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人的資本投資を国際比較すると、日本は、企業によるOJTおよびOff-JTともに他の先進国に劣後している。日本の生産性が向上しない要因の一つとして、人的資本への投資の不足が指摘されている。人的資本への投資を促進するために、人的資本の投資対効果を指標として可視化する仕組みが効果的と考えられる。人的資源管理に特化したガイドラインとして国際標準化機構が公表したISO30414は、エンゲージメント指数などの非財務指標に加えて、人的資本RoIなどの財務指標も含まれており、企業にとって、人的資本投資の指標設定の参考になると思われる。









      （出典）内閣府HPよりSOMPO未来研究所作成





１．生産性向上における人的資本投資の役割






日本の潜在成長率の内訳を見ると、技術進歩や労働の質などを映す全要素生産性の寄与度が近年低下している《図表1》。中長期的には人口減少によって労働投入量の増加が見込みにくいことを考えると、この全要素生産性、より端的には生産性の向上が日本の成長にとって重要となる。




生産性の向上には、無形資産投資が有形資産投資よりも有効な手段と言われている1 2。無形資産投資のうち、研究開発投資を見ると、日本の研究開発投資のGDP比率は過去から先進国の中でも高い水準3を保っている。また、足下で国内の研究開発投資のGDP比率の水準は落ち込んではおらず、同投資の不足が生産性低下の要因とは考えにくい4。一方、これも無形資産投資の一つであるが、企業による教育訓練等の人的資本投資5に関しては、OJT、Off-JT6ともに日本は国際比較で劣後していると評価されている7 8 9。









生産性に関する研究では、企業による教育訓練投資の増加が生産性を高めるという結果が報告10されており、人的資本投資の不足が生産性低下の一つの要因とも考えられる。





２．企業による人的資本投資の重要性






米国大型株の代表的な株価指数であるS&P500企業の時価総額に占める無形資産の割合は、1975年に17%であったが、2009年は81%に上昇している11《図表2》。無形資産として位置付けられるソフトウエアや研究開発、ブランド力などを生み出す源泉が、主に従業員であると考えれば、人材が企業の競争力を左右するといえる。




大手コンサルティング会社のPwC社が日本のCEOに実施した調査によると、自社の成長見通しに対する潜在的な脅威として、「鍵となる人材の獲得」が2018年から3年連続で1位となっており、優秀な人材確保への切迫感がうかがえる12 13。







      （出典）IIRC”TOWARDS INTEGRATED REPORTING-Communicating Value in the21st Century”2011よりSOMPO未来研所作成




生命保険協会が、企業および投資家に中長期的な財務・投資戦略の重要項目を調査したところ、企業は「人材投資」が4位、投資家は2位であった14。投資家が企業の人材投資を重要な判断基準としている理由は、知識経済の拡大により人材が企業の競争力の源泉になっているからである15。変化の激しい現代において、企業が、人的資本投資により従業員の能力や資質を向上させる重要性は増している。










３．企業による人的資本投資を可視化する仕組み






人的資本投資の促進に当たって、人的資本の状況を指標として可視化する仕組みは効果的と考えられる。人的資本を金銭価値として定量化できれば、投資効果の測定は可能となるが、人的資本については、企業の貸借対照表には計上できないという解釈が一般的である16。そのため、人的資本投資は、ストックではなくフローベース（人件費や研修費など）で計上される。一方、投資家は、人的資本が目に見えない資産として企業の中長期的な価値に影響を与えると認識しており、非財務情報開示の重要性が増している17。




投資家からの人的資本の情報開示要望に対応し、2020年8月に米国証券取引委員会（SEC)は、非財務情報の開示に関する規則を改定し、同年11月9日から上場企業に人的資本情報の開示を義務づけている18。改定は米国の証券市場に関するものであるため、現時点では日本企業への影響は限定的である。




グローバルに利用される、非財務報告に関する任意の情報開示基準として、SASBスタンダード19（投資家・金融機関向け）やGRIスタンダード20（投資家を含む、多様なステークホルダー向け）がある。人的資本に関する項目について、SASBスタンダードでは、①労働慣行、②従業員の健康と安全、③従業員の関与、多様性、包括性が掲げられており、人的資源管理の持続可能性やコンプライアンスに焦点を当てた内容となっている。GRIスタンダードも同様な傾向が見受けられ、雇用、労使関係、研修と教育、ダイバーシティと機会均等などの情報開示に主眼が置かれている。





４．人的資源管理のガイドラインISO30414






ISO30414は、2018年12月に国際標準化機構（ISO）のヒューマンリソースマネジメント専門委員会（TC260）が人的資源管理に関して、社内で議論すべき・社外へ公開すべき指標をガイドラインとして発行したものであり、コスト、リーダーシップ、組織文化、生産性、採用・異動・離職率、スキル・能力（研修受講者数等）など11分野58項目の定量化した指標で構成されている《図表3》21。ガイドラインの位置づけであるため、指標の採否、活用方法などについては企業にゆだねられており、認証基準であるISO9001やISO14001のように組織への要求事項はない。ISO30414の特徴は、GRIスタンダードやSASBスタンダードにはない、人的資本の財務的効果を把握するための指標を掲載している点にある。また、投資家など外部のステークホルダーと内部のステークホルダー向けに開示/報告が推奨される指標が分かれているので、社外には開示しないが、社内での設定・モニタリングが望ましい指標についても確認できる。





        



ISO30414の指標には、労働力の多様性、エンゲージメント指数や離職率などの非財務指標に加えて、人的資本投資の収益貢献度を表す人的資本RoI22など財務指標との統合指標が含まれている。人的資本RoIを用いると、会計上は人件費や研修費などとして費用計上される人的資本投資の効果検証が可能となる。また、組織文化やリーダーシップなどの定量化指標は、企業にとって人的資本に関する投資計画の策定、KPIの設定に当たって参考になると思われる。ただし、ISO30414は、欧米の組織・雇用慣行を前提として作られたガイドラインのため、日本では聞きなれない指標も散見される。たとえば、欠員補充までの平均期間（Average length of time to fill a vacancy）は、欠員補充方式の欧米では採用プロセスの効率性を測定する指標として一般的だが、新卒一括採用方式の日本では効率性を測るには適さないかもしれない。企業が、ISO30414の指標を現状把握と目標設定のツールとして活用する場合、指標の取捨選択が必要になると考えられる。




このガイドラインを開発したISO/TC260の議長であるロナルドマッキンリー博士は、ISO30414の指標が、組織価値への理解と評価を再考させ、従業員の最適管理を進める上で、よりデータ主導の意思決定を可能にすると述べている23。PwC社が世界79か国の1,246名の企業経営幹部、人事責任者に実施した調査によると、自社組織の未来にとって重要であるものの、現時点ではアクションを取れていない項目の1位は、「データを活用した意思決定」である24。ISO30414の指標は、人的資本への投資結果である財務・非財務成果について具体的な指標とその計測方法を提示しているので、データ活用に当たっても参考になるだろう。ただし、ISO30414は、各指標のベンチマークを提供するものではないので、業界または自社の指標の経年比較など、自社の施策に応じて分析・評価し、社内で活用できる情報にしていく必要がある。指標を活用する際には、業種の特性や自社の戦略などに応じたアレンジや工夫が重要になると思われる。




ISO30414を活用する企業も出てきている。たとえば、ドイツ銀行および同グループの資産運用部門であるDWSは、ISO30414に準拠した情報開示を行っている25 26。DWSは、ISO30414の認証を受けたことを2021年1月に公表した際に、「人的資本の効果的な管理と開発が、組織の成功と持続可能な人材管理の重要な推進力である」としている27 28。これは、ISO30414への準拠の目的が、社外への情報開示だけでなく、人的資本投資について経営上の内部管理情報としても活用するためであることを明らかにしている。現状でISO30414に準拠している企業は少ないが、今後の普及状況を注視していきたい。
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