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MODELLI DI BUSINESS: QUALIFICAZIONE

* || valore del capitale deriva dalla combinazione di un insieme di elementi — interni
ed esterni - che incidono sui risultati - realizzati e prospettici - della gestione
aziendale

* Modello di business come espressione ampia (in parte, generica) per qualificare
le modalita di funzionamento aziendale, nel loro impatto su:
* Valore creato (per i clienti e per gli altri stakeholders)
» Valore catturato (per 'azienda e i suoi azionisti)

* || concetto trova radici lontane, ma emerge con forza nell’epoca della prima
espansione di internet (fine anni ’90), per collegare innovazione tecnologica e
potenzialita di business (micro-linguaggio del venture capital)

» Successivamente, 'espressione ha assunto un’applicazione piu ampia,
qgualificandosi come concetto intermedio tra |a strategia e I'operativita aziendale
(micro-linguaggio nei campi del management, finanza, accounting, ....)



MODELLO DI BUSINESS: TRA STRATEGIA E OPERATIVITA AZIENDALE
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Fonte: R. Casademus-Masanell, J.E. Ricart, From Strategy to Business Model and to Tactics, Harvard Business School, Working Paper 10-026, 2009



MODELLO DI BUSINESS: CARATTERI

e Concetto utile per interpretare (e agire su) il funzionamento aziendale,
evidenziandone i caratteri:

* Sistemico

* Dinamico

* |Intenzionale
* Emergente

* Nel campo delle valutazioni d’azienda si tratta di concetti ben noti (soprattutto
nella tradizione della scuola aziendalistica italiana), che trovano pero nelle recenti
evoluzioni applicative interessanti spunti operativi, alcuni dei quali sono al seguito

evidenziati
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MODELLO DI BUSINESS: STRUTTURA

FORNITORI CLIENTI

ASSET PROCESSI PROPOSTA DI
STRATEGICI CHIAVE VALORE



CASO YNAP: AREE DI BUSINESS

¥

3 Customer-Iacing Business Lines Powered by a Shared Global Platform

= 3 distinct business lines to cater to their respective customer bases with unique and highly-differentiated value
propositions

* One shared global technology and logistics platform powering all business lines, markets and channels and common
corporate functions to fully unlock synergies

CORPORATE FUNCTIONS

MULTI-BRAND IN-SEASON MULTI-BRAND OFF-SEASON ONLINE FLAGSHIP STORES
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(Technology and R&D, Operations and Private Label Sourcing)



YNAP: CLIENTI (BRANDS)

..I'he Next 5 Years of the Online IFlagship Stores

THE MARKET CONTEXT

» Hassle-free e-commerce

» Ownership of their online

(< » Digitally-savvy flagship stores’ marketing

W

( "gﬁ T * Hyper-connected and retail strategies
L » 7 * Socially engaged * Large digital sales
l * Expecting a seamless _ " " ‘_\far'lous_degrees of
and consistent experience ik interaction between
THE between online and BRANDS physical and digital stores
CONSUMER offline EXPECTATIONS = Highly differentiating and
value-adding digital
services
OUR ANSWER

A FLEXIBLE, CUSTOMISABLE & EASY-TO-INTEGRATE E-COMMERCE SOLUTION

to accompany luxury fashion brands in the next wave of digital transformation, through
a flexible partnership capable of fully integrating with brands’ retail assets



CASO YNAP: PROPOSTA DI VALORE

Our Proposition to Brands: Speed, Reduced Investments, Complexity & Risk
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Strategy
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Retail Integration WITH WITHOUT
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OMNI-CHANNEL
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Cost / Investments, Time / Complexity for Brands
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YNAP: PROCESSI CHIAVE

Our Operations Value Chain

Inbound Digital
Logistics Production
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Deliveries

Customer
Care
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YNAP: ASSET STRATEGICI
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THE PLATFORM
SHARED TAILORED INNOVATIVE SCALABLE
FOR LUXURY

Converging
while enhancing

The world's biggest
fashion closet
seamlessly accessible
from anywhere

Setting the standard
for service in luxury
fashion

Premier same-day
delivery in NY, London,
Milan, Dubai,
Shanghai, Tokyo

Empowering
innovation leveraging
smart data

Knowing our
prospective ~6M
customers
one-by-one

Investing now,
leveraging much
beyond 2020

~340,000 5QM

by 2019 able to
accommodate sales

growth of over £€5bn
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YNAP: ASSET STRATEGICI

Customers,
Brand

Partners,
Content

Back-end
Operations

MISSION

Generating highly differentiated and innovative brand
and customer experiences enabled by one shared, scalable platform

NET-A-PORTER  MR.PORTER YOOX THE OUTNET OFS Do Sl
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lT API LAYER

FRONT END
1

<
> DIFFERENTIATION
)
s CORE E-COMMERCE PLATFORM =
L = PRODUCT INFORMATION MANAGEMENT 2 RETAIL EXCELLENCE
F ORDER MANAGEMENT SYSTEM CACE OF INTEGRATION
GN" @ BACK-END SYSTEMS (ERP, Warehouse Management System)
- STABILITY, PERFORMANCE

INFRASTRUCTURE AND SCALABILITY
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ARTICOLAZIONE DEL VALORE DEL CAPITALE

Valore del capitale operativo aziendale

BEV,
|
Valore nel periodo di proiezione («Piano») Valore di fine periodo («Residuo»)
N 9
BEV{ = M BEVR — FOCFy4 _ NOPATy+1(1 - ROIC)

o (1+ k) k=g + k)N (k—g)A + k)N
Valore delle operazioni Valore delle potenzialita di
correnti («Current Value») sviluppo («Growth Value»)
BEVE = FOCF; _ NOPAT; BEVS = BEV, — BEV{"

k k
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YNAP: ARTICOLAZIONE DEL VALORE DEL CAPITALE

2016 2017

EVMARKET 3489

Sales 1890 2243
EBITDA 159 203
EBIT 98 109
Operating taxes 29 33
NOPAT 69 /6
WACC 8%

BEV® 954  27%
BEV® 2535  73%
EV/EBITDA 22 17
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MODELLO DI BUSINESS E DRIVER DEL VALORE

FORNITORI CLIENTI

VALORE ECONOMICO
¢ OPERAZIONI CORRENTI
* SVILUPPO

FLUSSI DI
* INVESTIMENTI
* COSTI FISSI
* CIRCOLANTE

FLUSSI DI
* RicAvI
* MARGINE LORDO
* CIRCOLANTE

ASSET PROCESSI PROPOSTA DI
STRATEGICI CHIAVE VALORE
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— Clienti Modello di Business e Driver
* Dimensione del mercato ienti
o . . . del Valore
* Fabbisogni attuali, latenti, nuovi
* Tasso di crescita del mercato * Ambito competitivo di riferimento
Flussi di * Trend evolutivi
ricavi
] * Quote di mercato dell’azienda |« Proposta di Valore
v 1 * Funzioni soddisfatte
Margine * Posizionamento di prezzo dell’azienda [« ) Fa.\ttorl.dlfferenm.antl _ _
lordo * Dinamica evolutiva / innovativa
) ) : Fornitori
* Performance operative aziendali : chi
e Quality Processi chiave * Articolazione e Criticita
Flusso di cassa « Velocita e Struttura interna » Performance operative
operativo * Flessibilita * Collegamenti (network) esterni e Livello di prezzo
(FOCF) * Efficienza * Funzionamento operativo
A A A
A 4 \ 4

ACircolante

* Margine lordo aziendale %

Costi fissi [«

A

e Struttura del circolante aziendale

A

Investimenti

4

e Struttura e

politiche aziendali

Attivita strategiche

e Struttura e Qualita

* Specificita/Unicita e
Replicabilita
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RYANAIR: DINAMICA E ARTICOLAZIONE DEL VALORE DEL CAPITALE

Euro min 2000 CAGR 2016 CAGR 2019
SALES 370 20% 6627 5% 7625
EBITDA 128 19% 2012 6% 2366
EBITDA margin 34% 30% 31%
Net Income 73 20% 1321 6% 1555
BEV 3995 10% 18370

NOPAT 68 1238

WACC 7% 7%

BEV® 967 24% 17690  96%

BEV® 3029  76% 680 4%

EV/EBITDA 31 9



MODELLO DI BUSINESS ED EFFETTI SUL VALORE: CASO RYANAIR SEMPLIFICATO
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Fonte: R. Casademus-Masanell, J.E. Ricart, From Strategy to Business Model and to Tactics, Harvard Business School, Working Paper 10-026, 2009
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CASO RYANAIR
(AMPLIFICATO)
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Fonte: R. Casademus-Masanell, J.E. Ricart, From Strategy to Business Model and to Tactics, Harvard Business School, Working Paper 10-026, 2009
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