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Coca-Cola International: Verdens mindste sodavandsproducent

BLS Invest (2024)
[...]

| 1886 udviklede John Pemberton, en farmaceut
fra Georgia i USA, en drik, der var beregnet ftil
smertelindring. Det var Pembertons bogholder,
Frank Robinson, der foreslog at kalde den lae-
skende drik for Coca-Cola, da den blandt andet in-
deholdt kokain og koffein. Kokain har ikke vaeret
en del af opskriften siden 1903 [...]

Verdens stgrste distributionsnet-

vaerk

Coca-Colas imponerende udvikling siden etable-
ringen i slutningen af 1800-tallet har gjort selska-
bet til den suveraene globale markedsleder inden
for lzeskedrikke med en arlig omsaetning pa mere
end 45 milliarder dollars og en global markedsan-
del pa mere end 50 procent inden for kerneseg-
mentet, sukkerholdig sodavand. Fra 2017 til 2022
ggede Coca-Cola sin allerede fgrende globale
markedsandel med omkring 2 procentpoint pa
baggrund af ggede markedsandele inden for bade
detailsalget og away-from-home-segmentet,
altsa salget pa eksempelvis barer og restauranter.

Pa stgrrelse er der ingen, der nar Coca-Cola ftil
sokkeholderne, og netop starrelsen ggr, at selska-
bet kan holde enhedsomkostningerne nede fil
gavn for indtjeningen per solgte liter og mulighe-
derne for at investere i produktudvikling og mar-
kedsfgring, og stadig tjene mere end de andre.

[...]

Coca-Cola og den stgrste konkurrent, PepsiCo,
sidder pa knap tre fjerdedele af det globale mar-
ked for sodavand malt pa veerdi, mens supermar-
kedernes egne produkter, sakaldt private label-
produkter, tegner sig for en lav encifret andel af
omsatningen. Coca-Cola er dog den ubestridte
mastodont med et salg, der er mere end dobbelt
sa stort som PepsiCos og med en markant hgjere
indtjeningsevne. | de senere ar med hgjere infla-
tion har begge giganter haft stgrre fokus pa veer-
diskabelse og indtjeningsvaekst end pa solgte
mangder og har derfor prioriteret prisstigninger
og hgjere gennemsnitspris for de solgte maengder
over mangdevaekst.

[...]

Coca-Cola er blevet karet som verdens tredje
mest veerdifulde brand i fgde- og drikkevarebran-
chen efter kaffebrandet Starbucks og kinesiske
Kweichow Moutai, som producerer baijiu-spiri-
tus. Dette er dog ikke kommet uden mange ar
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Virksomhedsbeskrivelse

med betydelige investeringer. Med arlige brand-
investeringer pa 4,5 milliarder dollars, svarende til
omkring 10 procent af omsatningen, har Coca-
Cola verdens syvende stgrste markedsfgringsbud-
get. Hertil kommer et vaesentligt bidrag fra de in-
vesteringer, som selskabets distributionspartnere
foretager, som sikrer, at markedsfgringskapacite-
ten for et af verdens mest genkendelige brands
langt overstiger Coca-Colas eget budget. Hele sy-
stemet omkring Coca-Cola investerer formentlig i
omegnen af 10 milliarder dollars i marketing om
ar, hvor Coca-Cola selv blot star for halvdelen.

Brandinvesteringerne understgtter Coca-Colas
evne til Igbende at haeve priserne, da selskabets
brands lokker kunder til supermarkeder, restau-
ranter med videre. Fokus er i hgj grad pa at fore-
tage de rette brandinvesteringer, og Coca-Cola bli-
ver konstant stadig mere effektiv i den hen-
seende. Dermed gger de afkastet pa hver dollar,
selskabet investerer i markedsfgring.

Samlet betyder disse kvaliteter steerke og vedbli-
vende konkurrencemaessige fordele for Coca-
Cola. Mange kunder ville eksempelvis blive skuf-
fede, hvis en restaurant 'kun’ serverede Pepsi. |
kombination med selskabets stordriftsfordele be-
tyder denne brandveerdi, at Coca-Cola har indu-
striens hgjeste indtjeningsniveau pa omkring 29
procent af omsatningen.

Pa verdensplan kan man finde Coca-Cola-brandet
pa 30 millioner salgssteder, og tallet fortseetter
med at vokse takket vaere selskabets ejerskab af
fem af verdens ti mest populaere sodavandsmaer-
ker: Coca-Cola, Coca-Cola Light, Coke Zero, Sprite
og Fanta. Coca-Cola har verdens absolut stgrste
distributionsnetveerk inden for alkoholfrie drikke-
varer.

Omkring 40 procent af Coca-Colas salg er til sa-
kaldt away-from-home-forbrug pa eksempelvis
barer, restauranter og hoteller. De resterende 60
procent er salg gennem detailhandlere.

Forretningsmodellen er beundringsvaerdigt stabil,
idet brandloyaliteten er hgj, forbrugernes vaner
er vanskelige at aendre pa, og leeskedrikke udggr
en lav andel af forbrugernes budgetter. [...]

Den geografiske fordeling er bred, da det nord-
amerikanske hjemmemarked kun udger 17 pro-
cent af de solgte maengder, mens resten er jeevnt
fordelt mellem Sydamerika, EMEA (Europa, Mel-
lemgsten og Afrika) og APAC (Asien og Stillehavs-
omradet).
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[...]

Grundet de meget brandloyale Coca-Cola drik-
kere, er brandstyrken med til at kunne inflations-
sikre indtjeningen selv i perioder med betydelige
stigninger i ravarepriser. Det sas tydeligt i 2022 og
2023, hvor de solgte maengder voksede med hen-
holdsvis 5 procent og 2 procent, til trods for at
prisstigninger og @get salg af produkter med hg-
jere pris per liter haevede de gennemsnitlige pri-
ser med over 10 procent. [...]

[...]

Forbrugernes ggede fokus pa sundhed har lagt
pres pa vaekstmulighederne inden for Coca-Colas
mere modne kernesegment, sukkerholdig soda-
vand. Derfor forventes stgrre andele af vaeksten
fremadrettet at skulle findes i teet relaterede ka-
tegorier sasom vand med smag, kaffe, energi-
drikke, juice og naturligvis ogsa sodavand med
lavt eller intet sukkerindhold sasom Coca-Cola
Light og Cola Zero. Sodavand med lavt eller intet
sukkerindhold udggr i dag teet pa 30 procent af de
solgte maengder. Disse nyere kategorier vokser
med 4-8 procent om aret, mens markedet for tra-
ditionel sukkerholdig sodavand forventes at vokse
med 2-3 procent om aret. Den trods alt paene
vaekst inden for sidstnaevnte kategori kan seerligt
tilskrives flere sodavandsdrikkende forbrugere i
udviklingslande.

Der blev i mange ar saet tvivl om Coca-Colas lang-
sigtede vaekstmuligheder. | 2017 aftog selskabets
globale vaekst, og omsaetningen pa det nordame-
rikanske marked faldt. Usikkerheden blev ikke
mindre af, at Coca-Cola i mange ar havde haft et
for ensidigt fokus pa at ¢ge de solgte maengder.
Dette affgdte hard priskonkurrence med PepsiCo
og en ineffektiv prisudvikling, hvor salgspriserne
ikke engang fulgte med inflationen. Dette an-
drede sig markant i 2017, hvor ledelsesaflgnnin-
gen, i forbindelse med udnzevnelsen af den nye
ledelse, gik fra at veere bestemt af udviklingen i de
solgte maengder til nu at afhaenge af omsaetnings-
vaeksten (idet omszetningen er en kombination af
maengder, produktmiks og prisforhgjelser). [...]

| forbindelse med sin tiltreedelse som administre-
rende direktgr i sommeren 2017 praesenterede
CEO James Quincey investorerne for en klar og
enkel strategi med gget fokus pa omsaetning
fremfor udelukkende solgte meaengder, og med
planer om at udlicitere® en stgrre del af distribu-
tionsnetvaerket samt udvide forretningen inden
for nye og nyere produktkategorier. Det har

! Udlicitere: at lade nogle andre tage sig af en opgave
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medfgrt, at Coca-Cola — trods sin allerede impo-
nerende stgrrelse —igen er et vaekstselskab.

Coca-Cola er ogsa markedsledende inden for an-
dre kategorier end sukkerholdig sodavand. Sel-
skabet har et taet samarbejde med Monster Beve-
rage Corporation (som Coca-Cola ejer cirka 20
procent) om salg af Monsters energidrikke via
Coca-Colas verdensomspandende distributions-
netvaerk. Monster har gget sin globale markeds-
andel med omkring 4 procentpoint siden 2017 og
sidder nu pa nasten 20 procent af markedet.
Coca-Colas ledelse har samtidig gget sit gvrige fo-
kus pa sportsdrikke.

[...]

Et vaesentligt element af Coca-Colas forretnings-
model er, at selskabet typisk ikke selv varetager
produktionen og distributionen uden for Nord-
amerika. | stedet leveres den hemmelige sirup til
de 200 distributionspartnere [da der er ca. 200
lande i verden, giver det i gennemsnit 1 distribu-
tgr pr. land] som forenklet beskrevet blander si-
ruppen op i vand, tilseetter kulsyre og distribuerer
de feerdige produkter til supermarkeder, restau-
ranter, barer og hoteller via deres egne lokale di-
stributionsnetvaerk. Disse distributionspartnere
ejer, driver og vedligeholder 950 produktionsan-
leg og er ansvarlige for deres egne anlagsinve-
steringer.

Derved undgar Coca-Cola store udgifter til pro-
duktion, ansatte og distribution. Denne forret-
ningsmodel, som udggr over 80 procent af de
samlede mangder, kraever naesten ingen investe-
ringer, og samtidig er driftsomkostningerne be-
greensede, da Coca-Cola udelukkende tager sig af
produktudvikling og markedsfgring, mens distri-
butionspartnerne tager sig af resten. [...] Da Coca-
Cola fortsat ejer den hemmelige ingrediens ftil
produktet, er selskabet godt stillet til at kunne
overfgre stigninger i ravarepriserne til distributi-
onspartnerne.

[...]

Det er Coca-Colas malszaetning at veere verdens
mindste sodavandsproducent, og i 2022 overlod
selskabet [...] f.eks. tapperiaktiviteterne i Vietham
og Cambodia til franchisepartnere. [...]

Coca-Colas netvaerk beskaeftiger over 700.000 an-
satte pa verdensplan, men blot 80.000 af disse er
Coca-Colas egne ansatte, mens resten er ansat
hos distributionspartnerne. Det arlige kapitalbe-
hov til vedligeholdelse og udvidelse af driftsakti-
ver i hele Coca-Colas netvaerk udggr samlet cirka
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8 milliarder dollar, hvoraf Coca-Cola selv finansie-
rer under 2 milliarder dollars, svarende til om-
kring 4 procent af omsaetningen. Distributions-
partnerne investerer saledes langt mere i tappe-
riaktiviteterne end Coca-Cola.

Coca-Cola Danmarks distributionspartner er
Carlsberg.

[...]

Et af ledelsens tiltag er sakaldt "innovation i ska-
laformat”. Coca-Cola kan udnytte sin stordrift til at
teste innovationer i de omrader, hvor der vurde-
res at vaere stgrst potentiale for succes. Hvis test-
resultaterne er gode, kan et nyt produkt hurtigt
udrulles globalt gennem det omfattende netvaerk
af distributionspartnere. Hvis resultaterne er
minde tilfredsstillende, ggr ledelsen en dyd ud af
hurtigt at lukke produktet ned og ga videre til nze-
ste mulighed.

[...]

Coca-Cola Zero Sugar er i dag et af de vigtigste
produkter i Coca-Colas sortiment, ikke mindst i
Danmark, og i Europa tegner Coca-Cola Zero sig
for 90 % af Coca-Colas markedsfgring.

Zero-varianten blev under sloganet “Go Big or Go
Home” introduceret pa det danske marked i 2007.

Det var en af de stgrste produktlanceringer, der
var set i danske butikker nogensinde og en effek-
tiv en af slagsen: Efter det fgrste kvartal havde 51
procent af alle danskere smagt Coca-Cola Zero, og
et ar efter havde 15 procent Zero som deres fore-
trukne sodavand, mens 16 procent dengang
sagde, at de drak den ugentligt.



