestisce la compara-

zionedeifondi,sottolineacheluinonrealizza
alcuna consulenza. Il che permette di assicu-
rarclaterzicta dellasuaattivitd.  » pagina 18

luppo della societd. Uno dei focus, per I'ap-
punto, & lo sviluppo diun supermercato onli-
nedifondid'investimento. Il 4 febbraio scor-
solacontrollatalnnovazioneFinanziariaSim
ha ottenuto 'autorizzazione a svolgere 'atti- @
vitadipromozioneecollocamentodiprodot-

www.ilsole24ore.com/finanza
La «Lettera» online per gli abbonati

NUOVE INTESE CON ISTITUTI FINANZIART

Partnership

Lastrategia e focalizzata
sulla divisione Bpo

ANALISITECNICA

6,7 euro

secondo gli esperti

La sfida di MutuiOnline:

crescere nel business
dei fondi d’investimento

Il gruppo vuole creare sul web un supermarket dei prodotti finanziari
Contro la discesa delle surroghe piti servizi per e-commerce e polizze

soluto e circa +30% a teorica paritadi peri-
metro) che dell'incremento della redditi-
vita (Ebit a 8,25 milioni).
Aldilaperodeltrend dicontoeconomi-
coil risparmiatore e interessato alle stra-
tegie disviluppo dellasocieta. Uno dei fo-
cus, per 'appunto, ¢ lo sviluppo di un su-
permercato online di fondi d’investimen-
to. Il 4 febbraio scorso la controllata

Ilsupporto da monitorare

Innovazione Finanziaria Sim ha ottenuto
Pautorizzazione a svolgere Pattivita di
promozione e collocamento di prodotti
d’investimento. Sitratta di un tassello del
progetto, la cui completa operativita sara
avviatasubitodopo I'estate, che inlinea di
massima puo suddividersi su due livelli. Il
primo & quello della comparazione verae
propriadei fondi. Intal senso é giainreteil
sito «FondiOnline.it». In questa pagina
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web, grazie al database eilmotorediricer-
ca di un noto info provider del settore,
l'utente pud confrontare oltre 20.000 di-
versi prodotti finanziari.

Il secondo livello invece, ad oggi non
ancoraattivo, & quellodell’eventuale ac-
quisto. Cioé: con il supporto della Sim
potra essere realizzata la compravendi-
ta del fondo.

Alche,pero,sorgeundubbio: pudesser-
ciilrischio che, offrendo anche I'opportu-
nita d’acquisto, l'attivitd non venga pil
percepita come neutrale. MutuiOnline ri-
getta il timore. Il gruppo, al di la dell’alto
livello del servizio garantito dalla societa
che gestisce la comparazione dei fondi,
sottolineache lui nonrealizza alcuna con-
sulenza. Il che permette di assicurare la
terzieta della sua attivita.

Cio detto pero sussistere un'ulteriore
obiezione. Vale a dire: con la vendita di
fondi le stesse banche, che gia svolgono
altre attivita con il gruppo, potrebbero
vedere in MutuiOnline un potenziale
concorrente. La societa, sottolineando
che il programma sara sviluppato in ma-
nieragraduale,non condivide laconside-
razione. In primis, & I'indicazione, il pro-
getto ¢ soprattutto indirizzato ad una
clientela, evoluta nell'uso dei canali digi-
tali, di nicchia e che predilige I'investi-

mento fai-da-te.Inoltre, i fondioggettodi
transazione presumibilmente saranno
quellinon cosi facilmentereperibili pres-
so le istituzioni finanziarie. Quindi, & la
conclusione di MutuiOnline, l'obiezione
indicata non haragione di sussistere.
Manon ésolamenteil progettosuifondi.
Altro focus del gruppo ¢ quello del pro-
gressivo miglioramento di prodotti e ser-
vizi. Ad esempio: nella comparazione dei
prezzi dell’e-commerce. In questo settore
il gruppo ha acquisito, consolidandola dal
13 marzo 2015, lasocieta 7Pixel cuisiricon-
duceil sito «trovaprezzi.it». Ebbene, e I'in-
dicazione di MutuiOnline, la percentuale
diutenticheattraversolapaginaweb «tro-
vaprezzi.it» passaaquelladel fornitore del
prodotto (il cosiddetto tasso di conversio-
ne)staaumentando. Unincremento dovu-
to anche, e soprattutto, alla maggiore effi-
cienzadelmotorediricercadelsitoealmi-
glioramento dei servizi offerti allo stessa
utente. Gli investimenti su questo fronte?
Abenvedere non ci sono rilevanti esborsi

EFFETTO BREXIT

L'aziendaindica cheiltema, daunlato,
potrebbein futuroancheincidere

conil persistere della volatilita sul sistema
finanziario; ma dall'altro, inducendo tassi
bassi, agevola lincremento dei mutui

capitalizzati. L'impegno, contabilizzato a
conto economico nel costo del lavoro, e
tuttavia importante. Diversi sviluppatori
disoftware sono infatti focalizzati propria
su questo tipo d’attivita,

Gia, attivitd. Ma qual ¢, a ben vedere,

] ngﬂ{’! )‘_' irE:

I'oggetto sociale di MutuiOnline? Il grup-
po, in generale, divide il business in due
aree: ladivisione broking e quella del Bu-
siness processing outsourcing (Bpo). La
prima, in linea di massima, comprende
lattivita (servizie comparazione disolito
in remoto) di distribuzione di prodotti di
finanziamento (modello di mediazione
creditizia) e assicurativi (modello d'in-
termediazione). Oltre, poi, la promozio-
ne dioperatoridie-commerce. Sitrattadi
un’operativita, analogamente al Bpo, arti-
colata tra diversi prodotti: i mutui; il cre-
dito al consumo; le assicurazioni; la com-
parazionedeiprezzioffertidaglioperato-
ri nel commercio elettronico («trova-
prezzi.it») e il confronto multimarca
(essenzialmente di polizze e prestiti) con
il sito «segugio.it».
Lasecondaarea,invece,consisteinlinea
generale nel gestire in outsourcing i pro-
cessi (ad esempio legati all'istruttoria per
I'erogazione di un mutuo) a favore di ban-
che, assicurazioni, intermediari finanziari
o societa di asset management. Ebbene,
proprio inriferimento a quest’ultima divi-

sione, MutuiOnline haindividuatounasua
priorita: la crescita delle partnership con
istituzioni finanziarie, in particolare nel
mondo dei mutui. Un focus, a ben vedere,
che puo inquadrarsi anche nella dinamica
dei prestiti per 'acquisto della casa.

Nel 2015, anche e soprattutto graziecalla
forte crescita delle surroghe, i conti del
gruppo sono saliti molto. Il fatturato si ¢
attestato a 120,7 milioni rispetto ai 68,3
milioni del 2014 mentre I'utile netto & sta-
to di 23,48 milioni (9,89 milioni nell’eser-
cizio precedente).

Ladinamicarecord, ovviamente, e diffi-
cile possaripetersi. Tanto che la stessa so-
cieta sottolinea come il rallentamento
(inevitabile)dellesurroghe nonpotracon-
trobilanciarsi con le accensioni di nuovi
mutui. Di conseguenza i ricavi della divi-
sionebrokingafine 2016 potrebberoanche
essere inferioria quelli del 2015. Diverso il
discorso,invece,nel Bpo.Quidaunlato,in-
fatti, il peso dell’attivita di sostituzione ¢
inferiore. E, dall'altro, la pipeline di nuovi
clienti,conriferimentoaiqualisi puntaper
'appuntoarealizzare nuove partnership, &
consideratabuona. Nelcomplesso, quindi,
i servizi legati alle istruttorie sono visti
maggiormente stabili.

Aldilaperodelladinamicadeinuoviac-
cordicon le istituzioni finanziarie, che pe-
raltro svilupperanno i loro effetti piti sul
medio-lungo periodo, quali le prospettive
complessive del gruppo sul 2016? La socie-
ta, come da prassi, non offre guideline.
Conferma pero che il trend positivo sulla
comparazione dei prezzi dell'e-commer-
ce, nel settore utility (bollette), nelle assi-
curazioni («segugio.it») e nel Bpo dell’as-
set management dovrebbe contribuire a
controbilanciareladinamicasui mutui.In-
somma:l'esercizioincorso é visto come di
transizione e consolidamento. Anche per-
ché, tienearicordarelasociet,il 2015 e sta-
tounvero e proprio anno record.

Manon é solamente una questione di di-
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Domande & risposte

© Qualile indicazioni dell’analisi
tecnicasul titolo di MutuiOnline?
Iltitolo MutuiOnline attraversa una fas:
di consolidamento in corso da quasiun
anno. Il movimento laterale & culminatc
con imassimipoco sottoigeuro e oggi
'azione starealizzandouna
configurazione che in termini tecnici si
chiama testa e spalleribassista. Si tratta
diuna figura potenzialmente di
inversione al ribasso. Affinché si
concretizzi questo scenario &
necessario che i prezzisi portino per
alcune sedute sotto 6,7 euro, che
corrisponde alla base dell’attuale fase
laterale. Fino a quando le quotazioni
resteranno sopraquesta soglia non ci
sono troppi problemi. Per tentare
nuoviallunghi versoimassimi¢
fondamentale che i prezzi si posizionin
sOpraquotay,seuro.

(di Andrea Gennai)

® MutuiOnline é presente solo nel
mercato domestico. Il risparmiatore
teme che, a fronte della debolezza
congiunturale dell’Italia, questa
condizione possa essere un limite...

Il gruppo, confermando la
focalizzazione sull'Ttalia, non condivide
iltimore. Si tratta di un mercato, &
I'indicazione, dove ¢'é ancora spazio pe
crescere. Ilgruppo, peraltro, ricordada
unlatoil fenomeno della
digitalizzazione che caratterizza
sempre pit diversi settori
dell’economia. E, dall’altro, la
riorganizzazione degli istituti finanziar
Due dinamiche, sisottolinea, che
creano nuova domanda per societa di
servizi quali MutuiOnline.

@ Il gruppo pensaad attivita di
crescita per linee esterne?

Lasocicta indica che, rispetto ad
un'eventuale operazione straordinaria
cosiddetta trasformativa, non c’¢ alcun:
ipotesi sul tavolo. Riguardo, invece, ad
operazionistraordinarie minori viene
sottolineato che: la strategia principale
¢lacrescita per linee interne;
leventuale attivita di M&A, da

un lato, & realizzata solamente in
un’ottica opportunistica e, dallaltro,

¢ complementare alla strategia
principale.

© Quale 'andamento
dell’indebitamento netto della
societa?

Alla fine del 31 marzo 2016 la Posizione
finanziaria netta (Pfn) era in rosso per
4,425 milioni. Si tratta diun valore
inferiore a quellodi fine 2015 quando
I'indebitamento netto siera attestato a
9,239 milioni. Il miglioramento, &
I'indicazione dellasocietd, deriva
soprattutto dai flussi di cassa generati
dall’attivita operativa. Cio detto, a
fronte dello stacco del dividendo e del
pagamento del saldo delle tasse sul 2015
afine giugno il rossodella Pindovrebbe
essere aumentato. Nellasecondameta
dell’anno I'attesa del mercato & peruna
riduzione del debito netto.

£ RIPRODUZIDNE RISERVAT
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namiche del conto economico. Un altro
aspetto cuiil risparmiatore guardaclegato
agli eventuali impatti della Brexit. Cio¢ il
dubbio & che la scelta della Gran Bretagna
dilasciare 'Unione Europea possa incide-
re sullo sviluppo di societd come Mu-
tuiOnline. L’azienda, da parte sua, in pri-
mis sottolinea che si tratta di una variabile
geopolitica trasversale all'intera econo-
mia. Vale adire: non ¢’é un tema particola-
re per il gruppo. Cio detto daunlato, ¢ I'in-
dicazione, il persistere della volatilita sul
sistema finanziario-creditizio italiano po-
trebbe in futuro impattare sullo sviluppo
del business. Ma dall’altro lo scenario dei
tassi bassi, che presumibilmente caratte-
rizzerd il Vecchio continente per ancora
diverso tempo, aiuta I'incremento dei vo-
lumi dei mutui. E, di conseguenza, il busi-
ness stesso del gruppo.

T RIPRODUZIONE RISERVATA
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I numeri del gruppo MutuiOnline

Ricavi Utile Operativo Utile netto

ITRIMESTRL e
DEL GRUPPO 22,349 32,834
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| ]
i i
+; ' ]
(D)
Dati
in milioni
di euro

5,328 8,251 3,591 5,286

Itrimestre 2015 !
| :

I trimestre 2016 .

2011

2014

2008 2009 2010 2012 2013

]
]
]
1

ANDAMENTO
STORICO
DELFATTURATO

ajilg

Dati
in milioni
di euro

2015
120,7
47

71,8
58

68,3

53,4

i 47,9 51,0 53
Broking division

(in %) 66 38,5
=

Bpo division 42

(in %) 34

LADINAMICA 3°

DELL’EBIT ar A7
MARGIN
Dati in %
0 I ! |
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
IL TREND 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
DELL’UTILE 52 97 148 144 153 209 36 38 99 235
NETTO ' ' ' ! ’ ;
@ = =
1 1
s ! ;
i

Dati in milioni
di euro

'
'
'
i
'
'
'
'
'
'
'
i
'
'
'

[
'
'
]
'
[
'
'
'
[
'
]
'
[
'
'
[

'
1
'
0
1
'
'
'
1
'
'
0
1
'
'
'
|
' '
|

diffusione:155874
tiratura:211650



Prestiti Jt°

Piv scelta, piv risparmio

E: www.prestitionline.it

» ﬁ-‘

Prestiti e finanziamenti ai tassi migliori

Confronta le offerte di prestito delle principali di banche e
finanziarie. Calcola la rata e richiedi un prestito personale ai
migliori tassi proposti sul mercato, avrai a tua disposizione
gratuitamente un consulente prestiti dedicato.

Scopri tutti i vantaggi di PrestitiOnline

« Consulente prestiti dedicato

« Servizio indipendente, attivo dal 2000

« Preventivo gratuito, rapidita di erogazione

« Dalla tua parte per scegliere il miglior prestito

56\@? RIGHIEDI ONLINE IL TUO
PRESTITO E RISPARMIA

nedt € Contiit” )Afsegugio

ALTRI MARCHI
DEL GRUPPO
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