
今から約20年前、日本にもCxOという言葉が定着
してきた当時、「日本企業のCFOは本来の意味での
CFOではない」という話が、度々議論になりました。
Accountant、Controller、Treasurerの3役を配下
に置いて事業をグリップし、一定のコミットメントを
もってビジネスをサポート・推進していく欧米型の
CFOと比べ、日本企業のCFOは単なる経理・財務管
掌役員にすぎないという議論です。
今日に至るまで、日本企業でもさまざまな変革プロ
ジェクトが実施され、CFOおよび配下のファイナンス
部門の役割やケイパビリティも、本来のCFO機能に近
づいてきていると考えます。
しかし一方で、グローバル先進企業のCFOの役割

は、ここ20年間不変だったわけではありません。特
に今後5～10年の間に、CFOの役割は次のステージ
に移る潮流にあるとEYは考えています。
そのような変化を目の当たりにしたとき、日本企業
はまたしても後追いで、現状課題解決型の演

えん

繹
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的な変
革に追われるのかというのが、本稿における問いかけ
です。そうではなく、CFOの在るべき次の姿を具体的
にイメージし、その実現に向けて施策を打っていく帰
納的な変革が今こそ求められています。

＜図1＞はCFOの役割の進化を表しています。古典
的には決算やレギュレーション対応など、企業の財務

Ⅰ　はじめに
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数値の管理人をつかさどる「経理担当役員」からス
タートし、現在は短中期の業績管理をベースに企業の成
長をナビゲートする「CFO」に役割を発展させました。
そして今後は、企業の長期的価値を創出する原動力
としての「CVO：Chief Value Officer」にその役割
を進化させる必要があると考えます。
ここでいう「Value」とは企業の長期的価値を表す

「LTV：Long-term Value」を指します。＜図2＞のと
おり、LTVには「財務的価値」、「消費者価値」、「人材
価値」、「社会的価値」の四つのカテゴリーがあります。
従来のCFOはこのうち「財務的価値」にフォーカス

し、中計・年次予算などを通じた目標設定から、実績
収集、予実管理、予実差に対する分析とリカバリーア
クションの検討と推進を行い、最終結果について財務
諸表などを通じて外部開示する役割を担っていました。
この目標設定→モニタリング→開示というサイクル
は今後も基本的には変わりませんが、その範囲は大き
く広がります。サステナビリティやCSR、SDGsに代
表されるように、ステークホルダーの多様化、あるい
は各ステークホルダーが企業に求めるアウトカムの多
様化に伴い、財務的価値以外の三つの価値の重要性が
ますます重要になってきます。
したがって今後は、財務的価値だけではなく、消費
者価値、人材価値、社会的価値についても、価値創造
の重要ドライバーを特定し、その巧拙を図るKPIを定
義し、目標設定し、期中のモニタリングと改善アク
ションを経て、統合報告書などの手段を通じてステー
クホルダーに開示するまでのサイクルをリードするこ
とが、これからのCFOには求められます。
ここまでくると、もはやChief“Financial”Officer

Ⅱ　CFOの次のステージとは？

CVO：Chief Value Officer －CFOの次のステージ－
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ではなく、Chief“Value”Officerと呼ぶのがふさわし
いであろうと、EYではCFOの次のステージをCVOと
いう名称で定義しています。
なお、四つのカテゴリーの具体的な価値や、その重
要ドライバー、あるいはモニタリングすべき指標につ
いては、次号で詳述します。

次ページ＜図3＞はCVOに進化するための、よりプ

ラクティカルな五つのアジェンダを示しています。
一つ目に、ファイナンス機能そのものの姿としては、
よりレジリエントかつリーンな組織体となることが必
要です。過去志向から将来志向への変革、専門的な
ジョブ型人材へのコマンド・アンド・コントロールに
よる組織から、多様な人材による自律的組織への脱
皮、単なる標準化や自動化を超えて、そもそも標準化
が難しい複雑な業務からいかに付加価値を提供するか
へのフォーカス、などが挙げられます。
二つ目に、アカウンティング・アンド・コンプライ
アンスの領域では、標準化・自動化・シェアード化／

▶図1　CFOの次のステージ

▶図2　LTVを構成する四つの価値カテゴリー

Ⅲ　CVO実現にむけたアジェンダ

CFOは今後、サステナブルな成長のけん引役と
して、 長期的価値創出をドライブするChief
Value Officer（CVO）に進化を遂げる

多くの日本企業の現在
決算とレギュレーション対応とコスト管理

次のステップ
短中期KPIの管理と指南

将来像
長期的価値の設定と変革推進

From
経理担当役員

長期的価値創出の
原動力

数値の管理人

成長のガイド役

CFO

to CVO

長
期
的
な

業
績

財務的価値

消費者価値

人材価値

社会的価値

企業の業績を測る従来の指標。収益創出、コスト最適化、資本構造など
企業の生産性から生み出される金銭的価値

顧客ニーズに対応するためにモノとサービスを通して企業が生み出す、
イノベーションを含めた機能的価値または情緒的価値

人材の雇用と育成を通して企業が生み出す、エンゲージメント、 
ノウハウ、スキルを含めた価値

企業と全ての外部ステークホルダーの関係から生み出される、バリュー
チェーン全体にわたる環境・社会・経済インパクトを含めた価値
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BPO化が進展することにより、より低コストでアカ
ウンティングオペレーションが遂行されるとともに、信
頼性の高い財務数値をもとにした分析業務により多く
のエフォートが割かれる傾向にあります。今後はさら
に、アカウンティングそのものが結果積み上げ型、仕
訳ボトムアップ型のものから、アナリティクス起点の
ものへと変化し、これまでコスト削減の手段とされ
てきたシェアードサービスは、今後CoE（Center of 

Excellence）として変革の推進役に生まれ変わります。
三つ目に、業績管理の観点でも大きな変革が必要で
す。これまでは、PDCAサイクルのチェックを担う役割
を高度化するために、過去情報・実績情報をリアルタイ
ムに集計し、予実分析を行うことで、改善アクションを
導き出していました。またその実現のために、分析に
必要なデータの標準化や統合に力を注いでいました。

しかし、事業を取り巻く不確実性が高まる昨今では、
社外データを含む非構造データをいかに経営判断に活
かすかが、競争優位や差別化の源泉として重要であ
り、将来予測やシミュレーションを駆使した、OODA

（Observe：観察、Orient：状況判断、Decide：意
思決定、Act：行動）ループの推進役としての機能が
重視されます。
四つ目の、コーポレートファイナンス、あるいはト
レジャリーの領域では、これまでは資金の効率化や、財
務リスク・ガバナンスリスクの低減といった、守りの
施策が中心でした。今後は、長期の資金計画・資本政
策と戦略のアラインメントを取り、バリューチェーン
上のどこに、どのような形でリスクマネーを張るべき
かの判断をナビゲートすることで、長期的な成長実現
に向けた攻めのリスクテイクに寄与する資金管理が求

▶図3　CVO実現に向けたアジェンダ

＊　GBS：Global Business Service
　　従来のコスト削減型のシェアードサービスにとどまらず、変革のエンジン、CoE（Center of Excellence）としてグローバルでの業務集約を図る取り組み
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伝統的な経理部門 CFO組織 CVO組織

• 結果志向、過去志向（フィード
バック）

• ジェネラリストによる属人的な
業務

• 数多く存在するマニュアル作業

• 財務数値の結果起点
• 財務数値の正確性を重視
• 手作業が多く高コスト体質

• 単年度の予算、業績管理が主体
• バラバラのデータと手作業集計に
よる、鮮度・精度の低い情報提供

• 静的・スケジュールドリブン

• 出納オペレーションが主体
• 高度なトレジャリー知見を持つ人
材の不足

• 多くの手作業、即時の状況把握が
困難

• 製品起点、機能別の組織構成・
各種プロジェクト

• 機能組織別のプロジェクトが個別
に進行

• 近未来志向（フィードフォワード）
• 専門的なジョブ型人材を抱えた、 
コマンドとコントロールによる
組織運営

• 標準化と自動化の推進

• 正確な財務報告に加え、結果に対
する分析力も重視

• 標準化・自動化、あるいはシェ
アード化・BPOによるコスト
ダウンを志向

• 分析・レポーティング作業の標準
化・自動化

• 構造化された情報を用いた将来予
測、シナリオシミュレーション

• ビジネス現場への調整役、情報提
供役

• 資金効率向上、財務リスク低減が
主体

• サイロ化された高度専門人材
• 可視化・効率化のためのクラウド
ツール導入

• PMOによるプロジェクトの統合的
な推進

• 機能部門から、クロスファンク
ションプロジェクトへの一時的な
参画

• 限定的なM&Aの実施

• 目的志向、未来志向（フュー
チャーバック）

• より高度かつ多様な人材による
自律的組織

• 複雑かつ標準化が困難な業務から
の付加価値創出

• アナリティクス起点、かつ長期的
価値を志向

• 多様なステークホルダーに対し非
財務指標を含む分析と洞察の提供
や開示

• 変革エネーブラーとしてDXや
GBS＊を活用

• 非財務・非構造データを含む分析
と洞察、長期的価値の創出

• 動的・イベントドリブン
• 合意形成とアクションの推進役

• イノベーションや事業ポートフォ
リオ最適化のための資金面からの
推進

• アジャイルなスワーム型組織
• AIやブロックチェーンの活用

• アジャイルなEXチームの組成
• 長期的価値創出、顧客生涯価値向
上に向けたエコシステム構築と
イノベーション創出

• カーブアウトと統合の常態化
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お問い合わせ先
EYストラテジー・アンド・コンサルティング（株）
E-mail：tadafusa.yamaoka@jp.ey.com

められます。
最後に、五つ目は変革の進め方についてです。これ
までの期間限定的なプロジェクト推進や単発のM&Aで
はなく、変革そのものを定常業務とするアジャイルな
EX（Enterprise Transformation）チームが、エコ
システム構築とイノベーション創出を主軸に置いた、
継続的かつ包括的なトランスフォーメーションを推進
していくことが求められます。

何社かの日本企業のCFOの方と、CVOコンセプト
についてディスカッションする中で、2点ほど示唆に
富んだご質問を頂きました。
一つ目は、LTVの消費者価値、人材価値、社会的価
値は、最終的に長期の財務的価値に帰着するものとし
て捉えるべきか、あるいは財務的価値とは独立して、
言い換えれば財務的価値とのトレードオフが生じても
伸ばすべきものなのか、という問いです。これは会社
を取り巻くステークホルダーの状況によって変わりま
す。株主や融資元が最重要なステークホルダーで、彼
らが財務的価値を最優先する限りにおいては前者の説
明が受け入れやすいでしょう。しかし、投資家の求め
るアウトカムが財務的価値以外にも広がりを見せ、ま
たクラウドファンディングなど資金調達手段も多様化
する昨今、いずれ後者の位置付けが市民権を得ると考
えます。
二つ目はCFOがCVOになった時に、他のCxOとの

役割分担がどう変わるか、という問いです。企業の
LTV創出の推進役をCVOが担った際、COOはより事
業執行責任者としての性格を色濃くするでしょうし、
CEOは各種外部団体を含むステークホルダーとのコ
ミュニケーション、広告塔としての役割が増すかもし
れません。
いずれにしても、CVOは新しいコンセプトです。

今後、さまざまな企業の皆さまと議論を重ね、実行に
移す中でブラッシュアップし、多くの企業に当たり前
の変革として広まることを期待します。そして次の
20年が、再び日本企業が世界をリードする20年とな
ることを切に願います。

Ⅳ　おわりに
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