
Jim Collins

Expert de renume mondial în evoluția 
companiilor durabile, Jim Collins a con-
siliat sute de lideri aflați la conduce-
rea marilor firme din întreaga lume. În 
cartea Excelența în afaceri, el pune sub 
lupă teoriile managementului actual – de 
la cultul atotputerniciei directorului 
general, până la ridicarea în slăvi a teh-
nologiei sau până la mania fuziunilor și 
a achizițiilor. Datorită rigorii studiu-
lui companiilor și ideilor utile prezen-
tate, lucrarea a devenit un bestseller 
internațional, care s-a vândut în peste 
trei milioane de exemplare. La Curtea 
Veche Publishing s-au mai tradus, de 
acelaşi autor, volumele Afaceri clădite 
să dureze (scris în colaborare cu Jerry I. 
Porras) şi Drumul către excelență (scris în 
colaborare cu Morten T. Hansen).

În anul publicării, Excelența în afaceri a 
fost desemnată de BusinessWeek printre 
primele zece lucrări de afaceri din 
SUA. Apoi, s-a menținut mulți ani în 
topul celor mai bine vândute cărți de 
nonficțiune, realizat de New York Times, 
care nota: „În locul unor formule magice, 
Collins oferă un cadru concret pentru a 
înțelege de ce reușesc și de ce eșuează 
organizațiile. Având în vedere faptul că 
orice firmă are specificul său, valoarea 
cărților lui Collins nu e dată neapărat 
de răspunsurile identificate, cât de 
întrebările pe care le ridică – genul de 
întrebări pe care ar trebui să și le pună 
orice companie și orice manager.“
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Excelența în afaceri, de Jim Collins, este o carte perenă, 
temele abordate în ea ajungând subiecte de studiu în cadrul 
programelor MBA. Este una dintre acele scrieri pe care 
managerii companiilor le citesc și le recitesc mereu, în 
ciuda trecerii timpului. Toate ideile prezentate reprezintă 
concluziile unei cercetări minuțioase, care a durat cinci ani, a 
peste 1 400 de companii incluse în clasamentul Fortune 500. 
Acestea dezvăluie elementele-cheie ale construirii unei 
afaceri de succes, descriind modul în care doar 11 companii 
au reușit, de-a lungul timpului, să îndeplinească criteriile 
excelenței în afaceri.

„Jim Collins este, probabil, cel mai citit autor de literatură 
economică din lume.“

—The Economist

„Orice lider are multe de învățat din această carte, mai ales dacă 
ținem cont de faptul că doar 11 companii din 1 435 au reușit să 
se transforme din bune în excelente.“

—Publishers Weekly

JIM COLLINS
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Capitolul 1

„Bun“ este duşmanul lui „excelent“

Iată ce face moartea atât de dificilă — curiozitatea 
nesatisfăcută.

Beryl Markham,  
West with the Night1

„Bun“ este duşmanul lui „excelent“.
Aceasta este explicaţia esenţială a faptului că vedem atât de puţine 

lucruri care ating excelenţa. 
În principal, nu avem şcoli excelente pentru că avem şcoli bune. Nu avem 

un guvern excelent pentru că avem unul bun. Puţini oameni ajung să aibă 
o viaţă excelentă, în mare măsură pentru că e atât de uşor să te mulţumeşti 
cu o viaţă bună. Marea majoritate a companiilor nu devin niciodată excelente 
tocmai pentru că multe ajung destul de bune — şi aceasta este principala lor 
problemă. 

Aspectul acesta mi‑a sărit în ochi în 1996, pe când luam cina cu un grup 
de lideri cu iniţiativă, adunaţi pentru o discuţie despre performanţele organiza‑
ţiilor. Bill Meehan, directorul general al biroului din San Francisco al McKinsey 
& Company, s‑a aplecat spre mine şi mi‑a mărturisit într‑o doară: „Ştii, Jim, 
tuturor celor de‑aici ne place Afaceri clădite să dureze*. Tu şi coautorul cărţii aţi 
făcut o treabă minunată cu cercetarea şi cu scrisul. Din păcate, este inutilă.“

Curios, l‑am rugat să‑mi explice.
„Companiile despre care ai scris au fost, în cele mai multe cazuri, întot‑

deauna excelente, a spus el. N‑au avut niciodată nevoie să se transforme din 

*  Trad. de Anca Lepădatu, Curtea Veche Publishing, Bucureşti, 2006. (N. red.)
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companii bune în companii excelente. Au avut fondatori, precum David Packard 

sau George Merck, care au conturat ideea de excelenţă încă de timpuriu. Dar ce 

te faci cu marea majoritate a companiilor care, de‑a lungul drumului, se trezesc 

într‑o bună zi şi îşi dau seama că sunt bune, însă nu excelente?“

Am înţeles apoi că Meehan exagerase pentru subliniere folosind cuvân‑

tul „inutilă“, dar, în esenţă, observaţia era corectă — companiile cu adevărat 

excelente, în majoritatea lor, fuseseră dintotdeauna excelente. Iar cele mai 

multe companii bune rămân doar atât — bune, însă nu excelente. Mai mult, 

comentariul lui Meehan s‑a dovedit a fi un dar nepreţuit, pentru că a dat naş‑

tere întrebării ce a devenit fundamentul întregii cărţi şi anume: o companie 

bună poate să devină una excelentă şi, dacă da, cum? Sau boala lui „doar bun“ 

este incurabilă?

La cinci ani după acea întâlnire hotărâtoare, putem spune, fără niciun 

dubiu, că saltul de la bun la excelent chiar se întâmplă şi am învăţat multe 

despre variabilele care fac posibil acest lucru. Inspiraţi de provocarea lui Bill 

Meehan, eu şi echipa de cercetare am demarat un efort de cinci ani de căutări, 

pornind într‑o călătorie în care să explorăm mecanismele interioare ale proce‑

sului de trecere de la bun la excelent. 

Pentru o înţelegere rapidă a conceptului acestui proiect, priviţi graficul 

de la pagina 16. În esenţă, am identificat acele companii care au făcut saltul de 

la rezultate bune la rezultate excelente şi au păstrat aceste realizări cel puţin 

15 ani. Am comparat aceste companii cu un grup de companii foarte atent 

alese, luate ca bază de comparaţie, care nu au reuşit saltul sau, dacă l‑au făcut, 

n‑au reuşit să‑l menţină. Am comparat apoi companiile care au trecut de la 

bun la excelent cu cele de referinţă, pentru a descoperi ce factori esenţiali şi 

distinctivi au acţionat. 

Calcularea veniturilor din acţiuni s‑a făcut în această carte folosind date‑

le furnizate de University of Chicago Center for Research in Security Prices 

(CRSP)  — Centrul de Cercetare a Preţurilor Bunurilor Mobiliare din cadrul 

Universităţii Chicago.

Definiţii‑cheie:
•	 Venitul total lunar: venitul total repartizat acţionarilor într‑o lună 

dată, inclusiv dividendele reinvestite, pentru o acţiune.
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•	 Venitul total cumulat: valoarea compusă a Y$ investiţi într‑o acţiune 
între momentul t1 şi momentul t2, calculată utilizând formula: Y$ x 
(1 + venitul total lunar la m1) x (1 + venitul total lunar la m2) x … x (1 + 
venitul total lunar la t2); unde m1 este sfârşitul primei luni de după t1, 
m2 este sfârşitul celei de‑a doua luni de după t1 ş.a.m.d.

•	 Piaţa generală de capital (numită şi Piaţa Generală sau doar Piaţa): 
valoarea ponderată a venitului, dată de NYSE/AMEX/NASDAQ, constând 
în valoarea de piaţă combinată a tuturor companiilor tranzacţionate 
pe aceste burse (inclusiv dividendele reinvestite), ponderată prin capi‑
talizarea companiei împărţită la capitalizarea pieţei.

•	 Rata venitului cumulat faţă de piaţă: la sfârşitul unei perioade date, 
această rată este calculată ca fiind venitul cumulat obţinut din Y$ 
investiţi într‑o companie împărţit la venitul cumulat obţinut din Y$ 
investiţi pe piaţa generală de capital, unde Y$ sunt investiţi atât într‑o 
companie, cât şi pe piaţă, la aceeaşi dată.

•	 Data tranziţiei: data exactă a tranziţiei pentru o companie excelentă 
este data la care performanţa respectivei companii — exprimată în ter‑
menii veniturilor cumulate din acţiuni raportate la piaţa generală de 
capital — începe să urce după o perioadă de stagnare sau de coborâre 
sub performanţa pieţei şi nu mai coboară niciodată sub nivelul pieţei.

Companiile excelente care au intrat în acest studiu au atins rezultate 

extraordinare, cu o medie a veniturilor cumulate din acţiuni de 6,9 ori mai 

mare faţă de nivelul general al pieţei, în cei 15 ani care au urmat punctului 

de tranziţie. Pentru o perspectivă de ansamblu, General Electric (considerată 

de mulţi compania cea mai bine condusă din America sfârşitului de secol XX) a 

depăşit piaţa de 2,8 ori în 15 ani, între 1985 şi 2000.2 Mai mult decât atât, dacă 

aţi fi investit 1 dolar într‑un fond mutual al unei companii excelente în 1965, 

considerând că fiecare companie s‑a aflat la nivelul ratei de pe piaţa generală 

până la data tranziţiei, şi, simultan, aţi fi investit 1 dolar în titluri de valoare 

de pe piaţa generală, dolarul investit în compania excelentă retras la 1 ianuarie 

2000 s‑ar fi multiplicat de 471 de ori, în comparaţie cu cel multiplicat de 56 de 

ori pe piaţă.
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Graficul de la pagina 16 a fost elaborat folosind următoarea metodologie: 

•	 Pentru început, în fiecare companie excelentă se investeşte 1$, cu 
15 ani înainte de data tranziţiei. De asemenea, tot atunci se investeşte 
1$ pe piaţa generală. Se calculează venitul cumulat obţinut din acţiuni 
pentru 1$ investit, pentru perioada scursă între cei 15 ani de dinainte 
de tranziţie şi cei 15 ani de după tranziţie — atât pentru companiile 
excelente, cât şi pentru piaţa generală. În cazul în care datele CRSP 
sunt indisponibile (situaţie des întâlnită, fie pentru că o companie nu 
era pe atunci tranzacţionată la bursă, fie pentru că între timp fuzio
nase ori fusese preluată), se folosesc veniturile înregistrate pe piaţă, în 
locul celor înregistrate de companie.

•	 În pasul următor, pentru fiecare companie excelentă se calculează rata 
venitului cumulat faţă de piaţa generală, pentru perioada scursă între 
cei 15 ani de dinainte de tranziţie şi cei 15 ani de după tranziţie, în 
scopul de a crea o „curbă a ratei venitului cumulat“. 

•	 În al treilea rând, pentru fiecare companie considerată excelentă, 
se foloseşte evoluţia acestei „curbe a ratei venitului cumulat“, ast‑
fel încât, la data tranziţiei, rata venitului cumulat faţă de piaţă să fie 
egală exact cu 1. În acest fel, se aduce data tranziţiei, pentru fiecare 
companie excelentă, către un punct de referinţă comun — momentul t. 
Acest lucru se realizează prin împărţirea ratei lunare a venitului cumu‑
lat faţă de piaţă (calcul făcut în pasul 2, pentru perioada scursă între 
t–15 şi t+15) la rata venitului cumulat calculat exact la data tranziţiei.

•	 În final, se folosesc toate aceste venituri cumulate pentru a calcula 
rata medie a venitului cumulat faţă de piaţă pentru toate cele 11 com‑
panii excelente, pentru fiecare lună scursă între t–15 şi t+15. Cu alte 
cuvinte, pentru fiecare dintre cele 11 companii excelente se face media 
calculului efectuat la pasul 3, adică în momentul t–15, apoi t–15 plus 
1 lună, apoi t–15 plus 2 luni etc. — pentru toate cele 360 de luni. Acest 
lucru evidenţiază la toate companiile excelente existenţa unui venit 
cumulat combinat, în raport cu curba pieţei. 

•	 Pe de altă parte, pentru fiecare companie luată ca punct de referinţă 
se repetă paşii anteriori (de la 1 la 3), folosind aceleaşi date ca în cazul  
companiilor excelente. 

•	 Pentru companiile de referinţă luate ca o categorie se repetă pasul 4.
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•	 Rezultatele grafice arată evoluţia companiilor excelente versus evoluţia 
celor de referinţă — rata venitului cumulat faţă de piaţă în perioada de 
la t–15 la t+15, unde t este punctul comun de referinţă, în care rata 
fiecăreia faţă de piaţă este egală cu 1.

Aceste cifre sunt remarcabile, cu atât mai mult dacă luaţi în considerare 
faptul că provin de la nişte companii ce fuseseră mai înainte cu totul neremar‑
cabile. Să luăm doar un singur caz, Walgreens. Mai mult de 40 de ani, Walgreens 
rămăsese o companie medie, urmărind, mai mult sau mai puţin, nivelul gene‑
ral al pieţei. Apoi, în 1975, aparent fără motiv — bum! — Walgreens a început 
să urce… şi să urce… şi să urce… şi să urce… şi a tot continuat să urce. De 
la 31 decembrie 1975 până la 1 ianuarie 2000, 1 dolar investit în Walgreens a 
depăşit de două ori 1 dolar investit în Intel, superstarul tehnologiei, de aproape 
cinci ori în General Electric, de aproape opt ori în Coca‑Cola, iar acţiunile de pe 
piaţa generală (inclusiv creşterea acţiunilor NASDAQ de la sfârşitul lui 1999) 
le‑a depăşit de mai bine de 15 ori.

Veniturile cumulate obţinute din acţiuni pentru 1$ investit  
în perioada 1965–2000
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