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人的資本経営の現在地と今後向かうべき方向性
経営コンサルティング部　シニアプリンシパル　松岡  佐知
経営コンサルティング部　コンサルタント　　　重信  文音

1	 はじめに

　政府の人材戦略の実践と開示のガイドラインが出

そろった 2022 年が人的資本元年とされてから、日

本企業の人材戦略見直し、人的資本情報開示は大幅

に進んだ。多くの企業が第 1 段階をクリアし、人的

資本経営をどのように求める成果につなげるかを試

される次の段階に入っている。本稿では、日本企業

の人的資本経営が次に求められるのは何か、NRI の

人的資本経営マチュリティーモデルを示しながら、

その展望と方向性を示す。

2	 NRI の人的資本経営のマチュリティーモデル

　NRI は、日本企業の人材戦略策定、開示支援等の

経験を踏まえ、人的資本経営のマチュリティーモデ

ルを提供している。さまざまな組織、ソートリーダー

から HR Maturity Model が発信されており、多く

参照されるものとして、例えば人事データ活用とス

キルベース組織を踏まえた Josh Bersin のモデル等

があげられる※ 1。

　NRI のマチュリティーモデルは、日本固有の人的

資本経営の状況を踏まえて、人的資本経営の取り組

みを「チェックリスト型」から「市場デザイン型」

へと進化（成熟）させることを目的としており、経

営戦略と人材戦略の連動の最も重要な手段となる、

人材ポートフォリオの定義・管理、人事 DX、組織

文化について、統合的な発展可能性を示す点を特徴

としている。次章以降で、このマチュリティーモデ

ルの依拠するところとなっている日本企業の人的資

本経営の発展の方向性を示す。

	 図表 1	 NRI による人的資本経営マチュリティー（成熟度）モデル

 出所） NRI 作成

※ 1　Introducing The Systemic HR™ Initiative Josh Bersin
https://joshbersin.com/2023/12/introducing-the-systemic-hr-
initiative/

https://joshbersin.com/2023/12/introducing-the-systemic-hrinitiative/
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3	 人的資本経営の三つのステージ

1）	 ステージ１	チェックリスト型人的資本経営

　最初に「人的資本経営」の現在地を整理しておき

たい。

　政府は、いわゆる「失われた 30 年」からの脱出、「日

本型経営」の変革を進めるため、特に 2020 年以降、

図表 2 のような方針を相次いで打ち出してきた。

　中でも「人的資本経営」の実践方法を具体的に示

した「人材版伊藤レポート」※ 2 は大きなインパク

トがあった。人的資本経営において、サクセッショ

ンプランニング、リスキル・スキルアップ、ダイバー

シティ & インクルージョン等、必修科目として、ま

	 図表 2	 政府・官公庁等の主な動き

 出所） 各種政府発表より NRI 作成

	 図表 3	 人材版伊藤レポート 2.0 の三つの視点・五つの共通要素

 出所） 経済産業省「人的資本経営の実現に向けた検討会　（図表 2）報告書～人材版伊藤レポート2.0 ～」（2022 年 5 月）より NRI 作成

※ 2　経済産業省（2020 年 9 月）
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ず何に取り組めばよいか、が具体的に示されたこと

が、各社の取り組みを後押しした。いわば「チェッ

クリスト型」の人的資本経営が日本企業への人的資

本経営の導入段階に大きく貢献した。

　人的資本経営コンソーシアムが 2024 年に会員企

業に実施したアンケート調査を見ると、全体的に着

実な取り組み状況の改善が見られる。全項目で「未

検討」とする企業がなくなっており「チェックリス

ト型」の人的資本経営が浸透し、大企業の多くが導

入段階をクリアしたといえる状態である。

　一方で、「人的資本経営のPDCAを回している」「実

行の結果が成果創出に明確に寄与している」とする

5 ～ 6 点の項目は存在しない。日本企業は、最初の

段階をクリアし、PDCA を回し、人的資本経営が求

める成果を出しているか、が本格的に問われる次の

段階に上がろうとしている。

2）	 ステージ２	ストーリー型人的資本経営

　それでは、人的資本経営は、どのような道筋を通っ

て、経営戦略の着実な実行から業績、企業価値といっ

た求める成果にたどりつくのか。この問いについ

て、人事施策や人的投資と業績や企業価値の相関性

や因果関係といった定量的分析で答えることで、投

資家などのステークホルダーから評価される企業も

ある。しかし、人的資本経営を、組織が変わる、人

が変わる、変革の実行につなげるために必要なのは、

データ分析結果にとどまらない、誰が何をして、何

がどう変わるのかを示すロジックモデルと、そこか

ら目指す状態であるビジョンとをつなげて示す物語

（ストーリー）だ。そして現在の日本の人的資本経

営の文脈では、資本市場の要請に応える大きな物語、

企業と人材の関係についての物語により構成される

重層的なストーリーを示すことが求められている。

（1）	ストーリー①	株主資本主義の要請を「ジョブ	

	 型」言語で語る

　日本企業の置かれた状況、いわば、大きな物語と

して、政府は、資本市場からの圧力を利用し「日本

型経営」変革による日本経済の成長・収益拡大への

方向転換を目指しており、「日本型経営」変革の中

心に「日本型雇用システム」変革を置いている。人

的資本経営モデルは、二つの人材版伊藤レポートも、

三位一体の労働市場改革も「ジョブ型」雇用前提で

あることが示しているとおり、「日本型雇用システ

	 図表 4	 人的資本経営に関する調査結果（前回調査からの推移）

 出所） 人的資本経営コンソーシアム事務局 「人的資本経営に関する調査結果」 2024 年６月 20 日  
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ム」の変革を求めるものであり、人材戦略は、この

変革を通じた企業としての成長、収益性拡大への貢

献を求められているといえる。

　人的資本経営は、別の角度から見れば、日本型雇

用システムに株主資本主義的な目線で切り込み、変

革を求めるものだ。経営環境に対応して事業ポー

トフォリオを組み替え、これと合わせて人材ポート

フォリオもパズルのピースのように組み替える。投

資家との対話に求められる「ジョブ型」を翻訳言語

として、経営戦略・事業戦略をジョブ（ポジション・

役割）に翻訳し、条件を満たす人材を仕事基準で貼

り付ける。組織風土定義・醸成や各種人事施策も、

仕事基準で求める人材の条件を充足する人材に対し

て選抜的に打ち込んでいく。

　人材戦略策定を支援する中で、経営戦略と連動し

た人材戦略とは何だろう？と根本的な問題で何度も

立ち止まり議論を繰り返すことが多い。「ジョブ型」

言語を装置として活用して、投資家目線、株主目線

で人材戦略を経営戦略と連動させていくことが求め

られている。

　しかし、実際に、ジョブ型人事制度を採用してい

る企業でも、仕事基準の人材配置、自律的キャリア

	 図表 5	 人的資本経営モデルの求める経営方針

 出所） 新しい資本主義実現会議（第 27 回）三位一体の労働市場改革の実行等に関する冨山委員提出資料等より NRI 作成

	 図表 6	 ジョブ型を活用した経営戦略と人材戦略の連動（経営戦略の人材戦略への翻訳）

 出所） NRI 作成
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開発等、リスキル、労働移動につながる基盤となる

部分ではジョブ型を徹底しきれず、過去の日本的雇

用システムの DNA を維持している場合が多い。

　ジョブ型人事制度を導入したがうまくいかなかっ

た、期待していた変化が起こらなかった、という例

は多いが、それは、定期ローテーションをやめず、

会社都合による人の配置という人事の根幹を変えな

いためだ。人の情報、職務・業務機会の情報が両方

蓄積され適切に活用されなければ、メンバーシップ

型で人事をやってきた日本企業でジョブ型を機能さ

せ、社員が自ら挑戦し、主体的にキャリアを築く力

を取り込む人的資本経営が実現されることは難しい。

　この意味で、仕事やポジションを社員どうしがス

キルベースで競い合う、同じポジションを内部人材

と外部人材で競い合う、外部労働市場と接続した内

部労働市場を再構築することが、日本企業でもジョ

ブ型を機能させるための前提条件だ。

（2）	ストーリー②	人的資本を個人と組織で分けて	

	 語りなおす

　ここでは、企業と人材の関係性、いわばより小さ

な物語について、発想の転換を助ける概念を紹介す

る。

　そもそも「人的資本」概念は、個人＝スキルと労

働時間を提供する（個人のキャリア上の損得を自分

で勘定する）個人商店という発想に立っている。企

業が個人の育成・キャリア開発に投資しても、個人

商店経営の観点からメリットが上回らなければ、本

人の主体性によって人材は流出していく。個人商店

に武器（個人的人的資本）を与えつつ、これを活用

しきる、魅力ある個人商店をより多く引き付ける「組

織的人的資本」も強化していくという発想が求めら

れている。

　組織的人的資本は個人が流出しても会社に残る、

会社のアセットだ。現在の日本企業では人的投資を

増やしていく際に、人を引き付け生み出し続ける組

織的人的資本の戦略的構築への投資という観点が欠

落しがちだ。これまで“会社のもの”であると考え

ていた人材が株式のように流動する状態を前提とし

て人材戦略を考えることは、日本型雇用システムの

浸透した日本企業では目指すべき状態として想定す

ることは難しいようだ。

　組織的人的資本が強みとなる状態とは、言い換え

れば、求める人材を獲得・育成し、リテンションす

	 図表 7	 ジョブ型雇用をめぐる日本企業の実態

 出所） NRI 作成
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るためのエコシステムが回っている状態だ。そして、

このエコシステムの核となるのは内部労働市場であ

り、これが、ストーリー型の次に目指すべき、市場

デザイン型の人的資本経営へとつながっていく。

（3）	組織的人的資本の核、内部労働市場の再構築

　内部労働市場再構築に向けては、スキル・能力・

キャリア意向といった人材の情報と、役割・ミッショ

ンや人材要件等の仕事（職務）の情報、これを、仕

事・人材のマッチング精度向上に向けて蓄積し活用

していく必要があるが、以下のように段階を踏むこ

とで、市場としてのメカニズムを高度化することが

できる。

　初期的には、社内公募、FA 制度等を活性化し、

人事データ活用と従業員の主体性の発揮により、従

来の人事では埋もれていた人材が発掘され、人事で

は発想できなかった部門間・職種間の異動が生まれ

るような仕事・人材マッチングを行う。より多くの

人材が挑戦できるような“市場性”を社内の人事異

動プロセスの中に創り出すところから取り組みを始

める。

　社内人材“市場”が機能し拡大し始めると、人事

部門にも、職場にも、仕事と人材のマッチングの精

度を高めるため、より有効な人事データをエント

リーするインセンティブが生まれる。仕事の情報に

ついては、職務定義書や社内外の求人広告情報がよ

り的確に候補人材にアピールできる職務内容、スキ

ル・能力要件の記述が進む。人材の情報については、

過去の経験、すでに保有するスキル・能力に加えて、

今後に向けたポテンシャル、性格や今後のキャリア

意向等をとらえるデータの蓄積が進む。従業員は、

転職をしなくても、自らのキャリアを棚卸しし、履

歴書を書き、よりよいポジションや仕事を獲得しよ

うと意識が変わる。

　社内労働市場が仕事と人材をスキルベースでマッ

チングする“市場”として本格的に機能するように

なれば、その先には、従来社内向けのものであっ

たスキル定義に一般的・汎用（はんよう）的スキ

ル・能力定義を取り込み、同じ職務に対して社内外

人材を一体的に競争させること、職務をタスク・プ

ロジェクトに分解した上で外部市場価値やニーズの

高さ等を反映したプライシング情報等を取り込み、

OBOG、フリーランス等内外からの柔軟な人材調

達を可能とすること、といった内部労働市場と外部

労働市場の接続が見えてくる。

3）	 ステージ３	市場デザイン型人的資本経営

（1）	労働供給制約社会で求められる人材戦略は内部	

	 労働市場戦略

　人的資本経営の議論は、企業単体で語られるべ

き問題ではなくなっている。少子高齢化の影響で、

人手不足が企業経営上の大きな課題となっている。

	 図表 8	 個人的人的資本と組織的人的資本

 出所） 「人的資本経営と人的資源管理」 中央大学 島貫智行教授論文等より NRI 作成
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パーソル総合研究所と中央大学が 2024 年に発表し

た労働市場の未来推計では、35 年に 384 万人分の

労働力不足と予測している。リクルートワークス研

究所は、40 年に 1,100 万人の人手不足を予測し、

エッセンシャルワーカーと呼ばれる生活維持サービ

スの担い手が構造的に不足し、その供給に支障が生

じる「労働供給制約社会」が訪れる可能性を指摘し

ている 。いずれも、現在すでに問題となっている

人手不足が、今後着実に悪化していくことを示す結

果だ。

　このような将来を見据えて、将来的に最も人材獲

得力を高める鍵となるのは、魅力的な内部労働市場

を再構築すること、すなわち、従業員が社外に転職

しなくとも、内部労働市場で転職すると同様の競争・

成長機会を獲得できる状態、競争を経て転職と同様

に求める仕事・ポジションを得て処遇される状態を

実現することだ。人材を囲い込み離職を防止すると

いう発想ではなく、社外に出るよりこの会社で働き

続ける方が、自らのキャリアにとってよりよいとい

うメリットを提供することが、今後一層、人材確保

力の鍵となる。

　こうした社内人材市場プラットフォームを組織的

人的資本として整備することで、経営戦略が変化し

戦略分野自体が変化しても、この変化と合致した方

向性で、従業員に主体的なスキルアップと異動を動

機づけ、結果的に事業ポートフォリオに連動した人

材ポートフォリオの修正を会社と人材が協働して実

現させることができるようになっていく。

　さらに、企業や企業グループの内部労働市場再構

築には、社会的課題への取り組みという意味がある。

自社の経営戦略実行に必要な人材を確保するという

経営人事課題が、国家的な労働力減少の中、より多

くの働き手が、生涯キャリアを通じてスキル・能力

を高め続け、活躍し続けるという社会的課題への取

り組みそのものであることを踏まえ、自社内の人材

市場と外部労働市場を接続し、人材確保力を高める

ために取り組むことが重要である。

（2）	社会課題としての人材流動性、成長分野への労	

	 働移動

　三位一体の労働市場改革が示すのは、多くの労働

者がリスキルによりエンプロイアビリティーを高

	 図表 9	 内部労働市場再構築のステップ

 出所） NRI 作成



8NRI Management Review｜No.14｜May 2025

め、自ら主体的により処遇条件の高い成長分野へと

転職・移動していくという、企業のみならず、労働

者にとって望ましいストーリーだ。しかし、「失わ

れた 30 年」で生まれた他国との差は大きく、官製

賃上げにとどまらず、大企業でもリスキル・生産性

向上に基づく賃上げを継続的に積み重ねる他、地方、

中小企業に浸透・展開を進めることができなければ、

国のストーリーが実現されたとはいえないだろう。

　まず労働移動の前提とされているリスキルから見

ていく。2022 年のパーソル総研の調査では「一般

的なリスキリング経験」のある人は３割前後、「デ

ジタル・リスキリング経験」※ 3 のある人は２割程度、

日頃から学び続ける「リスキリング習慣」がある人

は３割弱にとどまっている。

　NRI の調査でも、自らのキャリアを自ら決定し、

自身を特定のキャリアフィールドの専門家であると

自己定義できる「高キャリア主体性」人材は全体の

1 割にとどまった（同時に調査した英国では 18％

に上った）※ 4。

　さらに、2022 年のパーソル総研の調査で職種別

の動向を見ると、事務職、販売職等、今後 AI によ

り自動化される業務の割合が低く、業務 DX や労働

移動の求められる職種でリスキルが浸透していな

い。日本企業はリスキルの必要性を認識したものの、

どの人材をどのようにリスキルし、どの分野に送り

出していくべきか、まだ見えているとは言い難い状

況ではないか。

　さらに、労働移動についても見ていくと、これま

でのところ、職種間をまたいだ移動が活発化してい

るとは言い難い状況だ。対面型サービス、製造、卸

小売等でコロナ禍の落ち込みからの回復は見られる

が、大半の業種で同業種内の転職が過半を占める※ 5。

　同業以外からの転職が多い業種は、農協や郵便局

からの転職が多い農林業、他の業種で経験を積んだ

知見を基に転職する学術研究等（学術研究、専門・

	 図表 10		リスキリングの多い職種、少ない職種

 出所） パーソル総合研究所 「リスキリングとアンラーニングについての定量調査」2022 年５月調査

※ 3　「一般的なリスキリング経験」：新しいツールやスキル、知らない領域
の知識などを学んだ経験、「デジタル・リスキリング経験」：デジタル領域
の新しい技術やデータ分析スキルなどを学んだ経験 出所）パーソル総合研
究所 「リスキリングとアンラーニングについての定量調査」2022 年５月調査
※ 4　「日英の人的資本経営とキャリア主体性に関する大企業調査」NRI と
早稲田大学が共同で 2023 年 8 月から 9 月にかけて実施
※ 5　業種別転職者数（2016 ～23 年）日本総合研究所「活性化する転職
市場の現状と経済への影響」2024 年６月



9NRI Management Review｜No.14｜May 2025

技術サービス業）、他の業種で資産を増やした後に

保有不動産を基に不動産賃貸業に転じる不動産業等

限定的だ。

　こうした状況下で、日本企業の人的資本経営が向

かうべき先はどこか。われわれは、大企業で始まっ

た人的資本経営の潮流を絶やさず、サプライチェー

ンを通じて中小企業、ひいては企業が根付く地域全

体へ浸透させていくことを提案する。

　中小企業庁によれば、産業全体の従業者数のうち

約 7 割が中小企業で雇用されている※6。大企業の中

でも主にホワイトカラーの従業員を対象としてきた

これまでの人的資本経営を企業グループ内や取引先

の中小企業に浸透させていかなければ、日本の労働

市場全体の発展にはつながらない。例えばここ数年、

大企業の賃上げは過去最高水準を記録しているが、

適切な価格転嫁をサプライチェーンの中で浸透させ

ていかなければ、中小企業にまで持続的な賃上げは

反映されない。実際、日本商工会議所・東京商工会

議所の調査によれば、人材確保の必要性や物価上昇

を背景に、業績の改善が見られない中で賃上げを実

施する中小企業が増えており※ 7、原材料費高騰と人

件費高騰の二重苦となっている状況がうかがえる。

　企業グループやサプライチェーンを通じて、内部

	 図表 11		地域中間組織の取り組み内容

 出所） 連合総合生活開発研究所 「人材育成と企業連携―技術革新や産業構造の転換への労使の対応―」（2024 年）より NRI 作成

労働市場と外部労働市場を接続し、地域を包括する

ローカルコミュニティー的労働市場の形成が求めら

れるだろう。

　その好例として、地域の自治体や商工会・商工会

議所、金融機関をはじめとする支援機関や教育機関

が一体となり、地域の中小企業の人的資本経営を推

進する取り組み「地域の人事部」※ 8 がある。長野県

塩尻市では、全国で初めて行政、企業、大学、支援

機関などが連携した「地域の人事部」連携協定を締

結した。協定内では「地域の人事部コンソーシアム」

の設置が盛り込まれており、企業の人材課題整理・

マッチング支援や合同研修等、地域のニーズに基づ

き、地域全体で人材育成に取り組む一体感を醸成し

ている。

　また、行政と地域の中間で活動する各地の「地域

中間組織」が周辺企業のニーズをくみ上げながら人

材育成を支援し、中小企業社員のスキルアップ・リ

スキルを図る取り組みも始まっている（図表 11）。

※ 6　中小企業庁「中小企業白書」2021 年
※ 7　日本商工会議所・東京商工会議所「中小企業の人手不足、賃金・最
低賃金に関する調査」2024 年
※ 8　経済産業省「地域の人事部」 https://www.meti.go.jp/policy/
sme_chiiki/jinjibu/index.html 

https://www.meti.go.jp/policy/sme_chiiki/jinjibu/index.html
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　これらの取り組みを進めるポイントは、人的リ

ソース不足や企業間連携不足等、地域特有の課題に

焦点を当て、多様なステークホルダーを巻き込み、

地域全体でその課題解決に取り組むことである。大

企業がリーダーシップをとりつつ、自治体や商工会

議所を積極的に巻き込むことが求められるだろう。

（監修：山中  幸輝）


