
おはようございます。第一生命ホールディングスの稲垣です。

ご多忙の中、第一生命グループの決算・経営説明会にお集まりいただき、
ありがとうございます。

本日は、中期経営計画の進捗状況について、私から説明させていただき
ます。

３ページをご覧ください。





中期経営計画「ＣＯＮＮＥＣＴ２０２０」の１年目は、順調な１年となりました。

国内生命保険事業が好調であったことにより、２０１９年３月期のグループ
修正利益は２，３６３億円と、期初予想を上回る結果となり、新契約価値
は１，９８７億円と、前期比３．５％の増加となりました。

また、海外生命保険事業において、米豪における３件の大型買収が実現
した結果、２０２０年３月期の利益は増益を予想しています。

このような状況を踏まえ、１株当たり配当は、前期比8円増配としました。

次のページをご覧下さい。



国内生命保険事業においては、マルチブランド･マルチチャネル戦略を推
進した結果、国内３生保の新契約価値は増加しました。

第一生命では、２０１８年３月に発売した「ジャスト」の販売が好調に推移し、
特に「健診割」が好評を博しています。
さらに、昨年１２月に発売した認知症保険の販売実績は、想定を上回る水
準で推移しています。

第一フロンティア生命では、生前贈与ニーズに応える新商品を含め、業界
トップの品揃えに加え、販売チャネルの拡大を進めた結果、新契約を大き
く伸ばしました。

ネオファースト生命でも、販売チャネルの拡大を進めた結果、医療保険・
経営者保険いずれも販売を大きく伸ばしました。

次のページをご覧下さい。



海外生命保険事業では、米国・豪州における一時的な危険差益悪化等に
ともない、修正利益は横這いとなりました。

一方、プロテクティブにおいては、リバティ･ライフ社の既契約ブロック買収
を完了した他、グレートウェスト社の既契約ブロック買収についても契約を
締結することができました。
いずれも12億米ドル規模の大型買収案件となりました。

また、TALにおいても、アステロン・ライフの買収を２月末に完了しました。

アジアの新興国市場では、第一生命ベトナムが初年度保険料ベースで外
資系生保トップのシェアを達成しました。また、本年４月にカンボジアで新
たに事業を開始しました。

アセットマネジメント事業においては、昨年５月にジャナス･ヘンダーソンを
関連会社化し、持分法で利益を取り込める体制となりました。

次のページをご覧下さい。



2020年3月期のグループ修正利益は、国内生保事業が安定した収益を維
持する一方、海外生保事業が増益となることにより、約2,400億円を予想し
ています。

次のページより、国内生保事業の取組みについて説明します。



国内生命保険事業では、３生保体制により、多くのお客さまの様々なニーズに
お応えする商品提供を実現しています。

第一生命では、ジャスト、特に「健診割」特約が、若い世代から保障中核層まで
好評をいただいています。
また、昨年12月には認知症保険もラインアップに加えた結果、ジャストは累計
100万件、認知症保険は10万件と予想を上回る実績を上げています。

第一フロンティア生命では、シニア世代の貯蓄・相続ニーズに応える様々な商
品を展開し、人生100年時代を踏まえた「資産形成」「資産承継」ニーズに応え
る貯蓄性保険商品を機動的に提供しています。

ネオファースト生命では、 「健康保険料率」などエッジの効いた医療保険を機
動的に提供することに加え、昨年度より企業経営者の事業保障・事業承継・退
職金準備などのニーズに応えるネオdeきぎょうを販売しました。

経営者保険につきましては、国税庁の税務見直しに伴い、２月より見直し対象
商品の販売を自粛しています。
新たな税務取扱が確定したのちには、お客様の事業保障等のニーズを踏まえ
た、商品提供を再開していきたいと考えています。

今後も３生保体制により、新たな商品・サービスを機動的に投入していきます。

次のページ以降では、こうした取組の背景、および今後の取組の方向性につ
いてお話します。



第一生命グループは、社会が抱える課題を認識し、保険ビジネスを通じて
その課題を解決することで、企業価値創造を実現していくことを中長期的
な目標としています。

保険契約者にとっては長寿化に伴う医療費負担や資産枯渇の問題がご
ざいます。国・社会にとっては、社会保障給付の増加による財政悪化とい
う大きな課題がございます。

そういった環境の中で、健康寿命の延伸や人生１００年時代における資産
形成などの課題にしっかりと対応した、適切な商品・サービスを提供し続
けることで、お客様ひとりひとりの生活の質の向上を図ること、すわなち
Quality of Lifeを高めることが、当社の存在意義であると考えています。こ
れが結果として、株主に対する責任を果たすことに繋がると考えています。

次のページをご覧下さい。



スポーツ人口の増加など、最近では健康に気をつかう人が多くなったと思
いますが、「健康意識に関する調査」によれば、まだまだ国民の約半数は、
健康のために特に何もしていないのが現状のようです。

一方、ペンシルベニア大学の研究によれば、疾病予防や健康促進に重要
な「きっかけ作り」と「習慣化」には、「人の直接的なサポート」が有効であ
るといわれています。

こうした調査・研究も踏まえ、第一生命グループとしては、万一の保障の
提供に加え、予防サービスの領域を強化することで、お客様のQOL向上
にさらに貢献できるのではないかと考えています。

次のページをご覧下さい。



このスライドでは、第一生命グループの果たす役割がプリベンション領域
に拡大していることを示しています。

右半分にあるとおり、従来から第一生命グループは、病気・障害・介護・死
亡に対する保障（プロテクション）を提供してまいりました。

左半分に記載のとおり、病気が重症化する前のプリベンション領域に、新
たなサービスを、当社の強みである４万名の対面チャネルを通じて提供す
ることにより、より多くのお客さまのＱＯＬ向上に貢献することができると考
えています。

既に具体的な取組を始めており、その事例をいくつか紹介します。次の
ページをご覧下さい。



１つめの取組は、第一生命の「ジャスト」と「健診割」です。「健診割」は、健
康診断を受診し、その健診結果を提出していただければ保険料を割引し、
血圧や血糖値などの数値が良好なお客さまには、保険料を更に割引する
制度です。

お客さまの健康状態に応じて保険料を割り引く制度は各社から様々な形
で出てきていますが、第一生命の健診割は健康診断を受けていただくだ
けで割引を提供する、間口の広い制度となっています。健康診断の受診
勧奨は、健康増進取組を推進するきっかけを提供するものとなりますし、
「健診割」を通じてより多くの方が健康診断を受診し、健康増進取組みを
始めていただければ、お客さまのＱＯＬ向上に貢献できると考えています。

２つめの取組は、認知症保険の販売と、認知症の予防サービス提供です。
「認知症保険」は、認知症による介護費用の負担に一時金で備えることが
できる保険です。あわせて、認知症の予防・早期発見の観点から、認知機
能チェックツールを搭載した認知症予防アプリを提供し、大変好評をいた
だいています。

また、健康増進取組みをさらにサポートするため、スマホアプリ「健康第
一」も提供しています。このアプリは当社の子会社であるQOLead社が提
供しており、かんぽ生命にもアプリを提供し活用いただいています。

次のページをご覧下さい。



第一生命は、保有する膨大な医療ビックデータの解析を通じて、保険ビジ
ネスの裾野を広げることにも取り組んでいます。

昨年度は、糖尿病の既往症があるお客さまに対する保険引き受け条件の
緩和に加え、さらに解析を進めた結果、高血圧など様々な既往症にも対
応することができるようになり、より多くのお客さまに保障を提供すること
ができるようになりました。この取組を通じて、年間約3.7万件の新たな契
約が、引受できるようになりました。

このようなビックデータ解析を進めることにより、第一生命の健診割や引
受条件緩和、ネオファースト生命の健康年齢による保険料の設定等を実
現してきましたが、このような取組をさらに発展させていくため、今年４月
にデータマネジメント室を新設しました。渋谷とシリコンバレーに設立した
イノベーション・ラボを通じて外部の先端企業と連携し、機動的な新しい商
品･サービスの投入に役立てて行きたいと考えています。

次に海外生命保険事業について説明します。次のページをご覧下さい。



海外生命保険事業の20年3月期の利益は、対前期で増加し、約590億円
となることを見込んでいます。

20年3月期は、プロテクティブにおける、リバティーの買収効果が通年で貢
献することに加え、６月頃にはグレートウェストの買収取引が完了し、収益
に貢献することを見込んでいます。
ＴＡＬについては、オーガニックな利益成長に加え、アステロン・ライフの収
益貢献を見込んでいます。

アジア新興国市場では、保険市場の高成長が続いており、その成長を取
り込むためノウハウや資本面でのサポートを行ってきました。

そうした中、ベトナムを筆頭にアジア子会社・関連会社からの利益も徐々
に増加していくことを見込んでいます。

次のページをご覧下さい。



新たな新興国市場における取組みも進めています。カンボジアについて
は、すでにリリースしている通り、今年４月から正式に営業を開始しました。
またミャンマーにつきましても、４月に日系生保の中では唯一、 100％子
会社形態での営業仮認可を得ています。

いずれもゼロからの立ち上げとなりますが、ここ10年かけて第一生命グ
ループがアジア地域の子会社・関連会社でつちかってきたノウハウを活か
しています。カンボジア子会社の設立準備においても、第一生命ベトナム
からの大きなサポートがありました。

次に資産運用・アセットマネジメント事業について説明します。次のページ
をご覧下さい。



資産運用・アセットマネジメント事業では、低金利下における運用収益力
の強化に加え、生保事業とアセットマネジメント事業におけるグループシ
ナジーの推進を通じ、新たな収益機会の創出に取り組んでいます。

第一生命の不動産運用では、都内最大級の大型再開発案件に対し、
QOL向上をテーマとした提案が評価され、当社が参加するコンソーシアム
の事業参画が決定しました。

また、第一生命が保有する不動産の管理を中心に行う第一ビルディング
は、保険業法の関係により、現在第一生命が一部株式を保有するに留ま
りますが、持株会社傘下に完全子会社化を行うことで、当社グループとし
ての一体運営を強化していきます。

アセットマネジメント事業では、ジャナス・ヘンダーソンと共同開発した団体
年金特別勘定商品である第３総合口が４月より運用開始となり、2014年
から販売しているアセットマネジメントOneと共同開発した第２総合口とあ
わせてその運用手法が評価されています。また、新たな事業収益の獲得
に向けた取り組みとして、第一生命の保有不動産を活用した不動産ア
セットマネジメント事業へも取り組んでいく予定です。

次のページをご覧下さい。



第一生命ではESG投資推進により、イノベーションの創出や地方創生など
を後押しすることで、日本国民のQOL向上に貢献することが重要であると
考えています。

2017年度より、運用収益の獲得と社会的インパクトの創出の両立を目指
す「インパクト投資」を開始し、これまで10件のベンチャー企業に対する投
資を実行してきました。

社会課題の解決に挑戦するベンチャー企業にリスクマネーを供給し、イノ
ベーション創出を支援することは、長期の資金供給が可能な生命保険会
社の重要な役割であり、今後も積極的にインパクト投資を推進し、日本経
済の成長・社会の発展に貢献していきたいと考えています。

また、グローバルに展開する生保として、ESG投資を通じて、気候変動の
緩和や新興国におけるインフラ整備などのグローバルな社会課題の解決
にも貢献していきたいと考えています。

次のページをご覧下さい。



ここからは持続的成長を実現するためのＥＲＭの取組みについて説明し
ます。

当社はＥＲＭの枠組みの中で利益・資本・リスクのバランスを確保し、中長
期的に資本コストを上回る利益成長を目指しています。市場リスクを適切
にコントロールする一方で、成長分野に投資し、新契約価値を積上げるな
ど、全体として資本効率を高めることが、中長期的に目指すグループの姿
となります。

第一生命における市場リスクについては、金融環境に応じて適切にコント
ロールしており、これまでも、低金利が継続するなか、経済価値ベース・会
計ベースの健全性に配慮し、デュレーションギャップの維持と、計画に
沿った国内株式の売却を進めています。

加えて、負債のリスク削減手段として、再保険を通じた保険契約の流動化
を新たに実施しました。

次のページをご覧下さい。



再保険を通じたリスクコントロールの効果について補足で説明します。

昨年度は、高予定利率の終身保険の既契約ブロックを再保険を通じて流
動化することで、会計上の負債コストの低減を図ると同時に、経済価値
ベースの金利リスクの削減を行いました。

今回は初めての試みということで、規模は責任準備金ベースで約1千億円
程度と限定的ではありますが、高予定利率の契約をほぼＥＶと同額で流
動化することが出来ました。

今回の取り組みにより、デュレーション・コントロール、株式削減に加え、リ
スクコントロール策の選択肢が広がったという点で、意義のある取引だっ
たと考えています。

今後も金融環境に応じて、資産・負債両面からリスク削減の取組を継続し
ていきたいと考えています。

次のページをご覧下さい。



ここでは、ホールディングスを通じた、資本再配賦を行うキャッシュフロー
の流れを示しています。

原則として、成熟した事業を営む第一生命には、高い配当性向を設定す
る一方、成長性の高い海外生保事業は、配当性向を抑制することで、成
長を支える資本を内部留保する体制になっています。

持株会社は、子会社からの配当送金の一部を、総還元性向40％の原資
として割り当て、残りを資本の充実や成長事業へ投資します。

最近では、プロテクティブによるリバティ･ライフやグレートウェストの買収、
ＴＡＬによるアステロン･ライフの買収などを実現しています。資本コストを
上回るハードルレートを設定し、リターンを実現することで、グループ全体
で資本効率の改善、持続的成長の実現を目指しています。

次のページをご覧下さい。



最後に、株主還元について説明します。

今中計における総還元性向は40％を目処としており、変更はありません。

中計の進捗状況を踏まえ、19年３月期の株主還元については、現金配当
を１株当たり8円引き上げ、58円を予定し、280億円の自己株取得を決議し
ています。

さらに20年３月期の現金配当については4円増配の62円を予想しており、
今後もグループ修正利益の成長と共に還元の更なる充実を目指していき
ます。

私からの説明は以上になります。


















