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摘 要:归核化战略是企业剥离非核心业务，专注于核心业务的一种企业战略。企业可以通过内涵式归核化与外扩式归核
化以及两者相结合的方式重组整合业务，使企业主要资源得以投入自身具有竞争优势的业务或产业来达到理想状态，实现资源
的最优化配置。通过采用归核化战略，中国企业能够有效规避过度多元化陷阱，确立自身竞争优势，保有企业经营的持续发展。
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由于多向发展有利于企业摆脱外部环境突变产生的经营

困难，降低企业成本与经营风险、管理者就业风险，提高企业
总体回报，西方企业早在 20 世纪 20 年代就开始了多元化战
略，并在 1950 年代 ～ 1970 年代达到高潮。然而一系列源于
过度多元化的企业经营问题也随之产生，因而 1980 年代美国
企业出现了反混合并购和反多元化的思想与行动，一些企业
开始转向归核化发展战略。［1］欧洲企业相对于美国企业，归
核化战略实施晚了 5 ～ 7 年，而日韩等亚洲企业则在 1990 年
代初开始战略调整。中国企业 1990 年代初开始第一次多元
化浪潮，1997 金融危机后也开始归核化战略调整。那么，何
为归核化战略，其与多元化战略关系如何，实现途径、理想状
态以及在中国未来企业发展应用的前景如何? 笔者试就此等
问题略陈拙见。
一、企业归核化战略的基本含义及其与多元化战略的

关系

归核化 ( Refocusing) 战略最早是由学者马凯兹 ( C． C．
Markides) 1990 年在哈佛商学院完成他的博士论文《多元化、
归核化与经济绩效》时提出的，其 1992 年发表的论文再度使
用“归核化”一词，深化了对该词的解释。［2］

归核化战略实际上是企业剥离非核心业务，专注于核心
业务的一种企业战略;是企业通过重组整合业务，使主要资源
得以投入企业自身具有竞争优势的业务或产业，以达到资源
的最优化配置。
多元化战略又称多角化战略，是指某一特定企业同时在

多个行业从事生产经营活动，且同时向相应的不同行业市场
提供产品或服务。［3］多元化战略是企业战略多向发展的表
现，通常体现在产品、市场、投资区域以及资本构成的多元化。
企业可以选择向相邻行业或不相邻行业进行扩张，从而达到
多元化经营的目的。
从定义上看，归核化战略是与多元化战略相反的、相对应

的，但企业归核化战略并不是对多元化战略的简单否定，而是
建立在多元化战略的基础上:一个实施归核化战略之后的企
业仍然可以是多元化的企业，而归核化战略是对多元化战略
的更好补充。对于归核化战略更深入的理解是企业在过度多
元化或企业在发展中有过度多元化的趋势抑或是企业多元化

发展不足时，及时地对企业战略进行调整，使之更加专注于核
心业务。
企业在经营管理决策中往往会因多元化发展而陷入一种

误区:混淆、忽视其核心业务，资源大幅流向非核心业务，从而
导致核心业务的资源缺乏，丧失原有竞争力。加之企业施行
多元化战略有很大的相机性，即企业在多元化过程必须充分
全面地了解所进入的行业、产业的基本情况以选择恰当的时

机进入新行业，而其间因为信息不对称而产生的风险也随时
机的选择难度提高而相应加大，从而导致了企业盲目扩张，陷
入多元化陷阱，最终出现绩效下降、核心业务竞争力下滑、公
司财务状况恶化等不利局面。此时，往往需要企业进行归核
化战略发展，剥离非核心业务、处理不良资产、专注核心业务，
以达到缓解危机、恢复企业竞争力的效果。
因此，归核化战略一方面可以理解为企业在多元化发展

出现问题下的补救措施，是对多元化必要的补充;但是另一方
面，归核化战略更重要的意义在于时刻给企业管理者一个信
号———专注主业，不断提高企业在行业中的核心竞争力。总
之，归核化战略与多元化战略既有区别又有联系。
二、企业归核化战略实现途径和理想状态
( 一) 企业归核化战略实现途径
一般来说，企业归核化战略有三种主要实现途径:
一种是内涵式的归核化，即企业通过产业收缩，进行企业

不良资产的剥离、企业内部资产的重组以专注于核心业务，达
到最优的多元化与归核化平衡。这种情况主要适用于存在过
度多元化问题及风险的多元化企业。
另一种则是外扩式的归核化，即企业通过产业核心业务

的确立，进行核心业务外围相关业务的扩大。这种情况则主
要适用于企业核心竞争力强，尚有余力应对多变的外部市场
环境的企业。
前两种是基本的实现途径。最后一种则是内涵式归核化

与外扩式归核化的综合应用，企业一般采用“先收缩后扩张”
的战略，短期内通过收缩使企业保有原有竞争优势，长期进行
相邻业务的扩张，适当扩大核心业务范围，达到企业利益的最
大化。这种情况则是灵活根据企业在不同时期的不同状态，
抓住企业发展的核心问题，适度进行收缩与扩张，从而达到归
核化与多元化相协调的目的。
( 二) 企业归核化的图形分析
企业归核化战略是补充多元化不足和改变多元化过度状

态，提高企业多元化绩效的有效途径。如图 1 所示，企业在多
元化不足和多元化过度时可以通过归核化战略进行调整，归
核化方向性的问题则涉及归核化战略的实现途径。
一般来说，企业往往较多出现的是多元化过度的问题，因

而内涵式的归核化是常用途径。在实践应用中，如果企业在发
展初期规划时确定并坚持核心业务，进行多元化的过程就包含
着外扩式归核化。具体如图 1所示:归核化在多元化不足与过
度的两点向多元化最优解移动中发生作用，由过度点到最优点
是通过内涵式归核化，由不足点到最优点是通过外扩式归核
化。图中直线表示资源稀缺约束下，核心业务和其他业务的组
合，曲线表示多元化效用曲线，作用同无差异曲线。
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三、企业归核化战略的优劣势分析
( 一) 企业归核化战略的优势分析
第一，实施归核化战略能够保有并增强原有竞争优势。

资源的稀缺性要求企业必须留有足够的资源发展核心业务，
进行归核化战略能够帮助企业更合理地调配资源，挖掘资源
潜力，转化为核心业务的竞争优势。
第二，实施归核化战略能够保持企业整体竞争力。实施

归核化战略让企业节约在管理协调上的资源，防止经营的不
同产业相互争利，达到各产业和谐并可持续发展，同时树立稳
定具有吸引力的品牌商誉，提高整体的竞争力。
第三，实施归核化战略有利于适应更加激烈的市场竞争。

当今市场竞争日趋激烈，而在激烈竞争的市场，机会稍纵即
逝，企业需要在短期中作出反应以保有原有市场份额。一个
过度多元化的企业存在管理上的时滞，不利于经营决策的灵
活处理，关键的是经营决策易受非核心业务的干扰，影响对核
心业务经营策略的及时调整。而企业通过实施归核化战略，
可以更好地规避上述问题，使得企业的经营管理更加顺畅、更
能适应日趋激烈的市场竞争。
第四，实施归核化战略有利于降低企业内部整合风险。

企业实施归核化战略有利于企业减少进入新行业而产生的不

同类型企业文化的冲突，有利于企业集中主要资源做精做好
核心业务，减少企业内部整合的繁琐程序，从而降低企业因内
部整合而产生的经营风险。
第五，实施归核化战略有利于降低多元化管理风险。企

业进行归核化战略，一方面有利于企业降低管理成本，减少对
管理资源的浪费;另一方面提高了管理效率，企业能够更加专
注于核心业务，更好地为核心业务的壮大做好决策。
第六，实施归核化战略容易形成规模经济和范围经济。

企业通过归核化战略将主要资源投入核心业务，利于核心业
务的规模迅速做大以形成规模经济。而一般来说，企业通过
归核化战略调整，围绕核心业务构建其核心竞争力，随后利用
相邻业务的相关性扩大核心业务范围，从而形成范围经济。
( 二) 企业归核化战略的劣势分析
归核化战略虽然具有众多优势，但仍有其劣势:一方面，

企业核心业务处于衰退期，即使通过归核化战略发展，也无法
持续发展，甚至于进行归核化发展会将企业束缚在多个衰退
期行业，使企业在应对多项业务萎缩时难以为继;另一方面，
归核化战略增加了管理者的就业风险，需要管理者长期的坚
持，归核化后如果出现利润的大幅波动，管理者的就业风险增
大，导致管理者面临短期效益和长期效益、个人利益与企业利
益的权衡取舍，若企业管理者偏好于自身利益最大化，则极易
增大企业经营风险。
四、企业归核化战略实例及其应用前景展望
( 一) 红塔集团多年起伏实例

在 1996 ～ 1999 年中国卷烟市场出现销量下滑的时候，有
不少人预测中国烟草产业将衰退，并建议烟草企业尽快转行，
因而国内许多烟草企业进行了多元化扩张，这其中也包括红
塔集团。［4］截至 2002 年年初，红塔集团投资的行业已设计公
路、医药、旅游、化工、汽车、水电等六大行业共 74 个企业，但
是真正利润回报很低，其投资不顺与其短期高达 30 多个的上
马项目以及涉及金额达 60 多亿的资金分散投资有关，纵使一
天利税高达 7000 万元，仍无力填补。［5］2002 年，红塔集团开
始实施归核化战略，果断地对产业结构进行了调整。回归烟
草主业的系列动作成效明显，2002 年，红塔集团效益减缓下
滑速度; 2003 年，止住跌势，企业呈现初步恢复性增长的良好
势头。2004 年，红塔集团归核化战略取得突破性成果，产、
销、效同步增长，为全面实现恢复性增长打下坚实基础。2004
年的红塔，在国内已拥有楚雄、大理、长春、辽宁、海南等子公
司，建立了瑞士红塔、香港红塔等海外公司以开拓海外市
场。［6］由此可以看出，红塔集团通过归核化战略有效地达到
了企业顺利转型，从而摆脱原有由于过度多元化产生的困境，
也可看出归核化战略对一个过度多元化企业的顺利转型、摆
脱经营困境的实际效果。
( 二) 企业归核化战略应用前景展望
基于上述分析与案例，可知归核化战略的未来广阔应用

前景。尤其是在未来更加激烈的竞争环境中，时局瞬息万变、
市场机遇转瞬即逝，如果企业能更好地将其核心资源投入核
心业务，实施归核化战略，那么就能够在这个错综复杂的市场
环境中把握先机，掌控企业未来的最优发展路径。
值得注意的是，中国在改革开放三十多年之后，市场机制

逐渐成形，整体运行更加合理有效。中国企业在 1990 年代的
第一次多元化浪潮遭遇挫败之后，优胜劣汰，一部分经营管理
不符合市场经济运行规律的企业消失了，而存活下来的多数
采用了归核化战略，使核心资源集中于核心业务，度过了难
关。在 21 世纪初，随着新技术的不断涌现以及一些政策的放
宽，虽然在 2008 年国际金融危机的冲击下，一些企业难以为
继，但是大部分大型企业依靠其雄厚的财力坚持下来。而依
靠危机过后的富余财力，又开始了新的一轮多元化扩张，企业
兼并重组的速度加快;也由于金融市场的不断发展方便了企
业间的合资收购一系列市场操作，方便了企业的多元化战略
的实施。因而在今后的一段时间，多元化战略仍然是中国企
业。尤其是大型国有企业发展壮大的主旋律。但是归核化战
略的应用前景仍然让人期待，因为企业在多元化中不可避免
的产生过度多元化的风险，只有通过归核化战略才能够得到
有效的规避与控制。
因而，中国企业在未来的多元化发展过程中，更要吸取

1990 年代的教训，警惕过度多元化的风险，适时适度地实施
归核化战略，将核心资源投入于核心业务，从而保障企业未来
的可持续发展。
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