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人的資本の概念 

2020 年 9 月に経済産業省が「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～」を発表したのを皮切りに、人的資本経営について関心が高まっている。これまでは

人材は「人的資源（Human Resource）」という考え方が一般的だった。人的資源とは、「ヒト・モノ・

カネ・情報」の 4つの経営資源の中の１つで、人材に投じる資金は「費用（コスト）」として捉えら

れていた。人事部門は、募集・採用、配置・異動・昇進、人事考課、退職、賃金・労働時間、教育訓

練、福利厚生などといった、組織運営を担当しており、人材の価値を最大化するという考えはあまり

なかった。 

しかし、近年、経済のグローバル化、少子化による生産年齢人口の減少、新型コロナウイルス感染

症やロシアによるウクライナに対する軍事侵攻など予測できない出来事が発生することにより、企

業のビジネス環境は大きく変わることになった。モノやカネ、そして情報があっても人がいないと

企業は事業を拡大することが難しい。つまり、企業が優秀な人材を確保することは企業のサステナ

ビリティ（持続可能性）経営を強化すると共に事業の拡大にもつながると考えられる。 

そこで、最近は人的資本（Human Capital）という言葉がよく使われるようになった。人的資本

（Human Capital）とは、従業員が持つスキル、知識、ノウハウ、資質などを資本だと考える概念だ。

人的資本を推進する企業は人材を投資の対象とみなし、最適な配置や教育などの投資をしてその価

値を磨き、将来的に企業価値の向上につなげようとする。 

一方、経済産業省では、「人的資本は、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」だと定義している。人材をコスト（費用）と

見るか、資本（投資）と見るかにより企業の経営方針は大きく変わることになる。 

 

「人的資本経営と健康経営1」 

 
1 「健康経営」は特定非営利活動法人健康経営研究会の登録商標。 
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経済産業省の前商務・サービス審議官であった畠山陽二郎氏は、「ＡＣＴＩＯＮ！健康経営」ポー

タルサイトで公開された一橋大学の伊藤邦雄教授との座談会で「人材を企業のコスト要因ではなく、

競争力の源泉として企業価値向上につなげようという考え方は当初から健康経営のコンセプトでし

た。コロナ禍によるテレワークの普及や職場と家庭の関係の変化、また健診データ等の蓄積による

健康情報把握が容易になっていく中で、健康経営と人的資本経営の関連性に注目が集っていますね。」

と説明している。「健康経営」とは、従業員等の健康保持・増進の取組が、将来的に収益性等を高め

る投資であるとの考えの下、健康管理を経営的視点から考え、戦略的に実践することだ。企業が健康

経営を引き続き進めることは人的資本経営の推進に繋がると考えられる。 

実際、経済産業省が 2014 年度から上場企業を対象に「健康経営銘柄」を選定し、2016 年度から

は「健康経営優良法人認定制度」を推進した結果、日本企業や経営者に健康経営が少しずつ定着して

いる。経済産業省が毎年実施している調査結果によると、経営トップが健康経営の最高責任者を担

う企業は 2014年度の 5.3％から 2021年度には 77.2％まで増加した。また、2022年 9月に実施され

たニッセイ景況アンケートの調査結果2によると、回答企業の 75.6％が健康経営に関心があり、関心

がある企業の 22.6%が①健康宣言をしている、②健康経営優良法人の認定を受けている、③健康経

営銘柄の選定を受けている、④健康経営格付融資を利用しているのうち、いずれかの取組みをして

いることが確認された。 

 

「人材版伊藤レポート」、日本企業に求められている人的資本経営の変革の方向性を提示 

経済産業省の「持続的な企業価値の向上と人的資本に関する研究会」が 2020年 9月に発表した最

終報告書、いわゆる「人材版伊藤レポート（以下、「レポート」）」では、日本人の視点で日本の経

営陣と人事部門に必要な意識改革や取り組み方法などを示しており、日本企業に求められている人

的資本経営の変革の方向性を一つの図表にまとめて説明している。 

図表の左側は日本企業の従来の人材戦略を、右側は今後の目指すべき姿を表しており、図表では人

材マネジメントの目的を「人的資源（コスト）・管理」から、「人的資本（投資）・管理」に、雇用

コミュニティを「終身雇用や年功序列などによる人材の囲い込み型の雇用コミュニティ」から「専門

性を土台にした多様でオープンな雇用コミュニティ」などに変える変革が必要だと強調している。

また、「レポート」では経営陣が果たすべき役割・アクションを次のように提案している。 

  

①企業理念、企業の存在意義（パーパス）の明確化 

②経営戦略における達成すべき目標の明確化 

③経営戦略上重要な人材アジェンダの特定 

④目指すべき将来の姿（To be）に関する定量的な KPI の設定  

⑤現在の姿（As is）の把握、「現在の姿（As is）と将来の姿（To be）のギャップ」の定量化 

 
2 金 明中・斉藤 誠・村松 容子（2022）「ニッセイ景況アンケート調査結果－全国調査結果 2022年度調査(2022年 9

月）」 

https://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=73021?site=nli
https://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=73021?site=nli
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⑥アジェンダごとに定量化した「現在の姿（As is）と将来の姿（To be）のギャップ」を埋め、企業

価値の向上につながる人材戦略の策定・実行 

⑦CEO とともに人材戦略を主導する CHROの設置・選任  

⑧CEO を中心に CSO、CHRO、CFO、CDO といった主要な経営陣（5C）との密接な連携 

⑨従業員への積極的な発信・対話 

⑩投資家への積極的な発信・対話 

  

図表 1 日本企業に求められている人的資本経営の変革の方向性 

 
出所）経済産業省（2020）「人材版伊藤レポート」 

 

また、「レポート」では、人的資本経営のポイントを３つの視点と５つの共通要素にまとめている。

３つの視点とは、①経営戦略と人材戦略の連動、②「現在の姿（As is）と目指すべき姿（To be）の

ギャップ」の定量把握、③人材戦略の実行プロセスを通じた企業文化への定着で、5つの共通要素は、

①動的な人材ポートフォリオ、②知・経験のダイバーシティ＆インクルージョン、③リスキル・学び

直し、④従業員エンゲージメント、⑤時間や場所にとらわれない働き方だ。 

 

 

人的資源・管理 人材マネジメントの目的 人的資本・価値創造
人的資源の管理、オペレーション志向、

「投資」ではなく「コスト」
人的資本の活用・成長、クリエーション志向、

「投資」であり、効果を見える化

人事 アクション 人材戦略
人事諸制度の運用・改善が目的、

経営戦略と連動していない
持続的な企業価値の向上が目的、

経営戦略から落とし込んで策定

人事部 イニシアチブ 経営陣（5C）/取締役会

人材関係は人事部門任せ、
経営戦略と紐づけは意識されず

経営陣（5C：CEO 、 CSO、CHRO、CFO、CDO ）
のイニシアチブで経営戦略と紐づけ、取締役会が

モニタリング

内向き ベクトル・方向性 積極的対話
雇用コミュニティの同質性が高く

人事は囲いこみ型
人材戦略は価値創造のストーリー

投資家・従業員に、積極的に発信・対話

相互依存 個と組織の関係性 個の自律・活性化
企業は囲いこみ、個人も依存、

硬直的な文化になり、イノベーションが生
まれにくい

互いに選び合い、共に成長
多様な経験を取り込み、イノベーションにつなげる

囲い込み型 雇用コミュニティ 選び、選ばれる関係
終身雇用や年功序列により、

囲い込み型のコミュニティ
専門性を土台にした

多様でオープンなコミュニティ

Not this But this
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図表 2 人的資本経営の取組進捗（経営陣の意識）全体像 

 
出所）経済産業省（2022）「人的資本経営に関する調査 集計結果 令和４年５月」より筆者作成 

 

さらに、経済産業省は 2022年５月に人材版伊藤レポートの実践版とも言える「人材版伊藤レポー

ト 2.０」を発表した。「人材版伊藤レポート 2.０」は人的資本経営を本当の意味で実現させていく

には、「経営戦略と連動した人材戦略をどう実践するか」と、「情報をどう可視化し、投資家に伝え

ていくか」の両輪での取組が重要であると説明している。また、「３つの視点・５つの共通要素」と

いう枠組みに基づいて、それぞれの視点や共通要素を人的資本経営で具体化させようとする際に、

実行に移すべき取組、及びその取組を進める上でのポイントなどを紹介している。 
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図表 3 「人材版伊藤レポート 2.０」 

 
出所）内閣官房（2022）「非財務情報可視化研究会 人的資本可視化指針令和４年８月」より筆者作成 

 

「人的資本経営と ESG」 

人的資本経営は ESG とも関連がある。ESG とは、環境（Environment）、社会（Social）、ガバナ

ンス（Governance）を指すが、人的資本経営は「社会」と関わりが強く、企業にとって最も重要な社

会に関する課題の一つが従業員だと言える。 

日本企業の人材への投資額は他の先進国と比べて大幅に少ないと言われている。厚生労働省の資

料3によると、日本の国内総生産（GDP）に占める人材投資額は 0.10%に過ぎず、アメリカの 2.08%、

フランスの 1.78％、ドイツの 1.20%を大きく下回っている。松田（2022）4は「多くの統計では人材

投資に職場内訓練（OJT）は含まれていませんが、日本企業の人材育成はほとんど OJTに限る」こと

を日本企業の人的資本投資が低い理由として説明している。 

 
3 厚生労働省（2019）「平成 30年版 労働経済の分析 －働き方の多様化に応じた人材育成の在り方について－」 
4 松田 千恵子（2022）「学び直し講座「コーポレートガバナンス」－〔第４８回〕－人的資本と人事機能を考える－ＥＳ

Ｇが変える日本型人事」『日経ＥＳＧ』2022年 4月 8日 
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図表 4 企業の人材投資（OJT以外）の国際比較（対GDP比）

 
出所）厚生労働省（2019）「平成 30年版 労働経済の分析 －働き方の多様化に応じた人材育成の在り方に

ついて－」より筆者作成 

  

投資家は健康経営など人的資本のデータを確認しながら、企業価値を評価 

健康経営は人的資本経営を進める上で最も重要な項目の 1 つだ。「人材版伊藤レポート 2.０」で

は、「健康経営への投資と Well-beingの視点の取り込み」について「ＣＥＯ・ＣＨＲＯは、社員の

健康状況を把握し、継続的に改善する取組を、個人と組織のパフォーマンスの向上に向けた重要な

投資と捉え、健康経営への投資に戦略的かつ計画的に取り組む。その際、社員の Well-being を高め

るという視点も取り込んでいく。」と説明している。また、この取組を進める上で有効な工夫として、

「多様な健康課題に対応した施策の提供」、「ステークホルダーへの情報発信」、「組織体制の構

築」、「Well-being の視点の取り込み」を挙げている。 

米国証券取引委員会（SEC）は、2020 年 11 月、アメリカの全ての上場企業に対して人的資本経営

に関する情報開示を義務づけた。日本でも 2021年 6月に東京証券取引所が上場企業の経営に関する

ルールをまとめた企業統治指針「コーポレートガバナンス・コード」を改訂したことにより、人的資

本の情報開示を強化することになった。従って、今後投資家は財務諸表のみならず、健康経営などを

含めた人的資本の状態を確認しながら、企業価値を評価することになると考えられる。今後、企業は

健康経営の重要性を認識しながら、人的資本経営の実現に向けた取組を広げていく必要がある。「人

材版伊藤レポート 2.０」で提案された人的資本経営がより早く企業に定着することを望むところだ

5。 

 

 
5 本稿は、日本生命保険相互会社の Wellness-Star☆レポート「人的資本経営の施策・実行面でけん引が期待される健康

経営」2023 年 3 月に掲載されたものを加筆・修正したものである。 


