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对于当今大多数企业来说，转型势在必

行。在以数字化为特征、日新月异的环

境下，企业面临的威胁比以往任何时候都来

得更快、竞争对手的范围也更广。在这种情

况下，一些企业需要通过转型来保持领先地

位，而另一些企业则需要采取重大举措来扭

转业绩下滑的不利局面。无论是哪种类型，

转型都极难推进。只有大约30%的大型转型

项目取得了成功。CEO的工作难度自然比以

往更大。

但是，有些CEO确实成功完成了企业转

型，实现了根本性的复兴：改变了企业的发

展方向，显著改善了企业的运营和财务表现。

这些领导者取得了不可思议的成功，BCG想

知道他们是如何做到这一点的。

根据BCG最近对2004年至2016年间美

国大型企业的分析，以及我们参与全球各行

业750多个转型项目的经验，我们发现成功

转型的企业，其CEO通常具备五大特质（相

关案例研究，请参阅专题）。

1. 行动果断迅速，启动正式的转型计划。 
当企业面临颠覆，一些领导者倾向于静

观其变。长期任职的 CEO 或由内部晋

升而非外部聘用的新 CEO 往往会等待

更长时间，并且低估变革的必要性。那

些取得最佳转型成果的企业则在深思熟

虑后迅速采取行动，在股东总回报 (TSR)
下降的一年内宣布启动正式的转型计

划。相信企业不会固守现状的投资者们

对企业的估值倍数（相对于收益）较高，

由此产生了短期收益。长期来看，与我

们分析的总体样本相比，这些企业五年

的股东总回报（TSR）增长超过 5 个百

分点。

2. 用即刻获得的收益，为转型提供资金，

并学会讲故事。作为转型的第一步，大

多数企业都会通过削减运营成本或采取

其他快速行动来增加收入或重组企业。

有证据表明，这些措施在转型第一年可

以迅速有效地改善财务表现。但要重获

市场信心，领导者不仅要削减成本，还

需要学会讲故事，让投资者和分析师们

相信，企业将合理利用新开发的资源。

这两大举措——迅速优化运营和清晰讲

述提升估值倍数的故事——将树立投资

者信心，释放资本，为更长期的转型提

供资金支持。

3. 在转型过程中有清晰明确的第二步计

划，以促进增长。在转型的第二年到第
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五年，收入增长成为价值创造的主要驱

动因素（参阅下图）。因此，首席执行

官们不能只关注短期的运营改善。他们

还必须引入新的增长战略——转型的第

二步。这包括挑战企业商业模式的基础，

通过新产品、服务和价值主张创造一个

新的增长愿景，并承诺将该计划进行到

底。重要的是，第二步的努力要在转型

的第二到第五年内逐渐显示出明确的结

果，而不要过于理论化。

这项新战略的一个关键是要在研发方面

进行长期投资，特别是在数字化方面。

这些投资的短期回报往往有限，但它们

是寻找新增长点的重要手段。在我们分

析的转型中，与同行相比，在研发上投

入更多（依照在销售额中所占比例）的

企业，从长远来看表现更好——五年的

股东总回报差异超过5个百分点。

数字化是释放增长潜力的关键。企业越

来越多地使用新兴技术来更好地理解和

满足客户需求，实现自动化和优化内部

操作，并推出新的商业模式。但我们看

到太多的数字投资集中在后台或支持

性职能上。当数字化投资直接用于提

高客户忠诚度或产生直接和可量化的

业务价值时，它们才能发挥最大的力

量（参阅BCG于2017年5月发布的文

章《A CEO’s Guide to Leading Digital 
Transformation》）。

相比之下，资本支出就没那么重要了。

那些在资本支出上投入更多的企业在五

年期间的表现略好，但效果比研发投资

要小得多。为什么？资本支出通常会改

善一家企业现有的商业模式（比如升级

生产设备），而数字化或研发投资往往

能够发现新的、更有意义的增长点。

4. 愿意改变自己的团队。除了准备好改变

现有的商业模式之外，顶级 CEO 还愿

意对领导层团队做出改变。我们研究了

股东总回报急剧下降后企业高管的人员

流动情况。更换了 20% 或更多高管的企

业在短期内表现略好，长期内则有显著

改善（股东总回报增长超过4个百分点）。

与商业模式创新一样，CEO 要乐于把所

以下案例研究摘自《东山再起：企
业业绩反弹的五大关键因素》（BCG报告，
2017年12月）。

汇丰银行 (HSBC)。在快速扩张之后，
汇丰银行为优化核心业务启动转型项目，
裁员超过20%，其业务所在国家的数量也
从88个减少到了67个。重组后的汇丰银
行采用了由四条全球业务线组成的全新
架构。到2020年，该企业在数字化转型
方案上将投资21亿美元，包括自动化后
台职能和为客户提供新的数字服务。

诺基亚（Nokia）。拥有150年历史
的诺基亚在最近的一次转型中将手机业
务出售给微软，转而专注于网络基础设
施。结果，自2012年7月以来，该企业
的市值增长了500%以上，诺基亚再次成
为世界领先企业。

百 时 美 施 贵 宝（Bristol-Myers 
Squibb）。十年前，当几款畅销药品失去
专利独占权后，百时美施贵宝从一家多
元化的医疗保健企业转型为纯生物制药
企业。该企业耗资约25亿美元（主要是

通过削减销售和行政管理支出），重新
调整了业务部门和研发组合，使之专注
于生物制药。在过去6年中，该企业的股
东总回报每年平均高出同行5个百分点。

澳洲航空公司（Qantas）。随着竞争
对手进入本土市场，澳大利亚航空公司
的市场份额开始缩水。公司因此开启转
型项目，削减了21亿美元的成本。此外，
它还改进了机队、简化了维修程序、将
航线转移到高增长市场，并投资于数字
技术以改善客户体验。自2013年启动转
型以来，公司利润增长了500%。

标致集团（Groupe PSA）。金融危
机后，由于欧洲市场需求疲软，标致、
雪铁龙、欧宝和其他几个品牌的母公司
标致集团陷入了困境。为了应对低迷的
市场，公司减少了车型组合，重新进行
了品牌定位以求脱颖而出，并推出了定
价方案。该企业还投资于数字技术，推
出了支持客户和更好的内部员工互联计
划。这一转型使标志集团的息税前利润
率恢复到与行业一致的水平，公司市值
上涨了700%以上。

五个成功的转型案例
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有的选项都摆到桌面上。此外，由于转

型通常是全面的——将企业带入新的商

业模式和市场——因此，打造具备制胜

能力的领导团队至关重要。

5. 致力于具有足够规模和范围的长期转型

计划。短期的计划不会带来持久的成功。

在启动正式转型的企业中，将近一半在

执行五年或五年以上的计划（或者作为

一个长期计划，或者作为一系列不间断

的叠加计划）)。此外，这一比例还在

随着时间的推移持续上升，这意味着我

们处于一个“永动不息”的转型时代。

( 参阅 BCG 于 2015 年 11 月发布的文

章《A Leader’s Guide to “Always-On” 
Transformation》)。

除了转型时间表，我们的分析还着眼于

企业的战略方向，以及他们的思维模式是短

期还是长期。那些拥有明确的长期目标的企

业表现更好。这些成绩在市场颠覆频繁、新

竞争对手不断涌入的动荡环境中尤为显著。

此外，成功的转型还需要充足的资金来

支撑具有一定规模和范围的计划。大规模转

型（重组成本至少占销售额的2%）对长期

成功有着重大影响。与小规模转型相比，大

型改革计划可以在五年股东总回报中实现

5个百分点的增长。这样的长期转型并非易

事——会给员工和管理团队造成重负——但

可以明显改善绩效。

在一个转型日益普遍、愈发重要的时代，

真实有效的定量实证供不应求。这里列

出的五大特质是一个特例。它们作为一个整

体，证明成功的CEO会果断采取行动，实现

成功转型，而其他领导者如果想跟上日益艰

难的营商环境，就需要效仿成功者的做法。

转型中造成累积股东总回报表现突出的因素（百分比）
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来源：S&P Capital IQ; BCG 亨德森智库分析。
注：数据是基于在给定时间段内，属于第70至第95百分位（不包括少数顶级异常值）企业的行业相对股东总回报增长率，并涵盖前两年业绩严
重下滑的企业。图中不包括负贡献。由于四舍五入的关系，数字相加总和不全是100。

收入增长是长期转型成功的最重要因素
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