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Virksomhedsbeskrivelse

Fjallraven ApS er det danske datterselskab af den svenske koncern Fenix Outdoor. | 1960 startede
den svenske Ake Nordin denne virksomhed, han kaldte Fjillrdven. Idéen opstod i forbindelse med,
at Ake Nordin begyndte at forbedre sit friluftsudstyr, han ikke syntes var tilstraekkeligt. Den dag i
dag arbejder han stadig pa at videreudvikle nye, innovative Igsninger til at tilbringe tid i naturen. |
dag er Fjallraven blevet udbredt i hele verden og i Danmark blev Fjallraven ApS stiftet i 2001, hvor
der nu er seks ansatte og de har hjemsted i Risskov neer Aarhus.

Fenix Outdoor koncernen har seks brands inden for outdoor-udstyr og beklaedning, hvoraf

Fjallraven er hovedbrandet for koncernen.

Fjallrdvens idé er at ggre faerden i naturen til en stgrre nydelse. Dette med sine mange
produktgrupper i outdoorbeklaedning og udstyr hertil. Produktportefgljen er bukser, jakker,
skjorter, t-shirts, shorts, nederdele, trgjer, balter, hatte, rygsaekke, soveposer, telte, rejseudstyr
og accessories. Fjallravens meerke er den velkendte raev, der med tiden er blevet symbol for
kvalitet og funktionalitet, der er nggleord for Fjallrdven. Gennem tiden er Fjallravens beklaedning
blevet et varemaerke inden for flere grupper lige fra trekking og klatring til rejse og dagligdag. Det
er blevet et moderne brand hos mange lige fra naturelskeren til den modebevidste borger, og
malgruppen er altsa utrolig bred og specielt efter modetendensen de seneste ar har vaeret rettet
mod det funktionelle frem for pyntede er malgruppen fra de helt unge til de ldre inklusiv Hr. og

Fru Danmark. Derudover findes ogsa en bgrnekollektion.

Fjallraven ApS er meget afhaengig af detailledet, da forhandlerne af Fjallravens varer styrer
virksomhedens salg. Derfor er det for Fjallraven vigtigt at holde sig pa god fod med detaillisterne
sa fokus bliver pa deres varer frem for andre alternativer. Dette ggr de blandt andet ved at stille
specielt tilpasset inventar til radighed for sine bedste forhandlere, sa de far integreret shop-in-
shop princippet hos disse. Yderligere giver Fjillrdven ApS nogle af sine forhandlere en laengere frist
for betaling af ordre, saledes at der skabes godt samarbejde og gensidig tillid leverandgr og

forhandler imellem.

Generelt set er Fjallraven ApS ikke en konjunkturafhaengig virksomhed. Man kan argumentere for,
at lavkonjunktur sagar er gavnligt for outdoor-branchen i det omfang, at dyre luksus- og

charterferier erstattes af alternativer i naturen og primitive oplevelser, der gavner Fjdllraven.



Ligeledes er forbrugerens gkonomi ved hgjkonjunktur gavnlig for Fjallraven, der ligger i top med
kvalitet. Deraf ogsa en smule hgjere pris end andre alternativer, hvorfor forbrugeren ved
hgjkonjunktur vaelger Fjallraven i stedet for andre, da pengene her er til det. Regnskabet viser et
lille udsving ved finanskrisens indtraef, som vi ser ved en nedgang i omsatningen i 2008 fra
33.216.000 til 32.018.000, men man kan sige, at det fgrst i er 2009 finanskrisen virkelig kradser, og
her oplyses det, at hele koncernen har en omsaetningstilvaekst pa knap 16 %. Det er ikke oplyst for

Fjallraven i Danmark, men vi kan se, at de har en god stabil gkonomi.
Analyse

Fjallraven ApS regnskab er godkendt af en revisor og fremlagt og godkendt pa selskabets ordinzere
generalforsamling. Hverken revisorer, ledelse eller bestyrelse finder noget hos Fjallrdvens

arsregnskab, der giver anledning til forbehold.

Regnskabspraksis for resultatopggrelsen ggr det ikke muligt i analysen at bestemme
daekningsgraden, likviditetsgraden eller overskudsgraden, da man har foretaget et sammendrag af
nettoomsaetning, vareforbrug og andre eksterne omkostninger til “bruttoresultatet”.

Vi kan dog se pa daekningsbidraget ift. driftsresultatet, da bruttoresultatet betegner
daekningsbidraget. Dette er steget fra 8.476.776 i 2009 til 11.363.261 i 2010. Det betyder en

stigning pa 34 %.

Driftsresultat:

7.555.763 — 5.478.313

. o = 380
5.478.313 100% = 38%

Driftsresultatet er samme ar steget 38 %, sa man kan sige, at Fjdllrdven ApS formar at skabe en flot
fremgang i indtjeningen i forhold til sine omkostninger. Det traekker overskudsgraden op, men vi

kan dog ikke udregne denne og derfor ikke analysere neermere, hvordan overskudsgraden andres.

En anden interessant faktor er, at virksomheden formar at skabe en stgrre bruttoindtjening pa en
forholdsvis uzendret balance. Den primzaere sndring er de likvide beholdninger. Virksomheden har
en god likviditet og er ikke afhaengig af fremmed finansiering. Pa generalforsamling har man i 2010
valgt et foresldet udbytte pa 7.500.000 i stedet for 4.000.000 aret fgr. Havde man ikke gjort det
ville de likvide beholdninger blot vaere endnu hgjere, hvilket ma siges at understgtte en solid

gkonomi hos Fjallrdven ApS, da de er mere end fordoblet fra 2009 til 2010.



Balance 2010 2009
12.893.720 11.069.816

| og med at Fjallraven er international virksomhed har de muligheden for at optimere sin
skattebetaling, sa den bliver mindst muligt ved at lzegge det stgrste overskud i et land med mindst
skatteforpligtigelse. Selskabsskatten i Danmark er 25 % og i Sverige 26,3 %, sa det er ikke en
betydelig faktor for moderselskabet Fenix Outdoor og Fjallraven ApS i Danmark. Man kan altsa sige
at overskuddet for Fjallraven ApS er reelt og ikke blot “kunstigt” overskud, som man kunne skabe

ved omrokering pga. skattefordele.

Soliditetsgraden hos moderselskabet Fenix Outdoor har de seneste fem ar haft en tilvaekst hvert
ar. Ligeledes en omsaetningstilvaekst hvert eneste ar mellem 13,7 og 19,5 %. Man kan altsa sige, at
vi har at ggre med en utrolig staerk gkonomisk virksomhed. Som sagt gar det rigtig godt i det
svenske moderselskab, sa det ser lyst ud i fremtiden for bade moder- og datterselskab, der begge
star solidt gkonomisk. Information om moderselskabet kan vaere en vigtig faktor ved analyse af
datterselskabets gkonomi, der er en del af en stgrre sammenhang ved for eksempel et skidt
regnskab hos moderselskabet. | dette tilfeelde har vi hos begge en god solid gkonomi, der er i

vaekst, sa det spiller ikke en stor rolle hos Fjallrdven ApS.

Soliditetsgraden for Fjdllrdven ApS:

2009 8.923.242 100 = 80,6
" 11.069.816 R

2010 10.567.396 100 = 81,96
" 12.893.720 o

Dette er en hgj soliditetsgrad, og Fjallrdven har en hgj selvfinansiering med overskud pr. ar, sa de

er uafhangig af fremmed kapital. De har dermed god styrke til at imgdega tab el. lign.

Herunder er det forsggt, ud fra omsatningsoplysninger fra tidligere ar, at na frem til den

omsatning, man kunne forvente de seneste ari 2010 og 2009:

Ar 2010 2009 2008 2007 2006 2005
Omsaetning t.kr.  40.150 35.219 32.018 33.216 27.757 21.645
Tilvaekst i % 14 10 -3,6 19,66 28,2



Fenix Outdoor 19,5 15,9 13,7 13,8

oms.tilvaekst

Med alt taget i betragt mener jeg, at man kan sta inde for en omsaetningstilveekst pa hhv. 10 og 14
%. Ved en bruttofortjeneste pa ca. 40 % af omsaetningen vil omsatningen for 2009 0g 2010
skgnnes at vaere en del lavere, men i lyset af Fenix Outdoors stgrre omsaetningsvaekst de seneste
ar og med modetendensen yderst gavnlig for Fjallrdven, vil jeg pasta, at en hgjere omsaetning er
reel. Med det lille dyk ved finanskrisens indtraf, hvor et flot resultat stadigveek holdes, har
Fjallraven ApS formaet at holde et stgt stigende resultat og konjunkturen afspejles ikke tydeligt

hos dem.
Afkastningsgrad:

d 5.478.313 - 100 _ 40,488
20097 11.069.816 '

A 7.555.763 - 100 _ 586
2010 = 12.893.720 ~

Egenkapitalens forrentning:

5478313 -100

ERFa000 = —gg5347  — 008
o 7.555.763 - 100 _ 1
2010 ™ 10.567.396 '’
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Afkastningsgraden stiger ret meget, med lidt over ni procentpoint. Niveauet ligger hgjt over
markedsrenten. Vi ser at egenkapitalens forrentning er stgrre end afkastningsgraden, derfor tjener
Fjallraven ApS egenkapital penge pa gzaelden. Den stiger ydermere ret meget, sa det vil sige at af
den kapital, der er investeret i virksomheden, har man opnaet stgrre forrentning. For hver

investeret krone opnar ejerne en fortjeneste pa 71,5 gre i2010, hvilket ma siges at vaere meget.



| 2010 er afkastningsgraden steget og geldsrenten faldet. Dermed er fortjenesten pa gaelden

blevet st@rre, hvilket bevirker en stigning i egenkapitalens forrentning fra 2009 til 2010.

Strategiske overvejelser

Fjallraven har gjort brug af outsourcing ved deres produktion, der er outsourcet til 18 forskellige
lande rundt om i verden. Dette for at spare pa lgnudgifter og for at lave en stor risikospredning,
sadan at hvis én fabrik er ngdsaget til at stoppe produktionen pga. naturkatastrofer, politiske
forhold, brand eller lignende, mister de ikke hele deres levering, da 17 andre stadig producerer pa

fuldt tryk. Der er altsa sikret en vis leveringsdygtighed hos produktionsstederne rundt i verden.

Strategisk har Fjallraven ApS valgt at alliere sig med virksomheden Fish’'n’Sport. Denne virksomhed
samarbejder med 16 af landets st@rste outdoor-forretninger spredt i Danmark. Alliancen er
primaert fokuseret omkring den fzelles markedsfgring ved udsendelse af feelles kataloger. Pa denne
made far Fjallrdven en tzaet kontakt til detaillisterne og i sidste ende forbrugeren, der giver et

fokuseret indblik i, hvor mulighederne er at finde pa det danske marked.

Fjallraven beretter saledes om den taette forbindelse:” Ved den taette kontakt med den endelige
forbruger via detailnetveerket er det muligt at handle hurtigere i forhold til aktuelle tendenser og

forbrugernes skiftende krav.”

Det betyder ikke, at Fjallraven har store skift inden for sit varesortiment, men det betyder, at
tendenserne, de ser hos forbrugerne, spiller en rolle i forbindelse med udviklingen af produkter og
farver. Hver saeson praesenteres nogle nyheder i kataloget, enten ved en eksisterende model der
nu findes i yderligere farver eller en videreudvikling af en tidligere model. Dog kommer de ikke i

stedet for de gamle klassikere, der aldrig vil blive taget ud af sortimentet.

Der laegges fra moderselskabets side vaegt pa det nordiske handelsnetvaerk ”Organisk tillvaxt
baserad pa ett vdaxande starkt nordiskt detaljhandelsnatverk med starka varumarken”.

En strategi for hele koncernen er fortsat at udbrede sit varemaerke bade via horisontal og vertikal
integration, det vil sige ved opkgb i detailledet og opkgb af andre virksomheder og

brands/producenter. P4 denne made har Fenix Outdoor faet brands under koncern.



Logistik, markedsfgring og distribution

Logistisk set har koncernen valgt at have sit centrallager for hovedbrandet Fjallrdaven i Holland.
Den logistiske opgave simplificeres herved, hvor al logistik administreres samme sted.

Hertil kommer en kvalitetsstyring, der kasserer produkter, der ikke er af den gnskede kvalitet.
Denne kontrol er med til at sikre deres altid hgje kvalitet, for hvilken de differentierer sig fra
konkurrenterne. Koncernen sidder pa hele kaeden fra produktion til distribution. De har selv

udviklet sin G-1000 stof, som mange af produkterne laves i, og de har patent pa denne.

Fjallraven har valgt at veere en ordre producerende virksomhed, hvorfor alle detaillister har forud-
disponering til naeste sason. Man styrer saledes via ordrer, hvor meget og hvad, der skal
produceres. Dertil tillaegges en vis procentdel produktion af “basis-produkterne” sa der
forekommer et varelager, men det er minimalt, hvor meget der er bundet heri. Dette ser vi ogsa
hos Fjallraven ApS, der i 2009 intet varelager har. 1 2010 er der bundet lidt penge i et varelager,
men det er ikke af stor betydning for regnskabet.

En ulempe for detailhandelen ved denne ordrebaserede produktion er, at hvis der pa
centrallageret i Holland ikke er flere af et produkt pa lager, kommer denne fgrst igen naeste

saeson. Man kan altsa miste omsaetning ved kun at have minimalt varelager.

Ved SWOT-analyse beskrives nogle interne- og eksterne forhold hos Fjallraven. Den interne del
inddeles i staerke og svage sider mens den eksterne deles i muligheder og trusler. Denne kan vaere

nyttig til at traeffe beslutninger for virksomheden.

SWOT:

Staerke sider Svage sider

Solid gkonomi Markedsfgring

Vaekst Risiko for oms.tab pga. levering
Produkter

Samarbejde

Muligheder Trusler

Stor interesse for produkter Konkurrenter

Modetendenser Omskiftelig mode

eventuelle efterdgnninger af finanskrise




Generelt set star Fjallraven ApS staerkt. Fremtidige muligheder, der vil kunne gavne virksomheden,
kan bade ses ved muligheder og svage sider. Blandt andet vil en mere markant markedsfgring
matche interessen for produkterne, der sammen vil kunne skabe yderligere omsaetning, omtale og
markedsandele. Fjallrdven ApS kunne med fordel forgge sin markedsfgring, der vil smitte af pa
detailledet savel som virksomheden selv. Dermed skabes ogsa konkurrence til konkurrenter pa
markedet, som er en trussel for virksomheden. Ved stgrre efterspgrgsel ville man med den solide
pkonomi ikke sta ringere ved at forgge varelageret en smule. @get interesse skal opfglges af stgrre
produktion, sdledes interessen bibeholdes. Kan varen ikke skaffes f@r naeste sasons produktion
kan man risikere at mindske denne, saledes at man mister interesse og omsaetning. Her fglger
derfor ogsa en balance mellem produktion og omsaetning, da man heller ikke skal begynde at
overproducere, for en gget omsaetning bidrager ikke positivt ved et yderligere forgget varelager.
Er dette tilfeeldet er man status quo, og har ikke tjent yderligere, men kan blot risikere at tabe pa

bundet varelager, der mister veaerdi.
Konklusion

Fjallraven ApS star i en solid gkonomisk situation med en paen fremgang gennem de seneste ar.
Det er en velorganiseret virksomhed med overskud og hgj likviditet. Fremtiden ser frugtbar ud, og
Fjallrdven har vind i sejlene i modens retning. Dette er umiddelbart en stor fordel for Fjallraven,
men mode er jo altid omskiftelig. Dog har Fjallraven en stor basiskundegruppe, der vifter meget
bredt. Man har i denne virksomhed en relativ stor gkonomisk frihed, der fremadrettet giver
muligheder for markedsandele og stor konkurrenceevne over for eventuelle konkurrenter, da man
har potentiale til endnu st@rre udbredelse. Denne udbredelsesinteresse ses desuden fra
moderselskabets side Fenix Outdoor koncernen, der blandt andet fokuserer pa et steerkt nordisk

handelsnetveerk og varemaerke.

Generelt set en sund virksomhed i veekst.

Kilder

Moderselskab Fenix Outdoor: http://www.fenixoutdoor.se/pdf/Fenix Outdoor AB 2011.pdf

Fjallraven ApS arsrapport 2010 vedlagt
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