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Coca-Cola), Perrier (van Nestlé) en
Sourcy, waar biergigant Heineken
achter staat. Tegelijkertijd biedt
mineraalwater kansen in opko-
mende markten, waar kraanwater
lang niet altijd drinkbaar is. Die
landen zijn goed voor 70 procent
van de divisieomzet.

TEKORTSCHIETEN

Helaas vertaalde de sterke mer-
kenportefeuille zich de afgelopen
jaren niet in superieure groei en
door Faber beloofde winstmarges.
Danone bleek niet in staat de in 2017
beloofde omzetgroei en winstmarge
te halen. Ook in de jaren voor corona
bleef de omzetgroei onder de beloof-
de 4 tot 5 procent. De winstgevend-
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GROEINIET TEN
KOSTE VAN MARGE
GAAT

2016

Bron: Bloomberg (koers in euro)

H Danone
Nestlé
M Unilever

okt 17 okt 18

heid bleef achter bij de beloofde 16
procent en ook bij die van concur-
renten Nestlé en Unilever.

Eind vorig jaar presenteerde Da-
none nieuwe doelstellingen. Deze
doelen zijn minder ambitieus, maar
nog altijd ruimschoots beter dan de
huidige prestaties.

Het aangekondigde bespa-
ringsprogramma van een miljard
euro moet leiden tot herstel van de
autonome omzetgroei (door hogere
marketinguitgaven) en hogere
operationele winstmarges (door
kostenbesparingen) in 2023. Danone
voorziet daarbij een veel hoger
groeitempo (3 tot 5 procent) en mikt
voor de middellange termijn op een
terugkerende operationele marge
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van 15 tot 20 procent.

In 2022 wil het zuivelconcern
de onderkant van deze margeband-
breedte al halen. Volgens Danone
is het pijnpunt bij de operatione-
le winstmarge de omvangrijke
overhead, waaronder overtollig
kantoorpersoneel op het hoofdkan-
toor in Parijs. Deze vaste lasten zijn
een stuk hoger dan bij sectorgeno-
ten Nestlé en Unilever (zie tabel
met verschil in zogeheten SG& A
excl. A&P).

GEBREK AAN VERTROUWEN
Investeerders bleken niet over-
tuigd door de nieuwe plannen
om tegelijk groei en marge te
verhogen. Het vergt een delicate
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