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概要 

VUCA1（不確実性）の時代と呼ばれるようになった現在、企業を取り巻くビジネス環境が急速かつ複雑に変

化し、それと同時に将来の予測が困難になっている。このような時代において、カリフォルニア大学バーク

レー校教授デイヴィット・J・ティース氏は、ダイナミック・ケイパビリティ（企業変革力）2が求められると

しているが、いずれの企業においても、持続的な企業価値創造3に向け、「何のために」、「どうやって」、「何を」

変革していくべきか試行錯誤を繰り返している。本レポートでは、人財4マネジメントの観点から、社会的背

景（メガトレンド）を踏まえた上で、企業が価値創造につながる変革を遂げていくための道筋について概説

する。 
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1 Volatility（変動性・不安定さ）、Uncertainty（不確実性・不確定さ）、 Complexity（複雑性）、 Ambiguity（曖昧

性・不明確さ）の頭文字を取った不確実性を示す略語。 
2 企業変革力あるいは変化対応的な自己変革力。 

経済産業省,製造基盤白書（2020 年版）,第 1部 第 1章 第 2節（アクセス日：2022-3-10） 

https://www.meti.go.jp/report/whitepaper/mono/2020/honbun_html/honbun/101021_2.html 
3 現在、サステナビリティ（持続可能性）について随所で検討がなされているが、企業のサステナビリティには、既に

企業内に存在する価値のレベルアップ以外に、新たな種類の価値創造としてイノベーションの側面も必要であると筆者

は考えるため、企業価値向上ではなく、「企業価値創造」と記載する。 
4 本レポートでは著者の記述は「人財」と表記し、出典や引用を含む箇所は原文ママ（人材）とする。 
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1. 社会的背景（メガトレンド） 

VUCA の時代と呼ばれる昨今、あらゆる企業にとって持続的な価値創造は命題の 1つである。特に、パンデ

ミックを契機として、社会が急激に変化し、新しい働き方の推進を求められるなかで、企業は否応なしに変

革を迫られている。しかしながら、VUCA の時代においては「何のために（Why）、どうやって（How）、何を（What）」

変革していくか、道筋を立てることは容易ではなく、各企業は試行錯誤を繰り返している。変革を考える際

の 1 つの観点として、社会的、経済的な大きな潮流であるメガトレンドから我が国を概観すれば、「（１）少

子高齢化の進行」、「（２）価値観の多様化」、「（３）テレワーク環境の浸透」は重要なテーマである。本章で

は、メガトレンドが生み出す 3つのテーマが企業の人財マネジメントに与える影響について概観する。 

 

1.1. 少子高齢化の進行 

我が国の「少子高齢化」が加速していると言われるようになって久しい。高齢化という言葉には 3 つのス

テージ5があると言われているが、我が国は 3 つ目のステージである「超高齢社会」に 2007 年から突入して

いる。最新のデータによれば、65 歳以上人口が総人口に占める割合（高齢化率）は28.8%6であり、日本の高齢化

率は2020年時点で、世界第1位7である。 

また、厚生労働省の直近の発表8によると「出生数」は2021 年（速報値）で約 84 万人であり、「合計特殊出生率9」も

2020年時点で1.34と少子化に歯止めがかからず（図 1）、労働力人口も2019年以降、減少の一途をたどっている10。 

 
図 1 出生数、合計特殊出生率の割合11 

                              
5 WHO と国連による高齢化を表す 3つのステージ：高齢化社会（7%超）、高齢社会（14%超）、超高齢社会（21%超）、

（ ）内の数値は全人口に対する 65 歳以上の人口の割合 
6 内閣府,令和 3年版高齢社会白書,第 1章 高齢化の状況（アクセス日：2022-3-10） 

https://www8.cao.go.jp/kourei/whitepaper/w-2021/zenbun/pdf/1s1s_01.pdf 
7 独立行政法人労働政策研究・研修機構 「データブック国際労働比較 2017」第 2－5表 老年人口（65 歳人口）（アクセ 

ス日：2022-3-28） 

https://www.jil.go.jp/kokunai/statistics/databook/2017/documents/Databook2017.pdf 
8 厚生労働省,人口動態統計速報（令和 3年 12 月分）（アクセス日：2022-3-20）

https://www.mhlw.go.jp/toukei/saikin/hw/jinkou/geppo/s2021/12.html 
9 15 歳から 49 歳までの女性の年齢別出生率を合計したもので、1人の女性がその年次の年齢別出生率で一生の間に生む

としたときの子供数に相当する。 
10 総務省統計局,労働力調査（基本集計）2021 年（令和 3年）平均結果の概要（アクセス日：2022-3-24）

https://www.stat.go.jp/data/roudou/sokuhou/nen/ft/pdf/index.pdf 
11 厚生労働省, 令和 2年版 厚生労働白書－令和時代の社会保障と働き方を考える－図表 1-1-7（アクセス日：2022-3-

20）より当社作成 
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では、少子高齢化（特に少子化）により、どのような影響が企業に生じているだろうか。1つは「採用難度

の上昇」である。厚生労働省の発表によれば、2022 年 1 月の有効求人倍率は 1.2012であり、リーマンショッ

ク期の 0.42（2009 年 8 月）から上昇を続け 2019 年 12 月には 1.5713まで回復したものの、少子化による人口

減少は採用母集団の減少へつながり、企業が直面している最も大きな課題の 1つとなっている（図 2）。さら

には、絶対的な応募数が減少していることに加え、限られた優秀な人財は一部の企業に集中し、採用したい

と思う人財がなかなか応募してこない企業も少なくない。ゆえに、採用人数を確保するために、採用条件の

変更を余儀なくされたり、予定の採用人数に満たないまま採用活動を終了したりするという動きが毎年続いて

いる企業もあると聞く。このような状況を打破するべく、一部の企業においては定年延長や女性及びシニアの活

用を進めている企業もあるが、あらゆる業界において熾烈な人財獲得競争が繰り広げられている。 

 

 

図 2 有効求人倍率の推移14 

 

1.2. 価値観の多様化 

「多様性の時代」と言われ、ダイバーシティという言葉を耳にすることも多くなった。厚生労働省の調査15に

よれば、「個人の価値観や考え方の多様性の重視度」について約 8割の企業が「重視している、もしくは、や

や重視している」と回答している（図 3）。また、経団連では、「Society5.0-ともに創造する未来-」を掲げ、

「デジタル革新と多様な人々の想像・創造力の融合によって、社会の課題を解決し、価値を想像する社会」

                              
https://www.mhlw.go.jp/stf/wp/hakusyo/kousei/19/backdata/01-01-01-07.html 

12 厚生労働省,一般職業紹介状況（令和 4年 1月分）（アクセス日：2022-3-6） 

https://www.mhlw.go.jp/stf/newpage_24086.html 
13 厚生労働省, 令和 2年版 厚生労働白書－令和時代の社会保障と働き方を考える－,図表 1-3-32（アクセス日：2022-

3-26） 
14 脚注 13 より当社作成 
15 厚生労働省,「令和元年度 厚生労働省委託事業 職場におけるダイバーシティ推進事業 報告書（令和 2年 3月）

図表Ⅲ-23 個人の価値観や考え方の多様性の重視度より当社作成（アクセス日：2022-3-29） 

https://www.mhlw.go.jp/content/000673032.pdf 
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を我が国が目指すべき未来社会の姿として提唱している（図 4）。このように、今や多様な人財を組織・企業

の中に取り入れることはスタンダートになりつつあるが、多様性を求めた結果、企業内のメンバーが持つ価

値観も多様になり、企業の人財マネジメントに関する新たな課題が生まれつつある。例えば、ミレニアル世

代16のメンバーは自身の言動に対して、上司等からのフィードバックを即時に求める傾向や、承認欲求が強い

傾向があるとの調査もあり、多様なメンバーをマネジメントするということは、これまでよりも多くの変数

が出てくるため、人財マネジメントが高度化・複雑化しているとも言われる。本節では、個人の価値観の多

様化により企業にもたらされた 3つの事象を紹介する。 

 

図 3 個人の価値観や考え方の多様性の重視度17 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図 4 経団連が提唱する Society5.018 

 

① 離職に対するハードルの低下 

1 つは「離職に対するハードルの低下」である。総務省のデータによれば、退職事由として「より良い条

件の仕事を探すため（自己都合退職）」の項目が増加傾向にあり、また退職事由のトップとなっている19（図 

5）。まさしく、団塊世代のように定年まで 1つの会社で勤め上げようとは思わず、以前と比べ転職に対する

抵抗感を持たないという新たな価値観が定着しつつあると言えよう。なお、転職者率は若年層（15-24 歳

/25-34 歳）であるほど高くなっており（図 6）、若手メンバーの離職防止は多くの企業において喫緊の課題

となっている。 

                              
16 1980 年代～1990 年代前半に生まれた世代と言われているが明確な定義はない。 
17 脚注 15 より当社作成 
18 一般社団法人日本経済団体連合会,「Society5.0-ともに想像する未来-」より当社作成（アクセス日：2022-3-26） 

https://www.keidanren.or.jp/policy/society5.0.html 
19 総務省統計局, 統計トピックス No.123（アクセス日：2021-7-21）

https://www.stat.go.jp/data/roudou/topics/topi1230.html 
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図 5 前職の離職理由別 転職者数20 

 

図 6 年齢階級別転職者比率21 

 

② 雇用形態の多様化 

2 つ目は「雇用形態の多様化」である。1986 年に労働者派遣法が施行され、人材派遣が可能になり派遣社

員が増加したが、それ以外にも契約社員、パートタイム労働者等非正規労働者は全体として増加傾向にある。

また、正社員であっても短時間正社員という働き方の選択肢が増えるのみならず、価値観の多様化により正

社員や 1 つの企業に属することにこだわらない働き方を選択する等、近年ではギグワーカーや個人事業主と

して企業に貢献する人も増えている。これまでは画一的な人財が画一的なルールの下で働いていたため、一

元的に人財を管理することが可能であった。しかしながら、前述のような状況を人財マネジメントの観点か

ら見ると、雇用形態が複雑化・多様化したことによって、企業に対する帰属性や想いが異なる人財を同じゴ

ールに向かわせるためのマネジメントをしなければならないという新たな課題が生まれたのである。そのよ

うなメンバーをマネジメントする能力が求められるようになった今、企業内のマネジメント人財の不足に嘆

いている企業も少なくないだろう。 

                              
20 脚注 19 と同様 
21 総務省,「労働力調査 詳細集計（第 1-2 表）年齢階級別転職者数及び転職者比率」より当社作成（アクセス日：

2022-3-10） 

https://www.stat.go.jp/data/roudou/sokuhou/4hanki/dt/zuhyou/dt012.xlsx  
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③ 中途社員の増加 

そして 3 つ目が「中途社員の増加」である。1つ目の事象から派生するものであるが、離職者が増えれば

その穴埋めをしなくてはならない。企業としては新卒一括採用では賄いきれない人財を中途採用によって

確保することになる。しかしながら中途社員は、様々なバックグラウンドを持って入社しているため、企

業内にはあらゆる価値観が共存することになる。さらには、主に新卒者を主眼においたメンバーシップ型

採用から、最近ではジョブ型採用を取り入れる企業も増え、仕事の任せ方やキャリアプラン等が異なるメ

ンバーが企業内に混在している。ゆえに、企業としてはこれまでのモノカルチャーからダイバーシティへ

と舵を切り、新しい人財マネジメントを推進していく必要がある。 

 

1.3. テレワーク環境の浸透 

パンデミックをきっかけに我が国においてもテレワークの導入が加速しているのは周知の事実である。こ

れまで 20％程度の企業でしかテレワークが導入されていなかったが、2019 年 12 月に新型コロナウイルス

（COVID-19）の第 1 例目が中国の武漢市で報告され、年明けには国内で最初の感染者が確認されたことを契

機に、そのわずか 1 年後には 47.4％と約半数の企業でテレワークが導入された（図 7）。（導入予定の企業も

含めれば過半数に上る。） 

 

 

図 7 テレワークの導入状況の推移22 

 

 このように急速に導入されたテレワークは、企業で働く人に対して恩恵をもたらした側面がある一方、負

の側面も生じさせている。株式会社リクルートの調査23では「テレワーク開始前にはなかった仕事上のストレ

スを感じたことはありますか」という問いに約 60％の人がストレスを感じたことがあると回答しており、ま

たストレスがあると回答した人のうち、約 67％の人がそのストレスを解消できていないと回答している（図 

8）。 

                              
22 総務省,「令和２年通信利用動向調査報告書（企業編）」より当社作成（アクセス日：2021-9-10） 

https://www.soumu.go.jp/johotsusintokei/statistics/pdf/HR202000_002.pdf 
23 株式会社リクルート, 新型コロナウイルス禍における働く個人の意識調査（アクセス日：2022-3-30） 

https://www.recruit.co.jp/newsroom/recruitcareer/news/20210122_02gis1f.pdf 
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図 8 テレワーク下におけるストレス24 

 

 また、テレワーク時のデメリットについて労働者に尋ねた調査（日本労働組合総連合会調べ）25では「勤務

時間とそれ以外の時間の区別がつけづらい」（44.9％）」や「運動不足になる（38.8％）」、「上司、同僚とのコ

ミュニケーションが不足する（37.6％）」といった項目が上位に挙げられ（図 9）、労務管理上の問題や健康

上の問題、コミュニケーションに関する課題が浮き彫りとなった。労務管理の観点で言えば、2014 年に「労

働安全衛生法」が改正され、2015 年から企業にはストレスチェックが義務化され、企業に求められる従業員

の労務管理レベルは厳しくなっている。さらに、健康上の問題については、経済産業省が従業員等の健康管

理を経営的な視点で考え、戦略的に実践する「健康経営」を推進しており、注目を集めている。コミュニケ

ーションの観点では、2020 年 6 月に労働総合政策総合推進法が改正され、企業にパワーハラスメント（パワ

ハラ）防止が義務付けられたところであるが26、パワハラ防止のためには企業内のメンバー同士のコミュニケ

ーションが欠かせない。 

 このように、いずれも法改正がなされたり、中央省庁が取組を推進したりしている注目度の高い分野が課

題として挙がっている。このような課題に対しては、企業内の一部のプレーヤーのみが議論したり、対策を

講じるのではなく、経営層・マネージャー・メンバーが三位一体となってテレワークという新しい環境下で

発生する課題（リスク）に対応していかなければならない。 

 

図 9 テレワークにおいてデメリットだと感じていること（日本労働組合総連合会調べ）27 

                              
24 脚注 23 より当社作成 
25 日本労働組合総連合会, 「テレワークに関する調査2020」2020年 6月30日掲載（アクセス日：2021-9-10） 

https://www.jtuc-rengo.or.jp/info/chousa/data/20200630.pdf 
26 労働総合施策推進法の改正により大企業は 2020 年 6 月～、中小企業においては 2022 年 4 月よりパワハラ防止が義務

付けられた。 
27 脚注 25 より当社作成 
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2. 人的資本経営から見る人財マネジメント 

前章では、我が国を取り巻くメガトレンドとそれらが企業に及ぼす影響について概観した。では、企業は

このような環境を踏まえ、どのような人財マネジメントを行っていくべきなのだろうか。現在、企業価値創

造のための人財マネジメントに関して、「人的資本経営」という観点で、政府をはじめ各中央省庁で様々な研

究・検討がなされ、関心が高まっている。例えば、経済産業省から発行されている「人材版伊藤レポート」28

では、人材マネジメントの目的を「人的資源・管理」から「人的資本・価値創造」へ捉え直し29、人事部のみ

による人事ではなく、経営層・取締役を含めた人材戦略へ変化させるべきであると述べられている（図 10）。

本章では、人的資本経営というキーワードをヒントに企業価値の持続的成長を実現するための人財マネジメ

ントの方策について概説する。 

 

図 10 変革の方向性30 

 

2.1. 人的資本経営 

 まず、人的資本経営という言葉の定義から確認すると、経済産業省は「人的資本経営」を「人材を『資本』

として捉え、その価値を最大限に引き出すことで、中長期的な企業価値向上につなげる経営のあり方である」31と

定義している。すなわち、これまで「管理」の対象であった人財を「価値を生み出す資本」として再定義し、

中長期といった少し長いスパンで価値向上につなげるとしている。端的に言えば、これまでコストとして考

えられてきた人財に投じる資金を今後は価値向上に向けた投資と解釈しているのである。 

 

                              
28 経済産業省,持続的な企業価値の向上と人的資本に関する研究会 報告書 ～ 人材版伊藤レポート ～（アクセス日：

2022-3-26） 

https://www.meti.go.jp/shingikai/economy/kigyo_kachi_kojo/pdf/20200930_1.pdf 
29 「この 1冊ですべてわかる人材マネジメントの基本」の著者である三坂氏は、人財マネジメントの軸は「ヒューマン

リソース（資源）」から「ヒューマンリレーションシップ（仲間）」が今後の人材マネジメントの軸になると表現してい

る。 
30 脚注 28 より当社作成 
31 経済産業省,人的資本経営～人材の価値を最大限に引き出す～（アクセス日：2022-3-18） 

https://www.meti.go.jp/policy/economy/jinteki_shihon/index.html 
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2.2. ピープルアナリティクス（HR テクノロジーの活用） 

企業変革の重要なポイントとなるのは「人」である。ここまでは当然至極のことであるが、人的資本経営

を推進していくにあたり必要不可欠なのがこの「人」に関する情報を科学的に可視化した「ピープルアナリ

ティクス32」の活用である。これまでの人財マネジメントにおいては、経営者もしくは人事部門の「勘と経験」

で実施してきた側面もあるかもしれないが、多様な人財をマネジメントしていくためには、従来の手法のみ

ではマネジメントしきれなくなってきているのは前述のとおりである。例えば、先に述べたテレワークの浸

透により部下の働きぶりが見えづらくなっていることからも、経営者もしくはマネージャーが適切な人財マ

ネジメントを推進するために、ピープルアナリティクスの必要性が高まっている。では、ピープルアナリテ

ィクスを進めていくにあたり重要な点は何であろうか。以下に 3点を挙げる。 

 

① 人財に関する複数データの活用 

 脚注 32 の通り、ピープルアナリティクスとは「複数の人財データを掛け合わせて、人事における意

思決定精度を向上させるもの」である。一口に人事データと言っても様々であるが、評価情報や経歴情

報、勤怠情報といった基本人事情報以外に、従業員意識調査やキャリアプランに関する情報、スキル情

報や健康関連情報等、これまで人事オペレーション上必要ではなく、管理されることが少なかったデ

ータも活用しながらデータ分析することが重要である。特に、ピープルアナリティクス先進企業にお

いては、後者（基本人事情報以外）のデータを活用する傾向が強いという調査結果33も示されている。

企業においては、ピープルアナリティクスの候補となりそうな人事データの洗出し・整理・統合から始

めることが第一歩である。 

 

② 従業員サーベイで終わらない変革へ向けた取組 

 ピープルアナリティクスの取組の 1 つとして、エンゲージメントサーベイ（もしくは従業員満足度

調査、従業員意識調査等サーベイの種類にこだわらない）を実施している企業をよく耳にするが、その

大半が従業員サーベイを実施し、サーベイ結果を人事部から経営層へ報告し、その後マネージャー等

組織をマネジメントするメンバーで一読した後、また次年度のサーベイ実施を迎えるというサイクル

で運用している。体重計で例えるのであれば、ダイエットしようと体重計に乗って一安心してしまい、

ほとんど何もしないまま 1 年後に再度体重を測定するのである。このように従業員サーベイの実施そ

れ自体に満足し、結果の分析や活用を置き去りにしてしまっては、従業員サーベイを実施する本来の

目的は達成できない。大事なのはサーベイ結果を踏まえ、何を（What）、どうやって（How）変革してい

くかである。また、その際には、何のために（Why）という観点も重要である。サーベイ結果を見ると、

ポイントの低いカテゴリーについて当該サーベイを実施している企業の平均まで引き上げようとする

企業が少なくないが、限りのある経営資源を何にどのような優先順位で投資していくかは、企業によ

って異なり、それはまさに経営戦略そのものである。 

そして、この経営戦略を考える際に重要なのが「ビジョン（企業のありたい姿）」である。特に、多

                              
32 人材マネジメントにまつわる様々なデータを活用して、人材マネジメントの意思決定の精度向上や業務の効率化、従

業員への提供価値向上を実現する手法（参考文献：「ピープルアナリティクスの教科書 組織・人事データの実践的活用

法」より引用）。 
33 PwC コンサルティング合同会社「ピープルアナリティクスサーベイ 2019 調査結果」（アクセス日：2022-3-26） 

https://www.pwc.com/jp/ja/knowledge/thoughtleadership/people-analytics-survey2019.html 
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様性の高まった企業においては、これまで以上に変革のためのビジョンを企業内外に示し、それを企

業内に浸透させることが必要不可欠である（図 11）。なぜなら、モノカルチャーの時代においては、

同質性の高い組織であるがゆえ、トップがビジョンを描き、一部のメンバーの頭の中にそのビジョン

があれば、スムーズな事業運営が出来ていたかもしれない。一方で、ダイバーシティの時代において

は、「みんなちがう」と「みんないい」を両立させなくてはならない。すなわちメンバーそれぞれが持

つ強み・能力を思う存分能力を発揮させながら、企業価値創造につなげていかなくてはならないので

ある。そのためには、共通のビジョンを企業内で共有し、メンバー1人 1人がそのビジョンに向かって

業務を進めていくことが求められる。 

なお、ビジョンとは企業が描く未来予想図であり、大きな仮説である。仮説であるがゆえに、一度

決めたら未来永劫変わることなく掲げているものではなく、目まぐるしく変わる環境変化を踏まえ、

実行と検証により修正していくことが大事である点も忘れてはならない。 

 

図 11 企業変革の STEP と各ステップでのよくある課題34 

 

③ 従業員への提供価値向上 

従業員サーベイを実施すると、企業は気づかぬうちに人財を「管理」するという視点を持ちがちであ

る。従業員サーベイの結果を踏まえ、人財を「会社にとって」有益になるようフル活用する、「経営者

にとって」都合の良い人財の配置転換に使う、従業員満足（ES）やメンバーのやりがいを無視して効率

的に企業収益を上げようとする、「マネージャーにとって」都合の良い評価にサーベイ結果を利用する、

このような方向へ進んでしまうことは危険である。 

 また、個人情報の取扱はグローバルにおいても国内においても規制が厳しくなっているが、ピープ

ルアナリティクスを行う上で、個人情報であるメンバー個々人の機微情報の収集・活用は欠かせない。

企業が収集した様々な人事データや従業員サーベイの結果を単に企業側の論理だけで活用しようとす

るならば、ピープルアナリティクスはうまくいかないと言っても過言ではない。あらゆる人財の多様

な能力や志向性を分析した上で、メンバー1人 1人の「適正配置案」や「育成プラン」、「健康経営を促

進するための情報提供」として従業員側にもメリットになるよう活用することがピープルアナリティ

クスを成功させるヒントなのである。 

                              
34 当社作成 
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2.3. 経営戦略と人事戦略の連動 

日本企業における人材マネジメントの課題として、「人事戦略が経営戦略に紐づいていない」 との回答が

最も多く、3割を超えている（図 12）。企業は長期ビジョンや中期経営計画を策定し、それを達成するための

人財を定義し、その人財をどのように確保するのかを具体的な人事戦略に落とし込む必要があるが、これま

で、経営層が考える経営戦略と「人事部」が中心に考える人事戦略の結びつきが弱かった。しかしながら、

経営戦略を達成するための経営資源の 1 つは「人」であり、どのような人財が必要で、それをいつまでにど

のように確保するかについては一連のストーリーが描かれなくてはならない。そのためには、コーポレート

ガバナンス・コードの改訂35で求められたような取締役のスキルマトリックスの従業員版も作成し、企業内に

どのようなスキルを持った人財が在籍し、経営戦略達成のためにどのようなスキルや人財が不足しているの

かについて明確にしなければならない。その上で、現在の人財（As-is）と確保したい人財（To-be）のギャッ

プを埋めるべく、そのような人財を新規で採用し登用をするのか、既存メンバーの再教育等により内部育成

をするのかといった方針を立て、経営戦略達成のための人財マネジメントを進めていくことが肝要であろう。 

 

図 12 人材ネジメントの課題36 

 

3. 人的資本情報の外部への情報開示 

第 2章では VUCA の時代における人財マネジメントについて概説した。人財マネジメントを含む人的資本経

営への関心の高まりについては前述のとおりであるが、適切な人財マネジメントを企業内で促進し、それを

企業価値創造に結び付けていくためには、一連の取組を外部に情報開示していくことが必要不可欠である。

おりしも、岸田総理が 2021 年 10 月に行った所信表明演説において、「非財務情報の充実や四半期開示の見直

しなど、環境整備を進める」と述べる等、人財マネジメントを含む非財務情報を充実させ、それを開示して

いく動きは欧米から国内へも広がっている。また、2021 年 6 月には改訂版コーポレートガバナンス・コード

が発表され、その補充原則においては、人的資本について分かりやすく具体的に情報を開示・提供すること

が求められたところである37。したがって、本章では、人的資本を含む非財務情報の外部への情報開示につい

て概説する。 

                              
35 株式会社東京証券取引所,コーポレートガバナンス・コード（2021 年 6 月版）（アクセス日：2022-3-26） 

https://www.jpx.co.jp/news/1020/nlsgeu000005ln9r-att/nlsgeu000005lne9.pdf 
36 パーソル総合研究所,「HITO REPORT 日本的タレントマネジメントの可能性（vol.72019 年 10 月号,2 タレントマネジ

メントの今 図 2）より当社作成 
37 詳しくは損保ジャパン RM レポート No.218「コーポレート・ガバナンスの新時代」を参照 

https://image.sompo-rc.co.jp/reports/r218.pdf 
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3.1. 企業価値に占める無形資産の割合 

 主要なグローバル企業が属する S&P500 の企業価値に占める無形資産の割合は年々上昇している。1975 年

に遡れば、無形資産の割合はわずか 17％であったが、その 30 年後の 2005 年には 80％を超え、2020 年には

90％を占めている（図 13）。無形資産はこれまで、財務諸表等と異なり数値として定量化されにくいため、企

業価値の一部として評価されづらかった側面があるが、ここ数十年で企業価値に占める割合が高まった。グ

ローバルにおいてはまず、EU（欧州連合）で 2017 年度以降、該当する企業に人的資本開示が義務化され、米

国においては 2020 年 11 月より上場企業に人的資本開示が義務化されている。翻って我が国においては、人

的資本開示の義務化までは至っていないものの、この流れは欧米だけでなく当然に我が国でも同様の動きに

なると想定される。現に 2021 年 6 月に公表された「成長戦略フォローアップ」38の「生産性を最大限に発揮

できる働き方に向けた支援」のパートにおいて「人的資本の見える化の推進」が明記されている。つまり、

今後は我が国においても無形資産への投資が重要視されることは言うまでもない。なお、無形資産とは、具

体的には企業が持つ情報やデータ、ブランド、知的資本に分類されるようなノウハウのほか、これまで述べ

てきた人的資本も勿論含まれる。 

 
図 13 S&P500 市場価値の構成要素39 

 

3.2. 人的資本開示に関するガイドライン 

 では、無形資産に分類される人的資本は何を開示したらよいのだろうか。そのヒントとなるのが「ISO30414：

ヒューマンリソースマネジメント－内部及び外部人的資本報告の指針」であるが、これは人的資本に関する

国際規格として国際標準化機構（ISO）が 2018 年 12 月に公表したものである。本規格は、人的資本の情報開

示のためのガイドライン的な位置づけであり、開示すべきカテゴリーとして 11 項目が示されている。さら

に、人的資本の測定基準として、大企業には外部向け 23 個、内部向けに 58 個、中小企業は外部向けに 10 個、

内部向けに 32 個がカテゴリー毎に示されている。以下に 11 のカテゴリーと人的資本の測定基準例をまとめ

た（表 1）。なお、人的資本の開示に関する先進企業の事例として、ISO30414 の認証を取得し、開示している

ドイツ銀行や DWS グループのような事例は大いに参考になるだろう。さらに、日本政府も 2022 年には人的資

本に関する開示ルールを策定する40との報道や、2022年 3月 24日に開催された金融庁金融審議会の作業部会の議

                              
38 首相官邸,成長戦略ポータルサイト,成長戦略フォローアップ（令和 3年 6月 18 日）（アクセス日：2022-3-6） 

https://www.cas.go.jp/jp/seisaku/seicho/pdf/fu2021.pdf 
39 OCEAN TOMO Intangible Asset Market Value Study より当社作成（アクセス日：2022-3-6） 

https://www.oceantomo.com/intangible-asset-market-value-study/ 
40 首相官邸, 第二百八回国会における岸田内閣総理大臣施政方針演説（令和4年1月17日）（アクセス日：2022-3-24） 

https://www.kantei.go.jp/jp/101_kishida/statement/2022/0117shiseihoshin.html 
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論を踏まえ、気候変動リスクや人的資本といった企業のサステナビリティ（持続可能性）について、有価証券報

告書41の記述欄を新設する見通しである42との報道がなされており、今後の国内の動向も注目すべきポイントであ

る。 

 

表 1 ISO30414 で求められる人的資本の測定基準43 

 

3.3. 統合報告書による情報開示 

 これまで人的資本の情報開示の重要性や情報開示をする際の指針について述べてきたが、このような人的

資本に関する情報について、企業はどのように媒体で開示していくべきであろうか。本項では開示手段の 1

つとしての「統合報告書」について記載する。 

企業が情報開示する媒体はいくつかあるが、例えば金融商品取引法で規定されている有価証券報告書は企

業の概況や財務諸表等財務情報を中心とした記載が求められる法定開示書類である。また、上場企業に求め

られるコーポレート・ガバナンス報告書44は、コーポレート・ガバナンスに関する基本的な考え方や、資本構

成、株式関連、企業属性（決算期や売上高、従業員数等）、IR に関する情報等、主に財務情報に主眼を置いた

ものである。 

 一方で、統合報告書の作成・開示はいずれの企業においても法的義務があるものではなく、各企業の任意

とされている。しかしながら、2004 年と 2005 年には統合報告書発行企業がたった 1 社であったのに対し、

2021 年 12 月末には 718 社45まで増加しており、各社の自主的な開示姿勢がうかがえる（JPX400 社中 284 社、

日経 225 のうち 198 社が発行）。 

                              
41 詳細については関東財務局のページを参照のこと。 

https://lfb.mof.go.jp/kantou/disclo/gaiyou.htm 
42 金融庁金融審議会「ディスクロージャーワーキング・グループ」（第７回） 議事次第,（アクセス日：2022-3-25）

https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/disclose_wg/siryou/20220324.html 
43ヒューマンリソースマネジメント－内部及び外部人的資本報告の指針－ISO30414 より当社作成 
44 詳細については以下日本取引所グループのページを参照のこと。 

https://www.jpx.co.jp/equities/listing/cg/01.html 
45 株式会社ディスクロージャー&IR 総合研究所,ESG/統合報告研究室「統合報告書発行状況調査 2021」最終報告（アク

セス日：2022-3-20） 

https://rid.takara-printing.jp/res/report/uploads/2022/02/312251d322d5151f8212c9a7ed92ee73f7944056 
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 では、各企業は統合報告書の中でどのように人的資本に関する情報を開示しているのだろうか。株式会社

ディスクロージャー&IR 総合研究所の「統合報告書分析レポート 人材に関する記述46」によれば、日経 225 銘

柄のうち狭義の統合報告書を発行している企業 188 社を調べたところ、人材面のビジョンを提示している企

業は約 34.6％、また、企業文化の定着を図る取組を実施している企業は約 25.5％となり、ほぼすべての企業

が人材について何かしらの KPI47を設定している。 

 財務情報を始めとした企業情報の情報開示の目的の 1 つは、投資家へアピールして株価に反映させ、企業

価値創造につなげていくことであるが、統合報告書の読み手は株主や投資家だけではない。2019 年 8 月、米

国のビジネス・ラウンドテーブル48において、株主資本主義からステークホルダー資本主義への転換を宣言49

したことは記憶に新しい。これはすなわち、米国の産業界が株主偏重からマルチステークホルダーを意識し

た経営へ舵を切ったと言える。この流れは、米国だけでなく我が国においても広がっていると考えられ、そ

れはマルチステークホルダーを意識した統合報告書の発行が増えてきていることが、その証左である。 

 なお、中堅・中小企業においては、統合報告書という様式にこだわらず、まずは自社が実施している施策

をホームページ等で徐々に開示していくことが必要であろう。 

4. おわりに 

 以上、人財マネジメントの背景（問題意識）と持続的な企業価値創造に向けた人財マネジメントの方向性

及び外部への情報開示について概観した。繰り返しになるが、VUCA の時代においては、過去の失敗や成功事

例の知識だけでは経営戦略を描きづらくなっていると同時に、グローバル化、デジタル化、少子高齢化等企

業経営を取り巻く環境は急速に変化しており、一度決めた経営戦略を柔軟に変更していく等、企業は競争力

を維持するためのダイナミック・ケイパビリティを高めることが必要となる。答えのない時代においては、

各企業が「変革」というキーワードを携え、独自のビジョンを描き、そこに共感する多様なメンバーを集め、

適切な人財マネジメントを進めていくことが重要である。また、それと同時に、人財マネジメントの取組や

結果のほか、そこから得られるアウトカム50も含め、非財務情報である人的資本に関する情報を外部に積極的

に公表し、マルチステークホルダーとの対話を続けていくこと企業価値創造につながると言えよう。 
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