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外部出身経営者と戦略的転換の関係に及ぼす従業員の影響 
―従業員満足度に着目して―

石　井　麻　琴 
西　森　絵　理

＜要　　約＞

　環境変化が激化している近年では変革，つまり戦略的転換が企業の鍵となっており，戦略を策定し

実行する経営者が注目されるようになってきた。この経営者交代と戦略的転換の関係についての研究

が盛んにおこなわれている中で，経営者を内部出身と外部出身で振り分けるものが多く，その効果の

違いを分析している。外部出身経営者はオープンマインドであるため内部出身の経営者よりも斬新な

戦略的転換に長けているが，外部出身経営者が取締役の期待に応えられず解雇される場合も多い。そ

れには，外部出身経営者の業界の知識不足と従業員の抵抗があり，これら研究において一貫した結果

は得られていない。

　本稿では外部出身経営者と戦略的転換の関係に従業員満足度がどのように影響するかを検討した。

経営者交代が行われた日本の製造業の企業を対象とし，外部出身経営者と戦略的転換の関係を分析し

た。また，従業員満足度として OpenWork のデータを用いて，「待遇面の満足度」「社員の士気」「風

通しのよさ」「相互尊重」「20 代成長環境」「人材の長期育成」「法令順守意識」「人事評価の適正感」「総

合評価」の 9 つの指標がどのように影響するのか実証した。分析の結果，従業員の士気という指標では，

外部出身経営者の戦略的転換の程度を抑えることを示し，人材に関する指標では戦略的転換を促進す

る結果になった。

＜キーワード＞

　経営者交代，社長交代，戦略的転換，従業員，従業員満足度

1．はじめに

　バブル崩壊後日本の製造業は二極化が進んでおり，原因となるのは著しい環境変化である。つまり，

変化に対応する企業の戦略こそが大きな鍵を握っており（延岡，2002），着目されてきている研究テーマ

でもある。
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　例えば，2020 年以降流行したコロナウイルスによって飲食業は大きな戦略転換を迫られた。営業時

間短縮の他にインターネット注文によって強いられるキャッシュレス決済の導入といった技術的革新に

加え，コスト削減を目的としたビジネスモデルの改善や新事業参入など大規模な戦略転換を意識し始め

た企業も多くあった（平田，2023）。

　戦略的転換とは，時間の経過に伴い見出される資源や事業の変化であり（Thomas, Indigo and Class, 

2012），戦略的転換が起こる原因の 1 つとして経営者交代が着目されている。経営者交代の論文では，

経営者を内部出身と外部出身で振り分けるものが多く，その効果の違いを分析しているものが多い。

　本研究では経営者交代と戦略的転換について，経営者の外部・内部出身に着目し，従業員満足度がど

のように影響を及ぼすかを検証する。外部出身経営者の戦略的転換の阻害要因の 1 つとして従業員の

抵抗が挙げられており（Karaevli and Zajac, 2013），従業員の満足度の高さが抵抗に影響を与えることが

分かっている。van Dam（2005）は，変化前の職務満足度が高いほど，従業員は現状維持を望み，変化

に抵抗する傾向が強いことを示している。また，Oreg（2006）においても，職務に満足している従業員

が，現状に対してより強い愛着を感じ，変化に対してより強い抵抗を示す可能性があることが示唆して

いる。以上より，従業員満足度は経営者交代と戦略的転換に大きく関連していると考えた。

　本研究は外部の経営者が戦略転換を促進する一方で，この相関関係に，現状に満足する従業員が抵抗

することで負の影響を及ぼすとみて，実証を行った。これまでの研究にはなかった，「従業員の視点」

を交えた新たな実証研究になっている。

2．理論と仮説

（1）経営者交代

　企業戦略において経営者が重要であるという考え方は 1930 年頃から理論研究が進んでおり，企業形

成においての経営者の役割は重大である。この経営者に重点が置かれた，経営者交代が企業戦略研究の

重要なテーマとして存在している。Grusky（1961）により経営者交代研究は先導され，経営者の意思

決定が企業戦略に与える影響を説明する際には，認知心理学を用いられることが多かった。前任者と現

経営者の認知のゆがみが交代後の結果に影響してくるからである（Wiersema, 1992）。しかし，ここで使

用される認知を研究で測定することは困難であるため経営者の特性に着目し分析が行われる。特に，欧

米の研究では新経営者が内部・外部出身で分類分けを行い研究が進められている。

　内部出身のメリットとして考えられるのはこれまでの経験である。一般に経営者に必要とされるよう

な①業界の知識②企業内のメンバーとの信頼を考えると，外部出身経営者より内部の方が戦略策定にお

いて優位な点もある（小沢，2018）。外部出身のメリットは現状に依存しないオープンマインドである点

で（Hambrick and Finkelstein, 1987），より取締役からの短期間での斬新な変革が求められる。デメリッ
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トは企業内のメンバーとの信頼や会社への忠誠心の欠如であり，経営陣の離職率の増加が主張されてい

る（Helmich and Brown, 1972）。また，取締役の重度な期待に答えることができず解任される外部出身経

営者も多く見受けられる（Gabarro, 1987）。

　これらを整理すると内部出身の方がポジティブな影響を表すように思えるが，外部出身経営者は内部

出身よりも戦略に新規性をもたらす（Friedman and Saul, 1991）という研究結果もあるように，経営者

の外部と内部だけでは説明のできない，従業員・ステイクホルダー等の様々な要因が影響している。こ

のように，両者の関係に考慮する事項も多く，全てが整理されている状態とは言えない。

（2）戦略的転換

　戦略的転換もまた，環境変化の大きい近年においては注目すべきテーマである。戦略的転換とは企業

と環境の適合を目指すものである戦略（Zajac, Kraatz, and Bresser, 2000）が時間の経過に伴い状態や質

が変化することである。つまり，資源や事業などの最終的に見出される変化である（Thomas, Indigo and 

Class, 2012）。戦略的転換は，多角化レベルの変化や製品・サービスレベルの変化，組織の使命や目標

など様々な手法で測られる。これらの定義は組織戦略の 2 つの次元を組み合わせた，Ginsberg（1988）

の戦略的変化の基礎的な類型論に基づいている。1 つの次元はポジション（製品 / 市場領域の選択）および，

主要な組織アクターが共有する支配的な信念である。2 つめの次元は，規模の変化，すなわち「一次的

変化」，またはパターンのシフト，すなわち「二次的変化」である。（Sven, Jean M., Johanna and Quy N., 

2017）。また，この戦略的転換の研究は多岐にわたっており，いくつかの環境や企業レベルのモデレー

ターが使用されている中で，しばしば経営者のリーダーシップに着目される（小沢，2018）。よって，戦

略的転換と経営者交代は因果関係があるとされ研究が進められている。

（3）経営者交代と戦略的転換

　経営者交代と戦略的転換の関係についての研究は広く存在する。上述した先行研究を交えながら，よ

り詳しくこの 2 つの関係性について説明する。Hutzschenreuter et al.（2012）によれば，経営者交代

と戦略的転換の関係についての研究は，交代する経営者の特性に注目したものもあれば，交代時の状況

や周囲の環境，また経営者交代と戦略的転換の関係を促進したり，阻害したりする要因についてなど，

多岐に渡る。例えば，交代する経営者の特性で言うと，その経営者が内部出身なのか，または外部出身

なのかの区別は，リーダーの後継者研究において主要な概念の 1 つであり，現在も研究が続いている。

　では，なぜ交代する経営者が内部か外部かについて焦点を当てた研究が数多く存在するのだろうか。

経営者交代と戦略的転換に関する研究は，認知心理学に立脚したものが多い（Hutzschenreuter et al., 

2012）。経営者の認知を直接評価することが困難であることから，研究は，概して，観察可能なリーダー

の特性に依存してきたという（Hambrick and Mason, 1984）。多くの場合，観察しやすい認知的視点の違

いを持つ特性として，外部出身か内部出身かでの区別を用いているため，新しい経営者が内部か外部か
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に焦点を当てた研究が多く存在する（Hutzschenreuter et al., 2012）。経営者は過去の経験やそこから得

た知識をもとに，それぞれ異なる意思決定をするため，戦略的転換にも影響を与えるという（小沢，

2018;Hutzschenreuter et al., 2012;Wiersema, 1992）。内部出身の経営者と外部出身経営者が戦略的転換に

与える影響についての研究は少なくないが，その多くが内部出身経営者よりも外部出身経営者の方が戦

略的転換を促進する傾向があるとしている（小沢，2018;Hutzschenreuter et al., 2012;Schepker et al., 2017）。

　外部出身経営者が戦略的転換を促進する理由は，大きくその能力とモチベーションに分けることがで

きる（Karaevli and Zajac, 2013）。外部出身経営者の能力は，主に三つを挙げることができると考えた。

一つ目は新しい視点や知識だ。Schepker et al.（2017）や Karaevli（2007）によると，外部出身経営者は，

多くの場合，以前の経営者とは異なる経験をしているため，新鮮な戦略的視点とスキルをもたらす。業

界などが違えば違うほど，新しい視点をもたらすことができると考えられる。二つ目は，大胆で新しい

行動方針だ。上層部理論（Hambrick and Mason, 1984）によると，新 CEO の会社在籍期間と業界在籍期

間が，その人の視野の狭さと現状維持への心理的コミットメントの程度を示す最も顕著な指標であり，

その人の情報処理の量と質が低下することを示唆している（Finkelstein and Hambrick, 1996; Tushman 

and Romanelli, 1985）。その結果，その企業に長い間勤めている経営幹部が多い企業では，業界標準に忠

実な戦略をとる傾向がある（Finkelstein and Hambrick, 1990）。したがって，新しい経営者の外部性が高

まれば高まるほど，認知的にオープンマインドになり，現状維持にこだわらず，自由に新たな行動方針

を打ち立てることができるようになる（Karaevli and Zajac, 2013）。また，新しい経営者は，社内の幹部

と緊密な社会的つながりを持つ可能性が低く，現在の戦略的方向性へのコミットメントも低いため，大

規模で破壊的な変化を起こすことを躊躇わないだろう（Hambrick et al., 1993; Karaevli and Zajac, 2013）。

三つ目は外部のチームである。Schepker et al.（2017）によると，外部出身経営者は，多くの場合，過

去に付き合いのあった自社の経営陣を招聘したがり，このような上層部の「変革チーム」は，外部出身

経営者と戦略的変革の関係をさらに強固なものにしているという。

　外部出身経営者が戦略的転換を促進する理由のうち，モチベーションについて論じる。多くの研究者

が，内部出身者よりも外部出身者の方がより多くのモチベーションを持つとしている（Karaevli and 

Zajac, 2013; Cannella and Lubatkin, 1993）。例えば Barker & Mone（1998）によると，彼らは一般に，業

績が悪化しているときに採用されることが多く，業績改善のプレッシャーにさらされていると言う。ま

た，Karaevli and Zajac（2013）や Cannella and Lubatkin（1993）についても，外部出身経営者は業

績などが悪化し，変化が期待される場合に採用されることが多いとしている。このように，上層部理論

に基づいて，外部出身経営者は，新しい知識や視点，行動方針，外部のチームといった能力と，彼らが

変化を起こさなければならないというモチベーションによって，内部出身の経営者よりもより戦略的転

換を促進していることが先行研究によって示されている。よって本研究の前提として，先行研究と同様

に以下の仮説を提示する。
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　仮説 1 a：経営者交代において，外部出身経営者は戦略的転換を促進する。

（4）従業員が外部出身経営者交代と戦略的転換の関係に及ぼす影響

　このように，経営者交代において外部出身経営者は戦略的転換を促進すると考えられる。しかしなが

ら，外部出身経営者は戦略的転換に対して大きなモチベーションを持っているのにも関わらず，初期で

解任される可能性が高い（Karaevli, 2007）。Karaevli and Zajac（2013）はその原因を，外部出身経営者

が大きな戦略的転換を起こす能力を阻害する条件があることだとし，二つの点を指摘している。一つ目

が，知識不足である。外部性が高まるほど，外部出身経営者は短期間で効果的な戦略的転換を起こすた

めに必要なその企業や業界固有の知識，スキル，ネットワークや文化的理解，環境に対する理解を欠く

可能性が高くなる（Karaevli, 2007）。二つ目が外部出身経営者の戦略的転換に対しての，チームメンバー

の抵抗だ。このように，外部出身経営者の外部性が高まると，戦略的転換を起こす能力を阻害すること

が示唆されている（Karaevli and Zajac, 2013）。

　以上のように，外部出身経営者はその能力とモチベーションから戦略的転換を促進するとされてきた

が，その能力は阻害される可能性がある。我々は，外部出身経営者が持つ，戦略的転換を促進する能力

を阻害する要因の一つとして，従業員に着目した。なぜならば，Karaevli and Zajac（2013）は，外部

出身経営者が戦略的転換を行う際に，従業員の抵抗を予想しているが，特に外部出身経営者と戦略的転

換の関係について，従業員の視点を交えて実証したものは皆無だからだ。加えて，従業員はその満足度

の高さが戦略的転換に影響を与える可能性があるからだ。元来戦略的転換は，上層部のマネージャーに

よって推進される（Hambrick and Mason, 1984）一方で，従業員に関する研究は，組織内の低いレベル

で実施されることがほとんどだ（Lines, 2004）。ゆえに，以前は従業員と戦略的転換が同じ文脈で語ら

れることは少なかったが，従業員と企業の関係は近年注目されてきている（小沢，2018）。そこで従業員

の，特に満足度に焦点を当てた。例えば，Sonenshein and Dholakia（2012）は，意味づけのアプロー

チが従業員の戦略的転換への適応を促進することを示している。このように，従業員満足度は戦略的転

換に少なからず影響を与えるのにも関わらず，これまでの経営者交代研究では考慮されていない。そこ

で本研究では，長年研究されてきた外部出身経営者と戦略的転換の関係に及ぼす従業員満足度の影響に

新たに着目する。

　では従業員は外部出身経営者と戦略的転換の関係にどのように影響を及ぼすだろうか。Karaevli and 

Zajac（2013）によれば，従業員は変革に対して抵抗するため，外部出身経営者が戦略的転換を起こす

能力を阻害すると考えられる。一般的に，従業員は変化に対して抵抗すると考えられている（Dent and 

Goldberg, 1999）が，従業員はなぜ抵抗するのだろうか。例えば Vroom（1964）によると，人は，快楽

を高め，苦痛を避けたいという欲求の結果として，意識的に行動方針を選択する。また，期待理論では，

以下の条件のいずれかが当てはまる場合に抵抗が生じると予測している。第一に，個人が行動の変化と

パフォーマンスの関係が不確実であると予測していること，第二に，パフォーマンスと結果の関連が不
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確実であること，第三に，その結果が個人にとって否定的な価値を持つことだ（Hope and Pate, 1988）。

このように変化に対する人の行動は，変化によって起こる結果と，個人の目標や価値観を比較して決定

される（Lines, 2004）。以上のことから分かるように，一般的に，その企業における規範や価値観に適

合するような変化は，そうでない変化よりも容易に受け入れられる（Glew et al., 1995）。逆に，その企

業の支配的な規範や価値観と相反する要素を含む変化は，抵抗される可能性が高くなる（Lines, 2004）。

言い換えると，従業員は，個人の利益にならなかったり，負担を増大させる可能性があるような不確実

性の高い変化に対しては，強く抵抗すると言える。

　ここまでの議論を，先ほどの外部出身経営者に当てはめる。外部出身経営者は，戦略的転換に対する

モチベーションの大きさや，その能力を用いて，革新的かつ急進的な改革を進める可能性が高い。一方，

内部出身経営者は，従来の価値観や考え方に縛られていたり，業界やその企業標準のやり方で改革を進

めるため，戦略的転換を行う場合も比較的緩やかな変化が予想される。以上のことから，外部出身経営

者が戦略的転換を推進する能力は，より大きな変化を引き起こすと考えられるため，従業員の抵抗に

よって阻害される可能性がある。

　さらに，満足度の高さも，従業員が抵抗するかに関する重要な条件である。例えば，van Dam（2005）

は，変化前の職務満足度が高いほど，従業員は現状維持を望み，変化に抵抗する傾向が強いことを示し

ている。また，Oreg（2006）においても，職務に満足している従業員が，現状に対してより強い愛着を

感じ，変化に対してより強い抵抗を示す可能性があることが示唆されている。さらに Oreg et 

al.（2011）は，旧来のやり方にコミットし，それに満足している人は，現行のやり方に不満を持ってい

る人と比べて，物事を変えようという意欲が低いとされている。逆に，Caldwell et al.（2004）は，仕

事と私生活の環境にズレを感じている従業員は，現状に執着することが少なく，現状を改善する方法と

して組織の変化を受け入れる意欲が高くなることを示している。このように，経営者たちが就任し，戦

略的転換という変化を起こす以前に，従業員の職務に対する満足度が高かった場合，変化に対してより

強く抵抗することが予想される。加えて，外部出身経営者の行う戦略的転換は，内部出身者の行う戦略

的転換よりも大きな変化が伴うため，現状に満足している従業員たちはさらに強く抵抗し，変化を阻害

すると考えられる。つまり，従業員満足度が高い場合，外部出身経営者の持つ戦略的転換を促進する能

力は阻害されると考えられる。よって，以下の仮説を提示する。

　仮説 1 b： 経営者交代において，交代時までの当該企業の従業員満足度が高い場合，外部出身経営者

と戦略的転換の正の関係は抑制される。
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3．分析方法

（1）データとサンプル

　本研究のサンプルは，2019 年度から 2021 年度に経営者交代を行なっており，かつ東証プライム，

スタンダード，グロースに上場している製造業に従事する企業（n＝100）から選択した。本研究は，戦

略的転換を多角化度の変化の程度で測定しているため，先行研究に従い，製造業に絞って分析を行った

（Nakauchi and Wiersema, 2015）。この中で，モデレータ変数として使用する OpenWork1）の口コミ数が

10 個以下など極端に少ない企業や，単一事業を行っている専業企業を除いた 92 社を対象として分析を

行った。個別企業の会社基本情報や財務情報は，日経 NEEDS，会社四季報から取得した。役員情報に

関しては役員四季報，日経テレコンから取得した。また，従業員満足度に関するデータは，オープンワー

ク株式会社が運営している従業員口コミサイトの OpenWork から取得した。また，各企業の部門別の

財務情報に関しては，Capital IQ から取得した。

（2）測定尺度

1）従属変数

　従属変数である戦略的転換の変化については，先行研究に基づいて，多角化度の変化の程度を用いた

（Kunisch, Bartunek, & Mueller, 2017）。戦略的転換として用いる企業の多角化度は，取得したデータから，

売上高に対する各事業部門の売上高構成比を基にエントロピー指数を用いて算出した（青木，2009）。青

木（2009）によると，エントロピー指数は，各企業の総合の売上高に対する，それぞれの事業部門の売

上高の構成比を元に算出される。この式によって算出される数値が大きいほど，多角化の進展を表す。

i 番目の企業の売上の構成比を Pi とした場合，以下の式で示すことができる。

∑𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝
𝑛𝑛𝑛𝑛 

𝑖𝑖𝑖𝑖=1 
⋆ 1𝑛𝑛𝑛𝑛 1

𝑃𝑃𝑃𝑃𝑝𝑝𝑝𝑝 

　この多角化度について，経営者交代が行われた年の値で，その 2 年後の値を除することで変化の程

度を算出した。このように，経営者交代時とその 2 年後の当該企業において，どれほど多角化してい

るかの変化を見ることで戦略的転換を測定する。

2）独立変数

　独立変数としては，行われた経営者交代に関して，内部出身であった場合は 0，外部出身であった場

合は 1 として分析した。Karaevli and Zajac（2013）に基づいて，後継者が新しく当該企業の経営者に

なる前 2 年未満に，その組織の外の役職についていた場合は外部出身として定義した。

1）  https://www.openwork.jp/company_list?field=&pref=&src_str=&sort=1
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3）モデレーター変数

　従業員満足度は，OpenWork の口コミのうち，社員によるクチコミ評価を使用する。OpenWork の

口コミでは，社員の働きやすさや働きがいに関する満足度を 8 指標に分けて集計している。待遇面の

満足度，社員の士気，風通しの良さ，社員の相互尊重，20 代成長環境，人材の長期育成，法令遵守意識，

人事評価の適正感である。待遇面の満足度は，待遇面全般における満足度，社員の士気は，仕事に対す

る社内の士気，風通しの良さは，社内の風通しに関する満足度，社員の相互尊重は，社員のチームワー

ク意識，20 代成長環境は，20 代が成長できる就業環境，人材の長期育成は，人材の長期育成に関する

方針，法令遵守意識は，残業時間などの法令遵守に対する意識，人事評価の適性感は，実力のある社員

に対する評価の適正度と定義している（OpenWork, 2024）。これらの 8 項目に，総合評価である全体の

平均点を加えた 9 項目の経営者交代時点のスコアをそれぞれ分析に用い，従業員満足度の中でもどの

ような種類の満足度が影響を与えるのかについて調査する。

4）コントロール変数

　本研究では，交代した経営者の外部性と戦略的転換の変化に焦点を当てている Karaevli and Zajac

（2013）の研究を参考にコントロール変数を採用した。具体的には，各企業の創業年数，売上高，従業

員数，新経営者就任 1 年前の ROA，前経営者の就任期間，社外取締役比率である。創業年数，売上高，

従業員数については，企業規模をコントロールするために用いている。新経営者就任 1 年前の ROA は，

企業ごとの経営者交代前の財務状況の違いを考慮するため採用している。前経営者の就任期間は，その

後に就任する新しい経営者の行動を制限するなど，影響を与える可能性があるため投入した。社外取締

役比率は，新しい外部出身経営者と同様に，戦略的転換に影響を与える可能性があるため採用している。

（3）分析方法

　本研究では，通常の最小二乗法（OLS）を行い分析した。経営者交代に関する研究では，セレクショ

ンバイアスが生じる可能性が高く，また，潜在的な内生性を考慮するため，Heckman（1979）による 2

段階モデルが広く用いられている（Karaevli and Zajac，2013）。したがって，本研究においても実際にヘッ

クマンモデルを用いて 2 段階で分析を試みた。しかし，データにセレクションバイアスが存在せず，

OLS が適切という結果が出たため，通常の OLS を行った。

4．結果

　結果は以下の通りである。基本統計量は表 1 に，各変数間の相関係数は表 2 に示した。最終的な統

計結果表は表 3 に示している。なお表 3 のカッコ内の数値は標準誤差を記載している。

　表 3 において，モデル 1 はコントロール変数のみを投入しており，モデル 2 は独立変数とコントロー



9外部出身経営者と戦略的転換の関係に及ぼす従業員の影響

ル変数を投入したモデルである。モデル 2 が 10% 有意となったため，仮説 1 a は支持された。

　仮説 1 b は，モデル 3 から 20 で検証している。モデル 3，4 はモデレーター変数として「待遇面の

満足度」を用いており，5，6 は「社員の士気」，7，8 は「風通しの良さ」，9，10 は「社員の相互尊重」，

11，12 は「20 代成長環境」，13，14 は「人材の長期育成」，15，16 は「法令遵守意識」，17，18 は「人

事評価の適正感」，19，20 は「総合評価」をそれぞれ用いている。モデル 3，5，7，9，11，13，15，

17，19 に関しては，モデル 2 の変数に加えて，それぞれの従業員満足度に関するモデレーター変数の

みを投入している。モデル 4，6，8，10，12，14，16，18，20 については，独立変数と従業員満足度

の交差項を追加し，実際のモデレーター変数の効果を分析している。

　結果として，モデル 4 で「待遇面の満足度」，モデル 8 で「風通しの良さ」，モデル 10 で「社員の相

互尊重」，モデル 12 で「20 代成長環境」，モデル 16 で「法令遵守意識」，モデル 20 で「総合評価」を

モデレーター変数として投入して場合に関しては，有意な結果を得ることができなかった。しかし，モ

デル 6 で「社員の士気」をモデレーター変数として用いた場合は， 5 % 有意で係数がマイナスのため

仮説を支持する形となった。一方，モデル 14 で「人材の長期育成」を用いた場合は 5 % 有意，モデル

18 で人事評価の適正感を用いた場合は 1 ％有意で交差校の係数がどちらもプラスであったため，仮説

とは逆の結果になった。

　以上のことから，仮説 1 b はモデル 6 では支持されたが他のモデルでは棄却されたため，一意には定

表 1　基本統計量

変数名 サンプル数 平均 標準偏差 最小値 最大値

戦略的転換 92 1.01 0.26 0.13 2.56
外部出身経営者 92 0.11 0.31 0.00 1.00
待遇面の満足度 92 3.05 0.55 1.57 4.22
社員の士気 92 2.66 0.37 1.83 3.84
風通しの良さ 92 3.12 0.42 2.35 4.42
社員の相互尊重 92 2.97 0.34 2.30 3.96
20 代成長環境 92 2.81 0.43 1.81 4.62
人材の長期育成 92 2.55 0.35 1.57 3.64
法令遵守意識 92 3.91 0.57 2.19 4.94
人事評価の適性感 92 2.66 0.37 1.57 4.09
総合評価 92 3.03 0.33 2.33 4.23
創業年数 92 82.53 19.71 12.00 135.00
売上高 92 427360.10 637569.70 11325.00 3784585.00
従業員数 92 11590.57 18529.77 265.00 117177.00
ROA 92 2.63 4.70 －19.20 13.30
前任者の就任期間 92 692.36 126.84 527.00 1325.20
社外取締役比率 92 0.22 0.10 0.10 0.71
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表
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まらなかった。仮説 1 a と仮説 1 b の検証結果から，外部出身経営者は戦略的転換を促進するが，従業

員満足度が両者の関係に与える影響は一定ではないことがわかった。具体的には，従業員満足度のうち，

「社員の士気」はこの関係を抑制することが分かった。また仮説とは反対に「人材の長期育成」と「人

事評価の適正感」は，外部出身経営者と戦略的転換の正の関係をさらに促進することが分かった。

5．ディスカッション

　本研究では経営者交代と戦略的転換について，外部出身経営者の戦略的転換を阻害する要因である従

業員満足度に着目し，従業員という新たな視点が企業の変革に及ぼす影響を明らかにすることを目的と

して実証研究を行った結果，以上のことが示された。

　従業員満足度の 9 つの指標の中で「社員の士気」のみが戦略的転換を抑制する結果になったのは，そ

れぞれの指標を高める要因の違いによるものだと考えた。そこで，従業員満足度を「働きがい」と「働

きやすさ」の 2 つに大きく分けて考える。「働きがい」とは働く価値があることを意味しており（厚生

労働省，2014），西家・長尾（2021）によると，社員の士気は「働きがい」にあたる。更に社員の士気が

企業業績につながる場合が多く（大澤，2023），社員の士気と職務内容の関係は大きいと考えられるため，

「社員の士気」が高いということは現状の職務内容に満足していることを示していると考えた。よって，

戦略的転換では福利厚生などの待遇面よりも職務内容が変更される可能性が高いと仮定すると，「社員

の士気」が高い場合は現状の職務に満足している可能性が高いため，従業員はより強く抵抗すると考え

られる。ここで，同じく「働きがい」に該当する「20 代成長環境」が有意でなかったのは，回答者が

20 代という特定の年齢に絞られているわけではないため，実情との乖離があることが一因だと考えら

れる。 

　また，厚生労働省（2014）によると，「働きやすさ」は働く苦労と障壁の少なさを示しているため，「人

材の長期育成」「人事評価の適正感」「風通しの良さ」「社員の相互尊重」「法令順守」が当てはまると考

えた。仮説とは逆に戦略的転換を促進する傾向にある「人材の長期育成」と「人事評価の適正感」の 2

つは，有意の出ていない「風通しの良さ」や「社員の相互尊重」といった企業風土と関連深い質問項目

とは異なり，働きやすさに直接的に関わる制度を示している。既存の待遇面に関する制度が戦略的転換

によって変わる可能性は低く，抵抗が少ないと考えられる。加えて，戦略的転換を促進させているとい

う点で，外部出身経営者の阻害要因のもう一方である知識不足に着目した。企業の長期的かつ安定的成

長を目指すうえで，外部出身経営者の情報の非対称性が遂行を妨げる。その中で，企業が待遇面で人材

を長期的に大切にし，従業員が実感できていることで，従業員による抵抗は少なく更に経営者の不足し

た知識を補うシグナリング効果を発揮すると考えられる。よってもともと待遇面に重点を置いている企

業においては，従業員による積極的な知識という経営資源の伝達によって戦略的転換を促進するのであ
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る。 

　「働きやすさ」に該当しかつ，企業風土に関係する「風通しのよさ」と「社員の相互尊重」は上述の

直接的な制度である指標とは異なり異なるものであり，所属する組織に依存するものである。今回は戦

略的転換として多角化度を測定しており，企業風土の変化については含まれていないため，有意な結果

を得ることができなかったと考えられる。「法令順守意識」は他の指標と比較して平均値が 3.91 と一番

高く，そもそも上場企業を対象としている時点でばらつきが少ないとわかる。よって有意が得られな

かった結果に至ると考えた。「待遇面の満足度」は回答者個人によって待遇という単語の解釈の仕方が

一様ではないため，結果には有意として表れなかったように推測される。「総合評価」が有意を得られ

なかった原因としては，その他 8 つの指標の平均値になっている点が挙げられる。外部出身経営者が

戦略的転換を起こす能力を促進する要因と阻害する要因が合わさっている指標であるため，最終的に有

意な結果を得ることができなかったと考える。 

　従業員の視点は，学術面・実践面において充分に考慮する必要がある要因である。経営者交代と戦略

的転換に関する研究ではリーダーシップだけでなく，経営者の意思決定に関与する従業員の視点を考慮

することで更なる研究の発展が見込める。加えて，人的資本経営の重大性が論じられる昨今，外部人材

にとって，このような結果は人材への投資を最優先する判断材料となる。企業の長期的な利益創出を目

的に，人材をコストではなく投資対象とみなし，競争優位の源泉を人材に求める姿勢が強まる可能性が

ある。その反対に，安直で早急な戦略的転換は競争優位の源泉を失う可能性があるためさけられるので

はないだろうか。

　本研究の課題としては以下が挙げられる。

　第 1 に，従業員満足度を十分に定量化できていない点である。今回は 8 つの指標を用いたが，これ

らすべてでは従業員満足度を定量化できておらず当時の従業員全員の回答を反映しているわけではない

ため，新たなデータ収集により正確な分析が可能となる。また，使用したオープンワークは転職の際に

用いられることが多いため意見が偏ってしまっている可能性がある。

　第 2 に戦略的転換についてエントロピー指数によって多角化度の変化を用いていることである。エ

ントロピー指数を用いる方法では，数字で表すことのできない質的な変化については測定することがで

きず，戦略的転換に関するデータが制限されておりバイアスが生じる可能性がある。また，研究開発投

資や，設備投資などの売上高に現れないが戦略的転換をした指標を含んでおらず，量的な変化に関して

も考慮できていない部分がある。ゆえに，Karaevli and Zajac（2013）などで使用されている総合的な

指標を用いることでより，量的な変化に関しては詳細な分析が可能となる。

　第 3 に経営者の分類を内部と外部のみに振り分けている点である。その他経営者のバックグラウン

ドや交代の背景，目的まで考慮することができていない。

　第 4 に製造業のみに業界を絞っている事である。本研究は 2021 年以降交代が行われた日本の製造業

を対象としているが，その他業界についてはこの仮説が立証されるとは限らない。比較分析を行うこと
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で業界特有の従業員の裁量の大きさが示される可能性がある。

　今後の研究では，これらの課題を踏まえたより詳細な分析を行い，経営者交代と戦略的転換の研究に

寄与することを目標とする。
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