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Forord

Denne hovedopgave er udarbejdet som afslutning pa HD-studiet i Regnskab og @ko-

nomistyring pa Aalborg Universitet.

De studerende skal ud fra en selvstaendig identificeret og formuleret problemstilling
demonstrere, at de studerende - udover at beherske videnskabelig metode - evner at
konstruere praktisk anvendelige Igsninger i form af anvisninger og konklusioner i for-
bindelse med den formulerede problemstilling." Hovedopgavens problemstilling om-

handler vaerdiansattelse af en virksomhed, IC Companys A/S.

Hovedopgaven er udarbejdet i perioden medio januar 2014 til ultimo april 2014.
Opgavelgserne af denne hovedopgave har deltaget i vejledningsmgde den 30. januar
2014, hvor opgavelgserne har modtaget vejledning fra vejleder Per Vestergaard An-

dersen.

Hovedopgaven er udarbejdet i en gruppe pa to personer, hvor begge opgavelgsere star

inde for hele opgavens indhold.

Den 5. maj 2014

Tina Bundgaard Christine Kapper-Ottosen

! Vejledning HDR afgangsprojekt 8. semester 2014 — citat 1. afgangsprojektets formal
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English summary

In this assignment it is found interesting to examine if the current price of shares of IC
Companys A/S is over or undervalued and, furthermore, if it is influenced by external

circumstances.

This formulation of the problem leads to the research question “Is the current price of
shares of IC Company A/S at 14 March 2014 realistic in relation to the calculated mar-
ket value”. To answer this research question models and theories will be used, which
incurs in a general accounts analysis and the strategic master analysis of CDI. With

these analyses valuation will be calculated by a DCF-model.

IC Companys A/S is a Danish quoted concern, which was formed in 2001 through a
fusion of that time Carli Gry International A/S and InWear Group A/S. The company
drives and develops nine independent brands: Tiger of Sweden, By Malene Birger,
Peak Performance, Designers Remix, InWear, Matinique, Part Two, Saint Tropez and

Soaked in Luxury.

In course of preparation of the strategic master analysis of CDI an analysis of the inter-
nal and extern at factors is made for IC Companys A/S. The strategic analysis shows
that IC Companys A/S operates on a market with a great number of suppliers, which
makes the competition very hard. To be able to compete on a market with a great
number of suppliers the company keeps the costs low by producing their products in

China.

The development of the economy of IC Companys A/S has through the last five years
not had big moves, for example the rate of return starts and ends at the same level,
but in the period between a greater move has been seen. For the investors it looks less
sensible because the return of equity has fallen drastic through the period of analysis.
The latest financial year the return of equity is at 0.5 %, which is 3 percentage points

below the market rate, therefore, it has not been profitably for the investors to place
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their finances in IC Companys A/S in preference to bonds. General it is not alarming

moves, though there are areas where they should be observant.

In the light of the strategic analysis of CDI and the economic analysis a valuation of the
price of shares of IC Company A/S is made. The “norm-case” gave an overvalued price
of shares in relation to the current. The current price of shares at 14 March 2014 is at
157.5 DKK against the calculated 191.13 DKK in the norm-case. Afterwards a best-case
and a worst-case scenario have been worked out. This is done to see which possible
changes in relation to the “norm-case” scenario can influence the calculated price of

shares.

IC Companys A/S has through a fusion the possibility to expand their portfolio and with
such get an even stronger position on the market. Furthermore, there is possibility to
get new brands which will fit their wished strategy of portfolio for the company better.
This should increase their price of shares which the investors would have a great inter-

est of.
To conclude it is possible to see in light of our underlying analysis and valuation that

the current price of share at 14 March 2014 is undervalued in relation to our calculated

norm-case scenario.
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1. Indledning

1.1 Ansvarsfordeling
Indledningsvis skal det nzevnes, at vi begge to igennem hele opgaveskrivningen har
haft ansvaret for alle delelementer af opgaven. Vi star derfor begge to inde for hele

opgaven.

1.2 Indledning

Vardiansaettelse af en given virksomhed er ofte undervurderet blandt virksomheder-
nes ejere. Selvom man som ejer af en virksomhed ikke star overfor et reelt salg af virk-
somheden til en tredjepart eller via en bgrsintroduktion pa nuvaerende tidspunkt. Det
er en god idé, at virksomhedsejere har en naturlig interesse i at kende veerdien af de-
res virksomhed, ikke mindst for at have mulighed for at optimere markedsvaerdien til
et eventuelt fremtidigt salg, men ogsa for at virksomhedsejeren kan blive konfronteret
med den egentlige markedsveaerdi af virksomheden og ikke kun ser pa de regnskabs-

maessige talstgrrelser, der ikke giver et indtryk af den egentlige markedsveerdi.

Nar dette er bestemt, fremkommer spgrgsmalet om, hvordan en virksomheds vaerdi
fastsaettes. Populeaert sagt kan man hurtigt afggre, at et produkt er dét veerd, som en

kgber er villig til at betale. Dette gaelder ogsa, nar produktet er en virksomhed.

Taler man om bgrsnoterede virksomheder, vil den fgrste indskydelse veere, at aktie-
kursen i teorien bgr vaere virksomhedens reelle veerdi. | praksis fastseettes aktiekursen
dog af forventninger til den fremtidige gkonomiske vaekst for en given virksomhed
samt inflationen. Yderligere kan meget negativ medieomtale ogsa pavirke aktiekursen
for en given virksomhed i en nedadgaende retning. Derfor kan der argumenteres for,
at kursen pa en bgrsnoteret virksomhed bliver pavirket af mange udefra kommende

faktorer.
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Det vil altsa veere interessant at undersgge, om aktiekursen pa en given bgrsnoteret
virksomhed kan dokumenteres ved hjalp af beregningsmodeller, som har det formal

at vaerdiansatte en virksomhed.

| denne opgave vil tgjproducenten, IC Companys A/S’ bgrsnoterede kursveerdi blive
analyseret. IC Companys A/S havde ultimo regnskabsaret 2012/13 en markedsvaerdi pa

2.067 mio. DKK.?

IC Companys A/S’ aktiekurshistorik over en 5-arig periode fra 2009 til 2014 viser store
udsving. Aktiekursen pr. 16. marts 2009 er helt nede pa 62,00 DKK, men er dog stgt
stigende hele aret. Aret efter, 16. marts 2010, er aktiekursen p& 237,00 DKK. Fra perio-
den 2010 til 2011 er der mange store udsving i aktiekursen, og ultimo aret nar aktie-
kursen op pa hele 280,00 DKK, som er den hgjeste veerdi aktiekursen har pa den 5-
arige periode. | 2011 gar aktiekursen igen stgt nedad kun afbrudt af en enkelt stigning i
2. kvartal af 2011 for derefter igen at falde, og aktiekursen ender ultimo aret pa 102,50
DKK. | resten af den 5-arige periode holder aktiekursen sig i intervallet mellem cirka 80
DKK og 170 DKK. Aktiekursen er i 1. kvartal af 2014 meget stabil, hvor aktiekursen kun
har udsving fra 172 DKK til cirka 145 DKK.?

Den umiddelbare forklaring pa disse stgrre udsving i den 5-arige periode kan overord-
net set forklares med finanskrisen, der tog sit indtog omkring 2008, og som mange
virksomheder verdenen over matte bukke under for, og i de efterfglgende ar stadig
blev kraftigt pavirket af. Herudover frasolgte virksomheden i 2013 to af deres brands,
Jackpot og Cottonfield til Coop, hvilket kostede IC Companys A/S et tab pa 80 mio.
DKK.*

Pa baggrund af IC Companys A/S’ svingende aktiekurs i den seneste 5-arige periode, er

det interessant at undersgge, om den nu mere stabiliserede aktiekurs udviser den reel-

2 Markedsvaerdien pr. 28. juni 2013 = 122,00 * 16,94 mio. aktier jf. “Aktiekurs pa fondsbgrsen nr. 1”
3Kilde: ”Aktiekurs pa fondsbgrsen nr. 2”
“Kilde: Retail News ”IC Companys aktiekurs stiger i januar”
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le markedsveerdi af IC Companys A/S. Afggrende for valget af IC Companys A/S som
analysevirksomhed er, at der er tale om en virksomhed, der salger maerketgj. En virk-
somhed som denne kan have det svaert i nedgangstider, hvor luksusvarer som maerke-

tgj hos de fleste forbrugere fraprioriteres.

Med henblik pa pastanden om, at en bgrsnoteret virksomheds aktiekurs ikke ngdven-
digvis er den reelle kostpris for virksomheden, ledes der frem til fglgende problemfor-

mulering.

1.3 Problemformulering

Vi finder det relevant ved en vaerdiansaettelse af IC Companys A/S at undersgge om:

IC Companys A/S’ aktuelle markedskurs pr. 14. marts 2014 er

realistisk i forhold til den beregnede markedsvaerdi.

Som en del af besvarelsen af ovenstaende finder vi det ngdvendigt at foretage en stra-
tegisk analyse samt en regnskabsanalyse af IC Companys A/S. Derfor udledes fglgende
underspgrgsmal:

e Hvilke interne og eksterne forhold pavirker IC Companys A/S?

e Hvordan er IC Companys A/S’ position pa markedet?

e Hvordan har IC Companys A/S’ gkonomiske udvikling veeret de seneste 5 ar?

e Hvilke faktorer kan pavirke IC Companys A/S’ aktiekurs?
Vi har valgt at tage udgangspunkt i markedskursen 14. marts 2014, for pa den made at

kunne fa mest muligt information med omkring IC Companys A/S siden deres seneste

forelagte arsregnskab.
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1.4 Metodeovervejelser

Formalet med denne opgave er at foretage en vaerdiansattelse af IC Companys A/S.
Valg af modeller og teorier fastlaegges nedenfor.

Opgaven indeholder fgrst en indledning samt en virksomhedsbeskrivelse af IC Compa-
nys A/S. Dernaest ggres der brug af CDI’s strategiske masteranalyse. Denne model dan-
ner grundlag for udarbejdelsen af den strategiske analyse. Modellen omfatter bade de
interne, eksterne, blandede og overordnede strategiske forhold, som bergrer virksom-

heden.

Herunder inddrages fglgende modeller og teorier:
- Porters Five Forces
- PESTEL-modellen
- Porters veerdikaede
- Boston
- Ded4Per
- SWOT-analyse
- McKinsys 7-S

- Anshoffs og Porters strategimodeller

Herefter foretages der en regnskabsanalyse for at fa en dybere forstaelse af indholdet i
virksomhedens arsrapport. Her vil vi anvende DuPont-modellen, da denne giver et

godt overblik over hovedarsagerne til en bestemt udvikling.

De analyserede forhold, som fremkommer efter ovenstdende analyser, skal senere
anvendes i den egentlige vaerdianseettelse af virksomheden. Til veerdiansaettelse af IC

Companys A/S’ aktiekurs anvendes DCF-modellen.

Til udfgrelse af samtlige analyser ggres der brug af IC Companys A/S’ arsrapporter,
hjemmesider samt litteratur i form af bgger og artikler. Der ggres derfor udelukkende

brug af offentligt tilgeengeligt materiale i vores informationsindsamling.
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For at give et overblik illustreres strukturen i opgaven efter nedenstaende figur.

Indledning og
problemformulering

Beskrivelse af
virksomheden

CDI's strategiske

Regnskabsanalyse
masteranalyse
Veerdianseettelse
En eventuel fusion
Konklusion og
perspektivering
Figur 1: Opgavestruktur
1.5 Afgraensninger

Der er risiko for, at der i midt i vores opgaveskrivningsproces vil ske stgrre begivenhe-
der for IC Companys A/S, som vil pavirke vores analyser og vurderinger. Derfor afgraen-
ser vi os for haendelser, der er sket efter 14. marts 2014. Denne dato er derfor skee-

ringsdatoen for vores informationsindsamling.

| vores regnskabsanalyse har vi beregnet de nggletal, som vi finder relevante til at be-

lyse virksomhedens gkonomiske situation. Der er derfor afgreenset for gvrige nggletal.

| CDI’s strategiske masteranalyse har det ikke veeret muligt at gennemga alle punkter-
ne, hvilket ggr, at der bliver afgraenset pa nogle af disse. Bogstaverne N, P, Q, R, S, £, @
er ikke medtaget i analysen, da vi ikke har nok insiderviden hos IC Companys A/S til at

kunne besvare disse omrader.
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CDI’s strategiske masteranalyse laegger op til, at man skal anvende 6P modellen under

bogstavet L. Vi har valgt at afgraense analysen til standardmodellen af de 4P’er.

| veerdiansaettelsen har vi afgraenset os fra den komplekse DCF-model, og i stedet for

anvendes en forenklet model.

Under afsnittet fusion, har vi afgraenset os til overordnet at behandle de gaengse ho-

vedomrader ved en fusion.
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2. Virksomhedsbeskrivelse

IC Companys A/S’ er en dansk bgrsnoteret koncern, som blev dannet i 2001 gennem

en fusion af det daveerende Carli Gry International A/S og InWear Group A/S.

Virksomheden driver og udvikler ni selvstaendige brands: Tiger of Sweden, By Malene
Birger, Peak Performance, Designers Remix, InWear, Matinique, PartTwo, Saint Tropez

og Soaked in Luxury, som alle er kendte maerkevarer i de danske tgjbutikker.

ICC er en af Nordens stgrste modevirksomheder med mere end 1.600 medarbejdere.
Deres brands sxlges gennem ca. 450 retail- og franchisebutikker via e-handel og ca.

8.000 distributgrer i mere end 35 lande.®

De ni forskellige brands i ICC er fuldt ansvarlige for deres egen vaerdikade og herunder
ogsa for alle salgskanaler.” ICC har en feelles administration, hvorfra alle brands mod-
tager support fra en raekke servicefunktioner i koncernen. Dette er for eksempel ser-
vicefunktioner sdsom sourcing, salg, logistik, skonomi og HR, der alle har stor fokus pa

at yde en hgj og effektiv service.?

ICC’s regnskabsar starter 1. juli og slutter 30. juni. Udover arsregnskabet aflaegger de

kvartals- og halvarsregnskaber.

2.1 Mission og vision

For at en virksomhed kan forbedre sig og na sine mal, er det ngdvendigt at de finder ud
af, hvilke vaerdier der er vigtigst for dem, og hvordan deres forventninger er til fremti-
den. Ser man pa ICC vil de gerne vaere nogle af de bedste indenfor deres fagomrade,
som er sports- og modetgj. Dette gg@r, at de har valgt, at deres vision skal formuleres

saledes:

’Ic Companys A/S benavnes efterfglgende i opgaven som ICC.

® Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside “Om os”

7 Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside “Om os, organisation og ledelse”
& Kilde: “Aktiekurs pa fondsbgrsen, nr. 1. (firmaprofil)
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”\lores vision: at vaere blandt de bedste udviklere af sports- og modebrands”®

Her formar ICC kort og preecist at fortalle omverden, at de vil veere blandt de bedste

indenfor sports- og modebrands, omkring udvikling af disse brands.

Det er ikke nok med, hvilke veerdier der star steerkt for dem. De skal ogsa have en mis-
sion. ICC har udtalt pa deres hjemmeside, at et aktivt ejerskab og udvikling pa deres
forskellige brands, som er en del af deres multibrandstrategi, har veeret med til, at de i
2010 valgte at lave en ny koncernstrategi. Herved vil de forskellige brands fa stgrre

ansvar, udviklingsmuligheder samt ansvar for hele deres vardikaede.?

”Vores mission: at opbygge succesrige brands ved at forene forretningsekspertise med

kreativitet og innovation”!

Man kan se, at der er en god sammenhang mellem ICC’s vision og mission, ved at de
vil forene forretningsekspertise med kreativitet og innovation, hvilket i bund og grund
ogsa betyder, at det er vigtigt, at deres brands udvikler sig ved hjzaelp af innovation og

kreativitet.

ICC fortaeller pa deres hjemmeside, at de har udvalgt fem strategiske fokusomrader,
som skal veere med til, at deres brands bliver steerkere og arbejder mod ICC’s visioner
og missioner. ICC har fem strategiske fokusomrader, hvilke er: opbygning af staerke
brands, fokuseret markedstilgang, @ge kontrolleret distribution, optimering af proces-

ser og vaerdikaede og praktisering af staerk ledelse.

ICC har udtalt, at de via deres videncenter og portefgljestrategier vil kunne realisere
deres mal fremsat i deres vision for deres brands ved hjalp af de ovenstaende fokus-

omrader.*

° Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside “Om os, organisation og ledelse, strategi” (citat)
0 ilde: IC Companys A/S’ hjemmeside "Om os, strategi”
1 Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside ”Om os, strategi” (citat)
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2.2 Kapital- og ejerforhold

Friheden Invest A/S ejer 42,4 procent af det bgrsnoterede ICC. Niels Martinsen, der var
grundlaegger af InWear Group A/S og nuvaerende bestyrelsesformand i ICC og datteren
Emilie Martinsen, ejer hver isaer henholdsvis 10 procent og 90 procent af Friheden In-

1
vest 3.

Herudover er Arbejdsmarkedets Tillaegspension (ATP) og HS 2.G ApS ligeledes aktionae-
rer i ICC med hver 10,6 procent. De sidste 36,4 procent ejes af gvrige danske institutio-

nelle investorer, danske private investorer med flere.**

ICC har en aktiekapital pa 169,4 mio. DKK ifglge deres arsregnskab for 2012/13, hvilket

har veeret uendret de seneste 5 ar.

2.3 Produkter og markeder

Som naevnt tidligere i opgaven besidder ICC ni brands. Fgr regnskabsperioden 2012/13
ejede ICC 11 brands, men de valgte i 2012/13 at frasaelge to af deres brands, Jackpot
og Cottonfield, hvilket skyldes, at de to brands ikke passede ind i koncernens strategier

samt gav underskud for ICC. ICC solgte Jackpot og Cottonfield til Coop Danmark.

ICC har igennem de sidste 25 ar haft franchisebutikkerne COMPANYS, hvor de szlger
seks af deres female brands. Der er over 30 franchisebutikker i Danmark, Norge, Sveri-

ge, Finland og Schweiz.

ICC har de senere ar haft fokus pa, at butikken i Kgbenhavn skal vaere stedet, hvor de
afprgver de nye tendenser pa modemarkedet for kvinder, inden de bliver fgrt ud til de

andre butikker.®

2 ilde: IC Companys A/S’ hjemmeside "Om os, strategi”

B ilde: Berlingske Business: “Tgjkoncernen bliver mere vaerd” samt IC Companys A/S’ hjemmeside “om os, organi-
sation og ledelse, bestyrelsen”

Y Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside ”Investorer, aktieinformation, aktiekapital og aktionaerstruktur.

B Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside “Brands, Companys”
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ICC ser deres brands delt op i to markedssegmenter: Premium og Mid Market. Peak
Performance er deres Premium Outdoor, mens deres Premium Contemporary er

brandsene Tiger of Sweden og By Malene Birger.

ICC’s Mid Market bestar af: InWear, Martinique, PartTwo og Soaked in Luxury. De sid-
ste to naevnte brands er uden for deres kerneomrade: Saint Tropez og Designers Re-

mix. Ved Designer Remix er der det specielle, at ICC kun ejer en vis del af meerket.

2.4 @konomi

ICC fglger ikke kalenderaret med deres arsregnskab. Deres regnskabsar Igber for peri-
oden 1. juli til 30. juni. Der vil senere i opgaven laves en dybdegaende regnskabsanaly-
se, som vil blive udarbejdet pa baggrund af arsregnskabet 2012/13 samt de fire fore-

gaende ar.

ICC’s resultater har vaeret svingende, nar man ser tilbage pa de sidste fem regnskabsar.
Varst har det set ud for 2012/13 med et overskud pa 5,8 mio. DKK. kontra 2010/11

som var ICC’s bedste &r pa 246,3 mio. DKK.'®

Nggletallene for arsregnskabet 2012/13 kan ses for de sidste 5 ar. ICC viser arets resul-
tat af fortseettende aktiviteter, arets resultat af ophgrte aktiviteter og til sidste arets
resultat. Det ses, at arets resultat for 2012/13 bliver pavirket vaesentligt af de ophgrte
aktiviteter, som giver et underskud pa 105,7 mio. DKK. Salget af aktiviteterne giver en
forventning om, at den gkonomiske fremtid ser bedre ud for ICC, hvilket vil blive yder-

ligere uddybet i regnskabsanalyse og veerdiansaettelse i opgaven.

'8 Kilde: IC Companys A/S’ &rsregnskab 2012/2013 side 5
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2.5 Forventninger til fremtiden

Virksomhedens forventninger til fremtiden er for koncernens Premium brands, at den
positive udvikling skal fortseette med veaekst i regnskabsaret 2013/14. Omszaetningen
forventes at mgde tilbagegang for Mid Market segmentet, hvorfor der kun forventes
en beskeden omsaetningsvaekst for den samlede koncern. | alle segmenter forventes
indtjeningen gget, og koncernens samlede indtjening forventes derfor ogsa at vokse

vaesentligt i forhold til 157 mio. DKK i det senest offentliggjorte arsregnskab.'’

| regnskabsmeddelelse for 1. halvar 2013/14 fastholder ledelsen fortsat disse forvent-
ninger til arsregnskabet 2013/14. Heri fastsaetter de den forventede samlede omsaet-
ning for koncernen til at realiseres i niveauet 3.315 — 3.350 mio. DKK ultimo regn-
skabsaret. Herudover seettes der ogsa belgb pa den forventede indtjening, som fast-

leegges til at blive realiseret i niveauet 210 — 240 mio. DKK.'8

7 Kilde: IC Companys A/S’ &rsregnskab 2012/13 side 11
18 Kilde: Regnskabsmeddelelse for 1. halvar 2013/14 side 1
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3. Masteranalyse

For at kunne vaerdiansaette en virksomhed, er det ikke nok med, at man ser pa den

regnskabsanalytiske del. Den strategiske del vaegter en meget stor del af det at kunne

vaerdiansaette en virksomhed.

CDI's strategiske masteranalyse

A: Regnskabsmaessig balance

B: Aktiver og passiver uden for balancen
C:Selskabsretlige forhold

D: Strukturer og systemer

E: Forretningsmetoder
F:Organisationsforhold

G: Kulturforhold

H: Veerdikaedeanalyse

1: 7S modellen

J: PESTEL analysen

K: Porter five forces

L: 4 P-model

M: Bostonmodel

N:Business domain

O: Ansoffs vaekstmatrix

P: Markedsindtrengningsformer

Q: 3-dimensionale

R: Miljgforhold

S: Ressourceallokering

T: EVA model

U: ERM model

V: CSR model

W: Potentielle synergieffekter
X:Den rgde trad

Y: Strategiimplementering over for medarbejdere
Z: Kommunikation af ICC's strategier
/A&: HVU model

@: GAP modeller

A: SWOT model

Figur 2: CDI’s strategiske masteranalyse19

Med den ovenstdaende masteranalyse vil der i de efterfglgende afsnit blive gennemga-

et hele ICC’s strategiske analyse fra A til A. Med disse analyser vil der dannes et godt

indblik pa, hvor ICC ligger i forhold til deres egne strategier, konkurrenter og andre

eksterne forhold, der pavirker ICC.

9 Kilde: "Kgb og salg af virksomheder og aktier” af Per Vestergaard Andersen, side 30 med egen tilvirkning
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3.1 Interne strategiske Value Drivers

3.1.1 A. Regnskabsmaessig balance
Den regnskabsmaessige balances aktivposter bestar af immaterielle, materielle samt
andre langfristede og kortfristede aktiver. Under immaterielle aktiver har ICC aktiveret

goodwill, software og IT-systemer samt varemaerkerettigheder og lejerettigheder.

| regnskabernes noter for goodwill er ICC’'s brands vist med hver sin bogfgrte veerdi.
Ses der over en periode pa fem regnskabsar, er ICC’'s goodwill steget pa nzer i regn-
skabsaret 2008/09. Dette skyldes, at IC Companys Research ApS er fuldt afskrevet, og
derfor er den bogfgrte veaerdi O DKK. Ifglge oplysninger i noten er nedskrivningen sket
pa grund af, at 2008/09 blev aktiviteten i IC Companys Research ApS solgt. | de efter-
felgende ar er der ikke sket nedskrivninger pa virksomhedens brands. ICC har i regn-
skabsaret 2012/13 solgt deres brands Jackpot og Cottonfield til Coop. Disse maerker er
dog ikke bogfgrt med en vaerdi i virksomhedens goodwill, og det forventes derfor ikke,
at der vil ske nedskrivning af goodwill i form af afhaendede brands. Endvidere oplyses
det i regnskabets note omhandlende goodwill, at veerdien af goodwill testes arligt for

veerdiforringelse og hyppigere, hvis der forekommer indikationer pa veerdiforringelse.

Ifglge noten for immaterielle aktiver er der de seneste to ar sket stgrre tilgange af
software og IT-systemer pa henholdsvis 28,3 mio. DKK og 11,7 mio. DKK. Der er sket
afskrivninger pa disse samt pa lejerettigheder. Varemaerkerettigheder er i regnskabs-
aret 2011/12 fuldt afskrevet. Det samme er galdende for IT-systemer under udvikling,
der har en bogfgrt regnskabsmaessig vaerdi pr. 30. juni 2013 pa 0 DKK. De samlede im-
materielle aktiver har en bogfgrt vaerdi pa 280,6 mio. DKK ultimo regnskabsaret

2012/13.%°

% kilde: Note for immaterielle aktiver i de seneste fem &rs offentliggjorte arsregnskaber.
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Varebeholdninger anfgrt under kortfristede aktiver har de seneste fem ar ligget pa et
niveau mellem 428,7 mio. DKK og 556,5 mio. DKK, hvor den bogfgrte vaerdi ultimo
regnskabsaret 2012/13 er 529,4 mio. DKK.*

Tilgodehavender fra salg er steget de seneste fem regnskabsar. Ultimo 2008/09 havde
ICC debitorer for 257,6 mio. DKK, og ultimo 2012/13 havde de debitorer til en veerdi af
390,8 mio. DKK. Denne stigning skyldes, at virksomheden enten er blevet darligere til
at fa kraevet pengene ind for deres solgte varer, eller at de er begyndt at yde laengere

kreditter.

Pa passivsiden bestar balancen af egenkapital og langfristede og kortfristede forpligtel-
ser. | regnskabsaret 2008/09 er der sket nedseettelse af aktiekapitalen med 976.825
styk aktier®”. Dermed gar aktiekapitalen fra at have en bogfgrt vaerdi p& 179.196 tusin-
de DKK med 17.919.632 styk aktier til en nomimel vaerdi pa 169.428 tusinde DKK og
16.942.807 styk aktier. De seneste fem ar er der ikke sket yderligere andringer i aktie-
kapitalen. | henhold til generalforsamlingsbeslutning kan selskabet maksimalt erhverve
10 procent af aktiekapitalen til egne aktier. | regnskabsarene 2008/09 til 2010/11 har
ICC foretaget aktiekgb af egne aktier. Primo regnskabsaret 2008/09 var andelen af eg-
ne aktier 7,4 procent. Denne andel bliver i det efterfglgende regnskabsar 2009/10 re-
duceret til 2,5 procent. | 2010/11 foretages der aktietilbagekgb af netto 40.000 antal
aktier. De efterfglgende to regnskabsar har andelen af egne aktier veeret uaendret og
dermed udgjort 3,2 procent af aktiekapitalen.”® Egenkapitalen er steget over en perio-

de pa de seneste fem ar, hvilket skyldes positivt overfgrt overskud.*

Koncernens hovedkvarter er sat til salg, hvilket betyder, at der i regnskabets balance

for 2012/13 er foretaget en reklassifikation af aktiver og forpligtelser vedrgrende akti-

21 kilde: IC Companys A/S’ seneste fem &rs offentliggjorte arsregnskaber.

2\cc foretog i 2008/09 en nedsaettelse af aktiekapitalen som fglge af gennemfgrte aktietilbagekgbsprogrammer jf.
IC Companys arsregnskab 2008/09, note 19, side 65.

2 Kilde: Note for aktiekapitalen i de seneste fem ars offentliggjorte arsregnskaber.

% Kilde: IC Companys A/S’ seneste fem &rs offentliggjorte arsregnskaber.
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ver bestemt for salg med de dertil hgrende galdsforpligtelser til kreditinstitutter pa

passivsiden.

3.1.2 B. Aktiver og passiver uden for balancen
ICC’s aktiver uden for balancen er for eksempel deres medarbejdere og veerdien af
knowhow. Det er sveert at vaerdianszette medarbejdere og deres knowhow, men med-

arbejderne og deres viden er uundvezerlig for virksomheden.

Passiver udenfor balancen er for eksempel retssager, som ICC er part i. | ICC’s arsregn-
skaber er der i de seneste fire regnskabsar hensat til imgdegaelse af tab pa igangvee-
rende retssager pa 1,5 — 2,2 mio. DKK. | regnskabet er der ligeledes oplyst, at ledelsen
har vurderet, at der ikke er vaesentlige gkonomiske risici forbundet med udfaldet af de

igangvaerende retssager.”

3.1.3 C. Selskabsretlige forhold

| selskabets vedtaegter star der anfgrt, at ICC’s aktier er bgrsnoteret pa Kgbenhavns
Fondsbg@rs og udstedes gennem en vaerdipapircentral.26 Ligeledes star der oplyst, at
alle selskabets aktier er frit omsaettelige omsaetningspapirer, og at ingen aktier har

seerlige rettigheder.27

Ultimo regnskabsaret 2012/13 havde selskabet en aktiekapital pa 16.942.807 aktier.
96,8 procent af aktierne ejes af aktioneserer, og 3,2 procent er egne aktier. Aktionaer-

gruppens sammensatning er som fglger:

% Kilde: Note for hensatte forpligtelser i de seneste fem ars offentliggjorte arsregnskaber.
% Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside "vedtaegter § 6”
77 Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside "vedtaegter § 4”
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Aktionaerer pr. 30. juni 2013 Antal Kapitalandel
Friheden Invest A/S 7.191.128 42,4 %
Hs HG ApS 1.793.730 10,6 %
Arbejdsmarkedets Tilleegspension 1.792.097 10,6 %
@vrige danske institutionelle investorer 2.152.142 12,7 %
Danske private investorer 1.315.590 7,8 %
Udenlandske institutionelle investorer 953.849 5,6 %
Udenlandske private investorer 56.876 0,3%
Egne aktier 540.672 3,2%
Ej grupperede 1.146.723 6,8 %
lalt 16.942.807 100,0 %

Stemmeandel er lig med kapitalandelen for koncernens aktionaerer.?

3.1.4 D. Strukturer og systemer
Strukturen pa udarbejdelse af koncernens arsregnskaber er bestemt ud fra koncernens
stgrrelse. Arsregnskaberne revideres af Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnersel-

skab, der er koncernens revisor.

Koncernen er, ligesom mange andre stgrre virksomheder, afhaengig af driftssikre IT-
systemer til at varetage den daglige drift. ICC star overfor at skulle implementere et
nyt bankintegreringssystem, som vil ggre det nemmere at kontrollere indbetalinger fra
forhandlere. Den fzlles administration og herunder fallesdriften af IT-platformen sik-

rer, at transaktionerne i de enkelte kernesegmenter fgres ens. %

3.1.5 E. Forretningsmetoder

Koncernens grundlaeggende forretningsmodel bestar i at optimere vaerdien af de tre
kernesegmenter Premium Outdoor, Premium Contemporary og Mid Market brands.
Som tidligere naevnt, har koncernen en falles administration med servicefunktioner
for markedssegmenterne. Herudover anses de underhgrende brands som individuelle

enheder, der er fuldt ansvarlige for deres egen vaerdikade.

% Kilde: Arsregnskab 2012/13 side 41
2 Kilde: IC Companys A/S &rsregnskab 2012/13 side 27
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Koncernens forretningsmodel er baseret pa tre delelementer:
- Strategi, forretningsudvikling og support
- Koncernens fallesfunktioner

- Mennesker og kultur®

ICC’s salg af Jackpot og Cottonfield har vaeret en del af deres seneste strategi, hvor-

imod de nu gnsker at forenkle deres forretningsmodel.*

3.1.6 F. Organisationsforhold

| afsnittet ovenfor naevnes det, at de tre kernesegmenter anses som selvstandige en-
heder, der er fuldt ud ansvarlige for deres egen vardikeede. Disse tre segmenter har
ligeledes hver deres ledende direktgrer. Mads Ryder er administrerende direktgr for
hele koncernen, og derudover er han den ansvarlige for Premium Outdoor. Anders
Cleemann er ledende direktgr for Premium Contemporary, og Peter Fabrin er ledende
direktgr for Mid Market. Nedenstaende figur viser et forenklet organisationsdiagram,

som giver et overblik over ledelsen af de enkelte kernesegmenter.

‘ Mads Ryder

.| Adm. direktgr

Anders .
Peter Fabrin
Cleemann
Ledende direktgr |_ Ledende direktgr
Premium Premium .
Mid Market
Contemporary Outdoor

Figur 3: Forenklet organisationsdiagram. Kilde: Virksomhedspraesentation med egen ’cilvirkning.32

| afsnit 3.1.8 bliver organisationen yderligere uddybet.

30 kilde: Arsregnskab 2012/13 side 7-8
31 Kilde: Arsregnskab 2012/13 side 3
2 Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside "Virksomhedsprasentation, september 2013”
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3.1.7 G. Kulturforhold

| ICC spiller menneskeligheden og forskelligheden en stor rolle i koncernens strategi.
Forskelligheder blandt mennesker og deres brands respekteres sammen med en falles
forstaelse generelt i organisationen. Denne kaldes ”Leadership Beliefs” og omfatter
egenskaber og karaktertreek. Koncernens ”Leadership Beliefs” danner rammen for de
normer, der fortzeller hvordan mennesker arbejder i ICC, og hvordan der tiltraeekkes og
ikke mindst fastholdes og udvikles medarbejdere i ICC, saledes at ICC’s strategiske mal-

saetninger realiseres.*®

3.1.8 H. Vardikaedeanalyse

Formalet med at udarbejde en veerdikeedeanalyse er at se, hvor i veerdikaeden ICC har
det steerkeste led. Analysen gar samtidig ind og ser pa, hvor der er styrker og svaghe-
der i de forskellige led. Nar man kender til disse, er det ogsa nemmere at se, hvor man

har mulighed for at lave forbedringer.

Vardikaeden kan deles op i stptteaktiviteter: primaere aktiviteter, up stream og down
stream. De primaere aktiviteter er, hvor man ser ICC’s hovedaktivitetsomrader. Her ses
der pa den indgaende logistik, fremstillingsprocesser, udgaende logistik, marketing og
salg samt service efter salg. Formalet med stgtteaktiviteter er at integrere veerdikae-

dens hovedaktiviteter. Nar der tales

Virksomhedens infrastruktur

om up stream, ses der pa den fysiske -
Menneskelige ressourcer og HR management ?f
del af produktet, altsa den indgaen- -
P ! & Produkt- og teknologiudvikling "%
. . . f’l
de logistik og produktion, mens Indkeb/forsyninger ®
down stream er den resterende del =
v @ o o @
it 2 T x co |y &
af vaerdikaeden, hvor der er fokus pa o5 < s 4 s =~ &
. o o g‘ = b g‘ Jr:u o @ o -2‘3?
en god udgaende logistik samt mar- i QE_ 3= s° |y ,ﬁ
kedsfgringen og servicen af produk-
terne. Figur 4: Vaerdikaedeanalyse >

3 Kilde: Arsregnskab 2012/13 side 8
* Kilde: Betabox, figur af Porters vaerdikaede
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Da ICC bestar af ni brands, som har hver deres vaerdikeede og arbejder meget selv-
staendigt, er der ikke mulighed for at lave alle aktiviteterne i en samlet veerdikaede for
alle brands. Dette betyder derfor, at de primaere aktiviteter i vaerdikaedeanalysen ud-
arbejdes for By Malene Birger, som er i markedssegmentet Premium Contemporary.
Stptteaktiviteterne vil vaere det samme for alle deres brands, hvilket ggr, at disse vil

blive beskrevet generelt for hele ICC.

Ydermere vil der veere flere elementer, der er gzldende for hele koncernen for
eksempel produktion. Det forventes derfor, at vaerdikeederne i store traek vil minde
meget om hinanden. Konklusionen pa veerdikeeden vil dog tage udgangspunkt i By

Malene Birger, da det er dette brand, der analyseres pa i de primaere aktiviteter.

Stgtteaktiviteter:
Virksomhedens infrastruktur

ICC koncernen har en faelles platform, hvilket ggr, at mange af deres handlinger i de

forskellige segmenter vil vaere ens.

ICC har fokus pa at have en sa serviceminded platform som muligt for deres virksom-
hed. | deres virksomhedspraesentation naevner de, at der er fokus pa at skabe effektivi-
tet og kundeorienterede Igsninger. Ikke nok med dette skal det ogsa veere til konkur-
rencedygtige priser. Derfor har de fokus pa, at der for alle brandsene er felles IT, HR,
jurister, logistik med videre.* Denne felles platform er med til at effektivisere hele
koncernen. Dette giver LEAN og skaber derved konkurrencedygtige priser og kan veere

med til at konkurrere pa et marked, der i somme tider er meget presset.

Menneskelige ressourcer

Det formodes, at de ansatte hos By Malene Birger far Ignninger, der lever op til over-
enskomsterne, nar der er tale om sa stor en virksomhed. Det vil ikke skabe et godt
image for ICC, hvis ikke mindstelgnsbestemmelserne overholdes for deres medarbej-

dere, bade i deres butikker men ogsa for ansatte i produktion og pa lager.

> Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside ” Virksomhedspraesentation, september 2013”
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By Malene Birger har naturligvis ikke kun dem ansat, som er i deres butikker. Der er
ogsa medarbejdere, som er ansat som et led i selve ICC’s vaerdikade pa deres lager og

produktion i udlandet, og dem som er en del af deres falles funktioner.

Pa ICC’s hjemmeside oplyser de, at der ggres meget for at have glade og tilfredse med-
arbejdere. Det er derfor vores overbevisning, at der i By Malene Birgers virksomheder

er nogle daglige ledere, som er med til at motivere deres ansatte.

Teknologiudvikling
Den faelles platform star ogsa for koncernens IT, som ggr systemet ensartet over hele
linjen, hvilket er med til at ggre det mere effektivt og serviceminded for hele koncer-

nen - for eksempel ved lagerstyringer, bogfgring med videre.

Det er vores overbevisning, at en koncern som ICC har fokus pa at fglge med pa de nye
udviklinger indenfor teknologien, da det er vigtigt at anvende den nye teknologi og

informere og undervise medarbejdere til at veere opdateret hele tiden.

Indkab (fremskaffelse)
Det er vores formodning, at der som ved fremstillingsprocessen, som vi ser pa neden-

for, anvendes nogle faste underleverandgrer. For By Malene Birger er det vigtigt, som
det er for hele koncernen, at deres leverandgrer for ravarerne overholder miljgforhol-

dene.

Primaere aktiviteter:

Indgdende logistik

By Malene Birger skal allerede, seks til ni maneder fgr de skal bruge deres varer, for-
pligte sig til en aftale hos deres leverandgrer. Dette skyldes, at der produceres i store

maenger. Herudover skal der beregnes en lang fragttid fra den anden side af verden.
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Fremstillingsprocesser

By Malene Birger producerer ikke deres varer selv, da det er deres underleverandgrer,
der producerer det hele for dem. Det er vores formodning, at By Malene Birger fgrer
en stram kontrol med deres underleverandgrer, sa der ikke sker en forringelse af kvali-
teten. For at By Malene Birger Igbende kan fgre kontrol med deres leverandgrer, har
ICC sourcingkontorer i Kina samt agenter i nogle af de andre lande hvor de ogsa far
produceret. By Malene Birger forsgger at reducere brugen af for mange leverandgrer,
for pa den made bedre at kunne have stgrre indflydelse pa deres leverandgrer ved at

veere prioritetskunde hos dem.

Det er ikke muligt at se, hvor praecist By Malene Birger far produceret deres varer, men
ser man pa hele ICC, bliver 63 procent af deres varer produceret i Kina. Derudover

produceres der 10 procent i resten af Asien, mens der produceres 24 procent i Euro-

pa.36

Malene Birger har sammen med sit designteam vaeret skaberne bag alle kollektioner

og har designet det tgj, der er blevet produceret i Kina med videre.*’

Udgdende logistik

Den udgaende logistik fra deres leverandgrer i Kina eller nogen af de andre lande er en
meget vigtig del i By Malene Birgers veerdikaede. Sker det, at en kollektion bliver for-
sinket, kan det i veerste tilfaelde betyde, at de mister omsaetningen pa disse varer, da
der er tale om produkter med korte levetider, da By Malene Birger har en ny kollektion

for hver af de fire arstider.

Logistikken fra leverandgrerne og til deres lagre i Brgndby, Herning og Kgbenhavn, sker

med ca. 85 procent via fragtskibe. Ligeledes fragtes nogle af deres varer med fly i min-

% Kilde: arsrapport 2012-13, side 25
7 Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside “Brands, vores portefglje, By Malene Birger”
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dre maengder. Hvis der skal ske fragt til nogle af de europ=iske detailforhandlere, frag-

tes de med lastbiler.

Varer, som forbrugerne kgber over By Malene Birgers hjemmeside, distribueres via

eksterne fragtfirmaer indenfor 3-5 arbejdsdage.

Markedsfaring og salg
By Malene Birger har deres egen hjemmeside, hvor man via onlineshop kan se kollek-

tioner og kgbe online. Endvidere er der oplysning om placering af forhandlere.

| efteraret 2012 ansatte By Malene Birger Karl-Johan Bogefors som deres brand- og

marketingdirektgr, som skal vaere med til at markedsfgre firmaet.*

By Malene Birger deltager hvert ar i de to modeuger, der er i Danmark. Dette er den
uge, hvor de kan vise deres nye kollektioner frem for verden og de vigtige folk i mode-
branchen. Disse to uger er vigtige i deres markedsfgringsdel. Derudover anvender de
offentligt kendte kvinder, som far foraeret tgj, og til gengeaeld er de ifgrt tgjet til offent-
lige begivenheder, hvor omverdenen kan fglge dem. Dette er en ny trend, der er
kommet indenfor markedsfgring af tgj. Det ses blandt andet pa den virtuelle APP, In-

stagram, at kendte kvinder hashtagger de brands, de baerer pa billedet.

Et sted, hvor det er vigtigt for et modebrand at have en butik, er i Paris, hvis man gerne
vil vise omverden, at man har styr pda moden og gerne vil konkurrere med stgrre
brands. By Malene Birger har butik i Paris, og i december 2013 abnede der en ny butik i
Tokyo, hvilket er et stort skridt for dem og deres fremtidsgnske om at formidle deres

varer ud til kunder pa nye markeder.*

%8 Kilde: Fashion Forum "Ny brand- og marketingdirektgr hos By Malene Birger”
* Kilde: Berlingske Business ” Modefirmaet der for vild i kleedeskabet”
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Service

By Malene Birger giver service pa forskellige mader til deres kgbere. Starter man med
at se pa den service, der gives til detailbutikkerne, som kgber deres varer, invitereres
indkgberne til mgdemesser, hvor de har mulighed for at udvaelge varer fra de nyeste
kollektioner. Alternativet er, at By Malene Birgers saelgere kommer ud til butikken og

viser varerne frem.

Forbrugerne har mulighed for at fa service i butikkerne ved at fa vejledning, nar man
prover deres t@gj og handler hos dem. Handler man pa deres hjemmeside, kan man ved
tvivlsspgrgsmal kontakte kundeservice, som daekker for alle ICC’s brands. For alle slut-
brugerne hos By Malene Birger gelder det, at man er beskyttet af kgbelovens 2 ars

garanti pa deres kgb.*°

3.1.7.1 Opsamling af vaerdikadeanalyse

Vardikadeanalysen viser, at By Malene Birger er staerk pa nogle forskellige omrader.
Det er vores vurdering, at en virksomhed bliver endnu staerkere i forhold til sine kon-
kurrenter, nar man er steaerkere i flere led. By Malene Birger har nogle rigtig gode og
staerke stgtteaktiviteter fra selve koncernen, der ggr, at By Malene Birger hovedsage-

ligt skal fokusere pa at udvikle nye moderne trends og udvikle maerket.

De staerkeste parametre er deres design og produktion af deres varer. Designerne for-
mar at udvikle kollektioner, der er med helt fremme pa moden, samtidig med at det er
af hgj kvalitet, og at man alligevel formar at fa produceret det pa tekstilfabrikker, hvor
de kan holde deres produktionsomkostninger nede. Udover den staerke produktion er
en staerk brik ogsa markedsfgringsteamet, som sidder og markedsfgrer By Malene Bir-

ger, som er med til fa dem pa verdenskortet som et steerkt brand.

0 Kilde: Den offentlige forbrugerportal “Guide om kgbeloven”
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3.1.8 1. 7-S modellen
7-S modellen bruges til at komme ind i virksomheders organisatoriske og ledelsesmaes-
sige udfordringer, der vil veere. Med denne model kommer man rundtom de interne

strategifaktorer, og man kan visualisere sammenhaengene mellem de 7-S’er.*!

Strategy
Skills Structure
Shared
Values
Staff Systems
Style

Figur 5: 7-S modellen med egen tiIvirkning.42

Shared Values

Nar man taler om virksomhedens veaerdi, er man inde og se pa, hvad der har betydning
for virksomheden, og dette er med til at give et godt kendetegn pa, hvad det er for en
virksomhed, man har med at ggre. For at ggre omverden opmaerksom pa virksomhe-
dens veerdier, udarbejder de deres vision, som ofte i stgrre virksomheder offentliggg-
res pa deres hjemmeside. Det er dog ikke nok med at have en vision. Der skal ogsa

vaere en mission, der er med til at kunne skabe veerdi og na sit mal.

| virksomhedens beskrivelse i afsnit 2 er ICC’s vision og mission gennemgaet. Herud-
over bestraeber de sig efter at have succesrige brands og vaere blandt de bedste udvik-

lere af sports- og modebrands.

Selvom der er en vision for selve koncernen ICC, er der for hvert brand udarbejdet en
saerskilt vision. For eksempel By Malene Birger, som vaerdikaedeanalysen var bygget p3,

har fglgende vision for deres brands:

L Kilde: ”Strategi i vindervirksomheder” af Jgrgen Leegaard m.fl., side 157.
2 Kilde: ”Strategi i vindervirksomheder” af Jgrgen Leegaard m.fl., side 157.
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Vores vision er at blive anerkendt som et design-drevet, hgjprofileret, inspirerende og
respekteret brand pd den globale modescene. Et brand folk er stolte af at vaere iklaedt —

og arbejde for.”

Strategy
For at en virksomhed kan skabe succes, er det vigtigt, at de anvendte strategier er med

til at skabe konkurrenceevne for virksomheden.

Igennem de seneste 12 ar har der veaeret stor udskiftning hos ICC. Der har bade veeret
udskiftning i ICC’s ledelse og strategi. 1. august 2013 blev Mads Ryder ansat. Han skal
have det store ansvar for at fa ryddet op i hele koncernen, og han skal veere med til at

skabe vaekst hos 1CC.*

ICC er gaet fra at have en strategi, der lgd pa “multi-brand-strategi” til i dag at have en
portefgljestrategi. ICC har inddelt deres brands i tre segmenter: Premium Outdoor,
Premium Contemporary, Mid Market Contemporary og til sidst de to brands som ligger

under ikke-kerneforretning.

ICC har ikke planer om at skulle ud at kgbe nye brands i den naermeste fremtid. De har
mere fokus pa at ggre deres eksisterende brands steerkere og komme ind pa nye mar-
keder i fremtiden. Der er isaer fokus pa deres tre Premium brands Peak Performance,
Tiger of Sweden og By Malene Birger, hvor de bade har fokus pa deres eksisterende
markeder, men ogsa nye markeder i Europa, USA og Asien. Ser man pa Peak Perfor-
mance er deres strategi for den naermeste fremtid, at det skal blive et staerkere maerke
i skisportsomraderne i Frankrig og @strig, mens Tiger of Sweden har abnet nye butikker
i London for at give deres maerke stgrre fokus og veere teettere pa deres kunder, idet

London er stedet, hvor Tiger of Sweden kan give sin maksimale opmaerksomhed pa

B Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside ”Brands, vores portefglje, By Malene Birger” (citat)
* Kilde: Berlingske Business "Modefirmaet der for vild i kleedeskabet”
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herremarkedet og veere en del af de vigtige og spa&ndende brands indenfor herremar-

kedet.*

Structure

Kort tid efter at Mads Ryder er begyndt i ICC, er der gang i den store oprydning i selve
ledelsen. ICC satser st@grre pa deres Premium marked, som fremadrettet er deres fo-
kusomrade. Derfor har Mads Ryder valgt, at de tre Premiums brands Tiger of Sweden,

Peak Performance og By Malene Birger skal have direkte kontakt op til Mads Ryder.

Den nye koncerndirektion vil bestda af CEO Mads Ryder og CFO Rud Trabjerg Peder-

sen.46

Nedenfor ses ICC’s organisationsmatrix for hele koncernen. Det er vigtigt for sa stor en
virksomhed, at der er en staerk organisation, som er med til at understgtte de strategi-
er, ICC har lagt for deres brands. | organisationsmatrixen kan man se, hvordan hvert
maerke har sit omrade og deres ansvar for at fgre hele vaerdikaeden, mens der under

Chief Financial officer ses den fzaellesplatform for ICC og HR laegger som en del over alle

o
omraderne.
Organisation " m—
QOB Brand
. — Oparations
Human | |Corporate Business :
‘ Resources I Development | Designers Remix

Corporate | | [ Global ]| | Saint Tropez
Responsibility Sourcing 1
Executive Executive Chief Financial
Vice President Vice President Officer

Premium ; : —
‘ Contemporary l Premium Outdoor ‘ Mid Market Division Finance
By Malene Birger | Peak Performanoe| | InWear | Investor Relations |
Tiger of Sweden | Matinique | | Im |
Part Two | Logistics |

| Soaked in Luxury

Companys ]

NOUe: Brands INCIuoe own valué chain (85N, SOUrCing, product management, marketing, whdlesale, retadl, franchise, -Commente)

Legal |

Figur 6: ICC’s organisationsstruktur.*’

* Kilde: Berlingske Business ”"Ryder rydder op i IC Companys top”
8 Kilde: Berlingske Business "Ryder rydder op i IC Companys top”
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Systems

Selvom der er tale om en virksomhed, der fgrer ni selvsteendige brands og som tidlige-
re naevnt har ansvaret for hvert deres omrade. Der er nogle funktioner, der er falles
for koncernen, som er med til at udggre koncernens rammer for ICC. De har nogle
standardprincipper, veerktgjer og guidelines, der skal fglges. Ligeledes har de fzlles
HR-, IT- og serviceafdeling. Disse retningslinjer er udvalgt og gennemgaet med de le-

dende for de forskellige brands og selve koncernledelsen.*®

Ved at der er falles afdelinger pa HR, IT og serviccomradet, har ICC mulighed for at
mindske omkostninger pa de forskellige brands og ggre det mere Lean for virksomhe-

den.

Style

ICC’s bestyrelse bestar af seks medlemmer, hvor Niels Martinsen besidder formands-
posten. Det er direktionen og bestyrelsen der underskriver ledelsespategningen i ars-
regnskabet for ICC. Ved at de underskriver denne erklaerer de, at arsregnskabet giver

et retvisende billede af resultatopggrelsen og balancen.

Det er ledelsen, som star for de endelige beslutninger for hele ICC koncernen, og det er
dem, som er med til at bestemme forholdene i ICC og hvilken politik, de vil fgre. For
eksempel ggr de meget for, at der er ordentlige arbejdsforhold for deres ansatte og

leverandgrer.

Den 14. december 2012 blev det endeligt vedtaget, at der skal vaere flere kvinder i be-
styrelsen, sa dette kgn bliver mere repraesenteret. De selskaber, der er omfattet af den

nye lovgivning, skal opfylde to ud af de tre nedenstaende kriterier.

7 Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside "Virksomhedspraesentation, september 2013”

8 Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside "Om os”
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e En balancesum pa 143 mio. DKK.
e En nettoomsatning pa 286 mio. DKK.

e Gennemsnitligt antal ansatte pa 250.%

ICC opfylder to ud af disse tre kriterier, hvilket betyder, at de skal opfylde kravet til den
nye lovgivning. Der er ikke tale om en fastsat kvote, men hvert kgn bgr blive repraesen-
teret med 40 procent eller derover. ICC har oplyst i deres arsrapport, at de fremadret-
tet vil arbejde pa at fa flere kvinder i deres bestyrelse, som for tiden bestar af én kvin-

de ud af i alt seks bestyrelsesmedlemmer.

P& generalforsamlingen den 25. september 2013 deltog Best.Women>°, hvor Marie
Olofsen holdte en tale omkring det at fa en mere ligeligt repraesenteret ledelse i de
danske virksomheder. Her fik ICC lidt kritik med pa vejen, da Best. Women ikke mener,
de har gjort nok ved omstrukturering af organisationen eller har gjort omverden op-

marksom p3a, hvad de har gjort for at forsgge, og hvad deres malsaetning er.”

Staff

ICC har stor fokus pa, at der er gode arbejdsforhold hos dem, og at de lever op til men-
neskerettigheder bade hos deres egne ansatte, men i den grad ogsa hos deres leve-
randgrer. ICC har deres eget intranet, hvor deres medarbejdere har mulighed for at

laese omkring forholdene pa arbejdspladsen, bade det fysiske og psykiske arbejdsmiljg.

ICC udarbejder hvert ar en medarbejdertilfredshedsundersggelse, hvilket ggr, at de
Ipbende kan fglge med i, hvordan deres medarbejdere har det med at arbejde hos ICC.
De har iseer fokus pa tilfredshed og motivation samt loyalitet overfor ICC. Pa deres
hjemmeside oplyser de, at deres scorepoint er pa henholdsvis 72 og 80 point. De kon-

kluderer, at dette er et godt niveau for dem, da det ligger over gennemsnittet for Eu-

* Kilde: Ret & R&d Advokater “Kvinder i bestyrelser — geelder det dit selskab?”

*% Best.Women er en aktionaerforening, der har til formal at skabe fokus og @ndre repraesentationsandelen af kvin-
der i danske bestyrelser jf. Best. Womens hjemmeside.

> Kilde: Best.Women ”Best.Women holdt tale pa IC Companys A/S’ generalforsamling den 25. september 2013”
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ropa, som ligger pa 67, mens det for loyalitet ligger pa 71, nar man ser pa European

Employee Index.>

ICC udtaler pa deres hjemmeside, at hvis man er interesseret i at ggre karriere hos ICC,
vil man fa et speendende og udfordrende arbejde, hvor man vil blive en del af en dben
organisation. Hvert ar vil der vaere interne kurser, der er med til at udvikle hver enkelt

medarbejder i den retning, der er tilpasset til dem.>*

ICC har stor interesse i, at deres leverandgrer overholder regler, udvider viden og ud-
danner personale, der kan handtere dét at arbejde med kemikalier. ICC har udviklet en
politik, der har hovedfokus pa fglgende omrader: at personalet har en forsigtighedstil-
gang ved at arbejde med kemikalier, at der uddannes personale samt der er fokus pa
bortskaffelse af de farlige kemikalier. Ligeledes har ICC fremsat et forbud imod sand-
blaesning. Dette har ikke andret i deres produktion og arbejdsproducerer, men er me-

re dét, at det er gjort helt klar for omverden og leverandgrer, at dette ikke accepteres.

Skills

Nar man snakker om skills, ser man pa det, som ICC har erhvervet sig immaterielt og
materielt, hvilket man kan lazese om i deres arsrapporter. Dog er det ikke nok med at se
pa disse omrader, man skal ogsa se, hvad virksomheden formar at udnytte, samt hvil-

ken kompetencer ICC har til at nd deres mal.>*

Immaterielle aktiver

Nar der tales om immaterielle aktiver, er det ikke et fysisk aktiv for ICC. Der er tale om
en veerdi for virksomheden enten som goodwill, software, erhvervede patenter og va-
remaerker mv. Da der ofte er tale om stor veerdi af selve balancen, er det vigtigt, at

disse indregnes korrekt i regnskabet. Disse afskrives oftest over den forventede brugs-

>2 Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside ”Ansvarlighed, people, medarbejdertilfredshed”
>3 Kilde: IC Companys A/S’ hjemmeside "Karriere”
>* Kilde: ”Strategi i vindervirksomheder” af Jgrgen Leegaard m.fl., side 184.
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tid. Dog siger man, at det ikke sa tit sker over 20 ar. Der kan godt ske en nedskrivning,

men der kan aldrig ske opskrivning til dagsveerdi for de immaterielle aktiver i 1CC.>

De immaterielle aktiver er reduceret fra 280,6 mio. DKK til at vaere pa 257,8 mio. DKK i
2012/13. Deres goodwill udggr 205,5 mio. DKK. Deres varemaerkerettigheder er fuldt

afskrevet i arsrapporten.

ICC’s goodwill vedrgrer Tiger of Sweden, Peak Performance, Saint Tropez og IC Com-
panys Norway AS. ICC oplyser i deres regnskab, at de mindst en gang om aret foretager
en test af deres goodwill, hvor der kontrolleres, om der skal foretages yderligere ned-
skrivninger af vaerdien. | arsregnskabet for 2012/13 er der ikke foretaget nedskrivnin-
ger pa goodwill.56 ICC har foretaget begraensede investeringer i 2012/13 pa deres

software og IT-systemer.

Materielle aktiver

Ved materielle aktiver har man med et fysisk aktiv at ggre. Det kan veere grunde og
bygninger, driftsmateriel til produktion, indretning af lejede lokaler med videre. Disse
indregnes fgrst, nar aktivet er taget i brug og afskrives over en forventet brugstid. Der

kan foretages op- og nedskrivninger pa materielle aktiver.>’

Nar man taler om en virksomheds organisationskapabilitet eller formaen, ser man pa3,
hvad det er virksomheden formar at mestre pa deres feerdigheder og forretningspro-
cesser. ICC formar i hgjeste grad at udnytte LEAN og veere omkostningsreducerende
ved at have feellesfunktion for hele koncernen, mens de ni brands derudover er selv-

staendigt kgrende.

Det sidste omrade nar man taler om skills, er hvilke kompetencer ICC har. Det Danske

Kompetencerad har forsket i dette og er kommet frem til fire omrader, som er vigtige

> Kilde: "KPMG, indsigt i arsregnskabsloven” 6. udgave 2011/12, side 223-224
*® Kilde: IC Companys A/S’ rsregnskab 2012/13 side 58 og 59.
7 Kilde: "KPMG, indsigt i arsregnskabsloven” 6. udgave 2011/12, side 239-240

Side 36 af 117



Tina Bundgaard & Christine Kapper-Ottosen 5. maj 2014

for virksomhedens udvikling. Der er tale om laeringskompetence, forandringskompe-

tence, relations kompetence og meningskompetence.”®

Ser man pa de fire kompetenceomrader, er det vores vurdering, at ICC gar efter foran-
dringskompetencen. De satter sig ikke tilbage og afventer hvad der sker. De er klar pa
at ga ud og foretage andringer og pa den made udfordre og na deres mal. Det kan
man for eksempel se ved, at de har frasolgt de brands, der har veeret en del af porte-
fgljen fra starten af. Hvis de vil vaere en vindervirksomhed og vaere blandt de bedste, er
de ngdsaget til at fjerne nogle af de maerker, som traekker dem ned i resultatet og de-

res vej til deres vision og mission.

3.1.8.1 Opsamling af 7-S modellen

ICC har veaeret igennem nogle udfordrende ar, hvor der har vaeret store sendringer i
selve ledelsesdelen. Senest blev Mads Ryder ansat som direktgr, der skal hjelpe med
at fa ryddet op i koncernen. ICC’s ledelse har fokus p3, at hele organisationen er invol-

veret i at have en god arbejdsplads.

Det er vores vurdering, at ICC er en koncern, der er ved at have fundet den rigtige le-
delse og kan gg@re deres organisation endnu staerkere, hvilket har gjort dem stzerkere i

at felge deres portefgljestrategier.

3.2 Eksterne strategiske Value Drivers

3.2.1 ). PESTEL analyse

PESTEL analysen er en udvidet model af PEST analysen. PESTEL analysen er med til at
give et indblik i, hvordan de nedenstaende forhold pavirker og har betydning for ICC. |
PESTEL analysen ser man pa ICC’s makromiljg, som er ICC’s omverden. Det er vigtigt
for ICC at kende til deres makromiljg for at opna den maksimale afsaetning, og isser

hvis ICC vil ind pa et nyt marked.

*8 Kilde: ”Strategi i vindervirksomhed” af Jgrgen Laegaard m.fl., side 184-185
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Figur 7: PESTEL analysen med egen tilvirkning59

Politiske forhold
Den internationale handel bliver ved med at udvikle sig i takt, med at globalisering og

handel pa tvaers af landene er med til at udvide markedet. Ses der pa det europeiske
marked er det vigtig at fa opnaet simple og enkle handler pa tveers af graenserne. Dette
betyder, at barriererne skal fjernes, sa man kan fa stgrst udbytte ud af handler med
andre lande. De andre lande er vigtige for ICC samt andre danske virksomheder, da

Danmark er et mindre land, som er afhaengig af, at andre lande aftager dets varer.

Hvis der ville opsta politiske uenigheder mellem Danmark og Kina, kan dette medfgre
store problemer for ICC, da stgrstedelen af produktionen sker i Kina. Det er derfor vig-
tigt for ICC, at der er et godt samarbejde mellem de to lande, sa der ikke kommer yder-

ligere barrierer, end der er i forvejen ved kgb af varer i Kina.

De seneste 10 ar er der blevet mere fokus pa arbejdsforhold hos leverandgrer i tekstil-
branchen. Selvom ICC ggr deres for, at menneskerettighedern