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在高通胀的压力下，许多公司的利润都受到了不小的影响。

大约80%的化学品公司
报告了2022年第一季度的收益，有一点很清楚:通货膨胀是其中一些公司最关心的问题。

是的，今年头几个月的地缘政治紧
张是一个因素，尤其是对天然气
价格而言。但即使在那之前，
原材料的成本已经达到了临界点。 
一段时间以来，许多化学品公司认为他们可以安然度过价格上涨，但现在情况不同了。

简而言之，从塑料等高度可替代的大宗商品
，到涂料等更为定制的特种化学品，通胀正导致表现最佳者与其他人之间出现前所未有的失衡
。

这对于那些无法保护自己免受行业日益不利的利润率动态影响的公司具有深远的意义。

在整个行业中，公司在有效应对这种通胀环境方面面临着各种挑战，他们的表现往往可以归结
为他们的投资组合和运营策略。例如，服务于众多需求强劲行业的公司，其利润率要高于只涉
足低增长市场的公司。

与距离资源更近、供应链更短的公司相比，供应水平依赖于进口和远距离供应链的公司感受到
了更大的利润率压力。其他市场动态倾向于更大、更有利可图的参与者，他们有能力有选择地
吸收更高的成本。许多规模较小或财务更加拮据的公司没有这种选择。

此外，对于给定的原材料，生产利润潜力高端化学品的公司比市场份额依赖于潜在价值规模低
端应用的公司处于更有利的位置。

最后，拥有市场杠杆
的公司，如果能确保自己拥有吸收尽可能多的潜在产出的合同，将比没有这种保险的公司更有
保障。

商品化学品:高产量和价格公式有助于底线，但能持续多久
？
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总体而言，日用化学品公司的销量增加，这有助于提高毛利润。

但还有一个更深层的现实:一些公司的毛利率(以收入份额衡量)大幅下降，主要是因为许多投入
成本的增加，如物流和能源，没有完全反映在公式定价中。

因此，当销量下降或恢复正常时，结果将显示在毛利中。

商品化学品的毛利润和毛利增幅最高的四分之一分别超过65%和170%，而最低的四分之一毛
利润为负20%，毛利为正10%(见图1)。

特种化学品:定价权是你专业程度的标志？

为什么通货膨胀对特种化学品的挤压比对商品化学品的挤压更大，一个解释是价格结构。商品
化学品的成本很大程度上来源于定价公式，但特种化学品的价格是通过基于价值的定价确定的
，而基于公式的定价很少或根本不起作用。

一些特种化学品公司比其他公司表现更好的另一个原因是他们的投资组合优势。如果一个投资
组合更多地暴露于正在增长的终端行业——或许在疫情中出乎意料，比如建筑业，那么就更容
易获得定价权。

但如果一家公司涉足稳定或下滑的行业，比如微芯片稀缺的汽车行业，那么定价权就更难施加
。

一位化学品高管说得好:“我觉得有必要向投资者证明我们投资组合的特殊性。”

事实上，特种化学品定价背后的有力论据是，它与投入定价脱钩。高价是基于它为客户创造的
价值。

特种化学品的毛利润和毛利增幅最高的四分之一分别超过60%和130%，而最低的四分之一毛
利润为负30%，毛利为负10%(见图2)。

化学品公司如何对抗通货膨胀

图3从另一个角度展示了通货膨胀是如何影响毛利率和毛利的，以及公司正在采取什么措施来
对抗通货膨胀。
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简而言之，公司处于以下情景之一:

通过提高销量，部分(n=9)或全部(n=22)抵消通货膨胀对毛利的影响
同时增加他们的毛利润和销量(增长超过通货膨胀；n=20)
用更高的价格部分(n=2)或全部(n=1)抵消通货膨胀对毛利的影响
受到通货膨胀的双重打击，同时失去交易量(通货膨胀驱动的收缩；n=1)

公司现在能做什么

如今的环境出现了一下新的看法：几十年来，高通胀已经不再是一个令人担忧的问题。

化学品公司可以采取一些创新措施来抵御利润下降，并为自己的增长做好准备。

理想的变动在某种程度上取决于公司在图3中的位置。

此外，这并不是呼吁最大限度地提高价格——那将很快证明对所有人都是适得其反的。但这呼
吁调整定价，以更好地反映这样一个事实，即需求往往超过供应，不断上涨的物流和能源成本
反映了需要应对的市场现实。

此外，如前所述，特种化学品公司在定价方面的回旋余地较小。但这并不意味着他们没有选择
。他们有办法对抗通货膨胀的影响，提高利润率。例如，除了在谈判中更积极地寻求符合市场
现实的价格之外，他们可以重新审视自己的投资组合，优先将资源分配给价值更高、利润更高
的SKU，而不是表现更一般的SKU。

化工行业的公司可以通过关注以下六个领域来获得竞争优势:

1）认识到保持低价只是为了
让工厂满负荷运转不再是最佳策略。
这种方法一直是日用化学品行业的信条，但它已经过时了。在投入成本上升和市场吃紧的背景
下，失去客户的风险比在其他地方以更高的价格购买量所带来的收益更小。

2）专注于满足客户对质量和交付的需求。
如果你能做到这一点，转嫁成本不会导致业务损失。只要供应商能够兑现承诺，市场短缺就会
给他们谈判的权力来提高价格。

3）尽可能公开价格变动的原因和程度。
通过向客户提供推动价格变化的因素的真实细节，如原材料、运费和能源成本，公司可以公平
地从客户那里收回更多的通胀压力。
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4）通过更精确的定价减轻成本增加。
我们以前写过指数定价的风险。底线是，复杂的工具和方法可以帮助高管在管理成本和最大化
收入之间取得平衡，即使在高通胀的市场中也是如此。不要犹豫使用它们。

5）注意常见的合同陷阱。
这些包括没有考虑原材料、能源或物流成本预期增长的销售合同。此外，注意那些你将采购收
益(如原材料价格相对于市场成本
的暂时下跌所带来的收益)转嫁给客户，却没有得到任何有价值的回报(包括更多的业务量)的交
易。

6）永远寻找更好的投资组合和采购策略。
这最后一点有点笼统，但怎么强调都不为过。赢家和输家之间日益扩大的差距很大程度上归结
于投资组合和采购方面的决策。

现在是行动的时候了

当谈到应对化工行业的通胀压力时，不作为不是一个选项。

将不乐观的利润率状况归咎于市场状况或企业在整个价值链中面临的挑战，是可以理解的。然
而，投资者感兴趣的是一家公司如何在市场条件下创造回报。

在对资本的无情追逐中，化工企业面临着日益激烈的竞争。

占上风——甚至生存下来——都需要采取深思熟虑的行动来对抗市场趋势。

来源：科尔尼官网
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