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サステナビリティ対談

複数の外資系金融機関およびヘッジファン
ドでの経験を経て、2001年にシブサワ・ア
ンド・カンパニーを設立。2007年にコモン
ズ株式会社（現コモンズ投信株式会社）を創
業。2008年に会長に就任。シブサワ・ア
ンド・カンパニー株式会社代表取締役。渋
沢栄一の玄孫（5代目の子孫）にあたる。

髙島 悟 渋澤 健氏
代表取締役社長 グループCEO

シブサワ・アンド・カンパニー株式会社 
代表取締役

コモンズ投信株式会社取締役会長

企業変革を掲げ、新たなスタートを切る今、

artienceグループは社会から、
また投資家からどのような要請を受けているのか。

サステナビリティ経営に見識が深く、
長期投資を専門とする

コモンズ投信株式会社会長・渋澤 健氏をお迎えし、
社長の髙島との対談を実施しました。

D I A L O G U E

profile

「義利合一」と
「人間尊重の経営」

髙島　2024年 1月、当社はartienceグループとして最初
の年を歩み出しました。社長就任3年目から着手した社名変
更は2年がかりのプロジェクトとなりました。看板を変えて
終わりではなく、いよいよここからが本丸であり、生業を変

えて企業価値を高めていくべき段階です。渋沢栄一氏の『論

語と算盤』には学ぶところが多く、繰り返し読んでいます。

彼が説き続けたように、利益と社会への貢献を両立させる

「義利合一」に尽くしていきたいと思っています。

渋澤　実は私は長らく、祖父の祖父である渋沢栄一のことを
意識したことがなかったんです。40歳になり自分の会社を
立ち上げたことを機に、500社の会社設立に関与したとい
う彼の著作をあらためて振り返るようになりました。それま

で子孫に財を残すことに無関心な人だと思っていましたが、

「言葉」というすばらしい財産を残してくれていることに気が

付きました。私自身、投資会社を運営するうえでそれが活か

されることは多いです。

　御社は今、長い歴史を持つ社名すらも変えて変革に乗り出

そうとされており、その強い覚悟を感じますが、社長ご自身

にもいろいろ葛藤があったのではないでしょうか。

髙島　以前から収益の低迷には危機感を持っていましたが、
変革への決意が固まったのはコロナ禍による影響が大きかっ

たと思います。社長に就任した年の4月に緊急事態宣言が発
令され、オフィス勤務の社員にはリモートワークを命じなが

らも、工場の社員には生産を止めないために出社を求め続け

ました。この矛盾を正当化できる大義があるのかと、当時真

剣に悩みました。社員を感染リスクに曝してまでつくり続け

髙島　すべてを変えるつもりで企業変革に乗り出すなか、当
社が決して変えることがないのが「人間尊重の経営」という

Corporate Philosophy（経営哲学）です。日本ではとかく
「全体」を「個」よりも先に置く傾向が強く、主語を組織にして

話しがちです。しかし、本質的には「個」があって「全体」があ

ります。「この会社が」「この部門が」は突き詰めていけば「◯

◯さんが」となり、むしろそちらがより重要と思っています。

渋澤　まったくその通りですね。日本人では「個」で見ると魅
力的な人がたくさんいるのに、組織のなかに埋没してしまう

ことが多く、非常にもったいないと思います。人間尊重とは

「個」の価値を見えるようにすることに他なりません。製造業

で「個」を最初に謳う会社は珍しく、新鮮に感じます。

髙島　「個」を打ち出すのは、当社としても新たな試みです。

る必要があるものを私たちは社会に提供できているのかと。

東日本大震災のときは、情報を伝える新聞用インキの供給を

絶対に止めないことが私たちの使命でした。しかし、デジタ

ル化が進んだ今は状況が異なります。社会で本当に必要とさ

れるものをつくるため生業を変えていかなければならない

と、そのとき強く思ったのです。

渋澤　髙島社長が経験されたように、経営者は相反する要件
の中で苦悩することが少なくありません。お客様からは値下

げを、社員からは昇給を、投資家からは利益を求められると

いうのもその一例でしょう。

　渋沢栄一の著作が、『論語と算盤』であって『論語か算盤』で

はないのは意味深いと思っています。「か=or」というのは効
率性を高めますし、すでに存在している選択肢から選ぶとい

うこと、「と=and」は相反するかもしれない複数の関係性を
合致させることです。

髙島　確かに「と」の重要性は、いろいろな場面で出てきます
ね。経営では、こちらを捨ててこちらを選ぶというトレード

オフの局面も多い一方、両立がどうしても必要なときもあり

ます。

渋澤　組織は「か」で判断できない状況では、どんどん上に判
断を上げていきます。最終的に行き着くのが社長です。社長

はそこで、見えない未来と現在をつなげる「と」の決断をしな

ければならない。経営者の役割は「か」ではなく「と」にあり、

新たな価値やイノベーションはそこに生まれてくるのだと思

います。

「義利合一」に尽くす、経営者としての役割

「人間尊重の経営」のもと「個」の価値を重視

4746 artienceグループ 統合レポート2024 artienceグループ 統合レポート2024



ガバナンス 

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
デ
ー
タ

ガ
バ
ナ
ン
ス 

事
業

価
値
創
造

サステナビリティ対談

渋澤　かつて企業の存在意義は「利益の最大化」といわれる時
代もありました。しかし今日、さまざまな環境・社会課題を

無視して利益だけを追求するのでは、到底社会の支持を得る

ことはできません。目指すべきは「価値の最大化」です。価値

には財務・非財務の両方が含まれます。そして多くの場合、

会社の真の価値は見えていないところにあります。見えてい

るのは氷山の一角に過ぎず、それ以外は時間をかけて可視化

されてくるものだと考えています。特に「人」に関する価値は

最も見えにくい部分なのですが、新たな価値創造を考えるう

えで絶対に欠かせない要素です。

髙島　なるほど、同感です。当社が掲げる「人間尊重の経営」
の一番の鍵も、やはり人の価値、人的資本をいかに高めてい

くかにあると思っています。それを大きく左右するのがモチ

ベーションややる気の部分であり、個々人のパフォーマンス

を最大化できるような環境づくりが求められています。

渋澤　「人材は当社の最大の資産です」という企業は増えてい
ます。ただ、企業は工場や土地を所有し、バランスシート上

の資産として計上できるのに対し、人材は所有できず、その

意味では本質的な資産とは異なるかもしれません。しかし、

価値を生み出すために必須のインプットであることは間違い

なく、財務資本に人的資本を加えることで初めて企業価値が

創造されます。

髙島　当社では現在、人的資本においても海外比率が高まっ
ています。海外市場は成長ドライバーとなっており、長年

にわたる事業展開により世界に拠点が増え、ネットワーク

も充実してきました。ここでも、最大の課題は人に関する

ことであり、グローバルな戦略に沿った形でHR（Human 
Resources 人的資源）の機能を強化していく必要がありま
す。海外拠点には現地スタッフを経営者として配置するこ

とを早期に実現させたいですし、国境を越えた人材の交流も

もっと活発化させたいと考えています。経営においても、日

本人以外の方を役員に迎え入れるなど、取締役会の多様性を

高めるためのグローバル化が欠かせません。

渋澤　財務資本はすぐに数値化できるのに対し、人的資本の
数値化は難しいというのも企業がご苦労される点ではないか

と思います。一方、評価する側の投資家も画一的な存在で

はありません。「とにかくROEを見せてくれればいい」とい
う短期視点の投資家がいる一方で、「結果を出しつつ、個を

尊重する」という企業の姿勢を評価し、長期的視点から寄り

添ってくれる投資家もいます。

髙島　大変勇気付けられるお話です。実は私も最近、投資
家の方々との対話でそれを実感した場面がありました。昨

年以降、全国の拠点を回って社員との直接対話に注力して

いるのですが、IRの場でそのことをお伝えした際、社員の
反応や変化についていろいろご質問をいただきました。「非

常に良い兆候ですね」と仰っていただき、こうしたところに

関心を寄せてくれる投資家の方々が確かにいるのだと感じ

られ、嬉しかったですね。

渋澤　投資家に対しては、どう情報発信していくかも大切
な点と考えます。最近、企業のPBR1倍割れが話題になる
ことが多いですが、PBR1倍割れというのは、将来その企
業の純資産（B）、すなわち財務的な価値が損なわれることへ
の市場の懸念を示しています。背景には、非財務価値が十

分に可視化されていないことが往々にしてあります。長期

投資家は、「現状での成果」よりも、企業がどのように課題を

認識し、乗り越えていくための計画を練っているかに注目

しています。情報開示は戦略的に行うべきで、財務面だけ

でなく、将来を左右する非財務の価値を的確に見せていく、

そのストーリーテリングが重要となります。

髙島　PBRの問題は当然のこととしてしっかり対処しなけ
ればならず、財務面の価値向上と同時に、人的資本を含め

た非財務面の価値の見える化が不可欠なのだと思います。

　さらに、非財務面ではガバナンスも極めて重要な要素と考

えており、今回「自由と規律」を社内に強く打ち出しました。

規律に関しては、コンプライアンスはもちろんのこと、結果

へのコミットを明確にしていきます。目標達成に向けて、各

人の責任の所在を明らかにしていくということです。その一

方で、これまで以上に社員が自由にチャレンジできる環境を

整え、人事制度もそのようにつくり変えていきます。

渋澤　ガバナンスの本質に関わるお話だと思います。自由
と規律はコインの表裏であり、責任を持って行動する限り、

自由をどんどん認めていくというのは重要でしょう。社員

を殻の中に押し込め、ルール通りの行動しか認めないとい

うのは、価値を生むガバナンスとは言えません。

髙島　現在、当社の取締役会は半数以上が社外取締役なの
ですが、その方々の間でもリスクを取ってチャレンジする

ことを積極的に認める気風があります。「そんなことをする

と失敗するのでは」「やめておくべき」という一方的な言われ

方をすることがなく、「挑戦を見守り、評価していくのが私

たち社外取締役の役割」と言ってくれるのを非常にありがた

く感じています。

渋澤　すばらしいですね。そもそもリスクとは、良い方に
転ぶか悪い方に転ぶかわからない不確実性の高さを意味す

るものです。その中で、できるだけ良い方向に進むように

コントロールするのがリスクマネジメントであり、悪い結

果を恐れて最初から何もしないのとはまったく異なります。

人的資本を高め、新たな価値創造を目指す

「自由と規律」に重きを置いたガバナンス

多様なネットワークを広げ、未知の分野に挑む

と思っています。混沌とした時代に、「あれとこれを結びつ

けてこんなことができる」といった自由な発想で新たな事業

をどんどん生み出し、「個」の感性価値を活かした戦略モデル

を磨いていきたい。そうした考えを反映したのが、Brand 
Promise「感性に響く価値を創りだし、心豊かな未来に挑
む」であり、artとscienceをかけ合わせた新社名です。
渋澤　社員の主体性にも関わってくる話で興味深いですね。
これからの時代、企業が価値を生み出していくうえでは個々

人の主体性が鍵を握ります。会社に言われたから、上司に言

われたからではなく、社員が自らの意思で自律的に動き、そ

れが会社が目指すものと重なり合うことが重要です。数年前

からパーパス経営という言葉がよく使われるようになりまし

たが、パーパス（存在意義）とミッション（使命）の違いもここ

にあります。ミッションがwhat we doを示すのに対して、
パーパスはwhy we doを示しています。会社のパーパスと
個人のパーパスが合致する企業にこそ、未来に向けた価値創

造が期待されます。

当社はメーカーなので、組織として品質の良いものを安く安

定的につくるという思考モデルが、長年染み付いてきまし

た。それはそれで大切なのですが、昨今では環境変化が大き

く、AIの普及などを背景に、おそらく今後 10年間で社会の
構造が劇的に変わっていくでしょう。そんな中だからこそ、

今まで当社が重視してきたサイエンス的な、論理的な価値に

加えて、一人ひとり違う感性に基づく価値の重要性が高まる

髙島　2024年度よりスタートした新中期経営計画 artience
2027は、変革への覚悟を形にしたものです。重点を置く事
業領域を明確にし、ある意味でリスクを取りながら経営資

源を集中的に配分することで、ステークホルダーの皆様の

期待に応えていきたいと思っています。

渋澤　今回お話を伺い、髙島社長
の強い決意がよく伝わってきまし

た。御社は、印刷インキメーカー

から始まり、時代の変化に合わせ

て事業を多角化し、有機的に進化

を遂げてきた会社です。今、選択

と集中を進める中でも、さまざま

な分野に事業の「点」を打っておく

ことの重要性を、ぜひ心に留めて

いただきたいと思います。直接今

期の数字には反映されなくても、

10年、20年、30年先にそれらの
点がつながり、新たな変化をもた

らすこともあるでしょう。

髙島　大切な示唆をいただいたと

思います。未知の分野での挑戦は当社単独で成し得ないこ

とも多く、新たなネットワークを広げ、いろいろな企業・

組織との協業の可能性を探っていければと思っています。

本日は誠にありがとうございました。
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