
 第一生命ホールディングス経営企画ユニット長の西村です。

 本日は、第一生命グループの2021年3月期第1四半期決算報告の電話会議にご参加いただき
まして、ありがとうございます。

 私から資料に沿って概要をご説明し、残りの時間を質疑応答とさせていただきます。

 2ページをご覧ください。





 本日のポイントを以下の3点にまとめました。

 まず、業績予想・株主還元です。5月の決算報告時には未定としていた今期の業績予想を発表
しました。中期経営計画の計数目標については、新型コロナ感染拡大に伴う営業面・金融環境
面での大きな影響を踏まえ、グループ修正利益は1,800億円程度、グループ新契約価値は900
億円程度への減少を予想しています。

 一方、前期決算に対する株主還元については、グループおよび各社の業績見通しや財務状態等
を踏まえ、300億円を上限とする自己株式の取得を決定しました。今期の1株あたり配当予想は
62円から変更はありません。

 次に、第1四半期の営業業績です。新型コロナに伴う営業制約等を受け、グループ新契約年換
算保険料は前年同期比△51％減少しました。国内では第一生命や第一フロンティア生命の減
少幅が相対的に大きくなりましたが、ネオファースト生命では増加しました。

 最後に、第1四半期の連結利益についてです。グループ修正利益は前年同期比△83％減少の
162億円、連結純利益は△21％減少の408億円となりました。前期決算においては、3月の大
幅な金融市場の悪化から第一生命のリスクヘッジのポジションで評価益を計上しましたが、当期に
おいては、その後の市場の回復を受けて大幅な評価損となりました。

 また、海外では、プロテクティブは1-3月期の業績を本第1四半期決算に取り込んでいますが、3
月の大幅な金融市場の悪化の影響や、会計基準の変更による貸倒引当金の繰入負担等が発
生し、赤字となりました。なお、プロテクティブは現地時間8/13午後に4-6月期の決算公表を予
定しており、3月末以降の市場反転を受け、損益は大きく改善する見通しであり、通期では黒字
を予想しています。

 ページ下段には、新型コロナ関連の保険金等のお支払い状況をアップデートしています。国内での
支払い実績は引き続き限定的な状況にあり、海外は主に米国が中心になりますが、米国市場全
体の状況に沿った推移となっています。

 次のページをご覧下さい。



 業績予想とその前提を示しています。

 連結経常収益はコロナによる営業制約等から減収を予想しますが、連結経常利益・連結純利
益は、主に第一フロンティアにおける市場価格調整(MVA)に係る評価性の損失が利益に転ずる
見通しから大幅な改善を予想しています。

 一方、グループ修正利益は、MVAに係る損益を考慮しないため、海外生保を中心とした利益低
下等を受け、1,800億円程度への減益となる見通しです。

 経営環境としては、新型コロナや金融市場の状況など、足元でも不透明な状況は残りますが、業
績予想を行うにあたって、右の表に記載の内容を前提としています。

 金融市場環境については、第一生命経済研究所の経済見通し等を踏まえ、6月末時点の状況
が概ね横這いで推移する前提としています。

 営業活動は、国内では下期に正常化に向かうと想定し、通期の新契約業績は、第一生命・第
一フロンティア生命で対前年60~70％、ネオファースト生命では同80％～90％程度を想定して
います。また、国内におけるコロナ関連の保険金支払い等の影響は限定的と考えています。

 一方、海外では、営業活動は概ね前期と同水準を想定しています。保険金等の支払の前提に
ついては、米国における死亡者数は現在約16万人程度ですが、これがさらに悪化して24万人に
達する前提を置いています。

 この結果、グループ新契約価値は、900億円程度となる見通しです。

 その他の前提としては、第一生命では前々期、前期と既契約ブロックを出再してきましたが、今期
についても出再を前提に置いており、臨時損失として約△160億円を業績予想に織り込んでいま
す。ただし、新規の出再は規模感含めて確定したものではなく、引き続き戦略的にリスクを削減し
ていく方針の中で、業績予想のひとつの前提として考慮したものです。

 次のページをご覧下さい。



 中期経営計画の目標ならびに目指す姿について記載しています。

 グループ修正利益は、目標値の2,500億円に向けて過去2年間は順調に推移しましたが、計画
策定時と比べると、新型コロナ感染拡大に伴い経営環境は著しく変化しております。こうしたことか
ら、冒頭でご説明した通り、当期のグループ修正利益・グループ新契約価値は、ともに計数目標を
下回ると予想しています。

 来年度からスタートする次期中期経営計画においては、このような厳しい環境変化に速やかに対
応し、Withコロナ・Postコロナに適応したグループ事業効率の改善に向けた取組を推進し、安定
的な収益確保を目指していきます。

 一方、このような中で、資本充足率は中長期的に目指す姿を上回る水準を確保しており、引き
続き市場関連リスクの削減方針に基づき、着実な取組みを継続していきます。

 次のページをご覧下さい。



 グループ修正利益予想について、前期実績および中期経営計画目標と比較した変動要因を示
しています。

 前期比では、第一生命およびプロテクティブにおいて、新型コロナに伴う金融市場変動が利益を大
きく押し下げる見通しです。これらに加え、プロテクティブの保険金支払等の増加に伴う利益の減
少等もあり、新型コロナに伴う影響は合計△数百億円となっています。

 下段に記載した中期経営計画の計数目標である2,500億円に対しても、国内ではネオファース
ト生命の新契約拡大に伴う事業費増加などもあり、目標を△120億円程度下回る見通しです。
海外ではプロテクティブが前述と同じ理由で利益予想が低下するなどにより、目標を△480億円
下回る見通しです。

 次のページをご覧下さい。



 グループ新契約価値予想の変動要因について示しています。

 前期比では新型コロナに伴う営業制約、対中計目標では加えて国内・海外金利の大幅な低下
等が大きく影響する見通しとなっています。

 第一生命単体の新契約価値は、新型コロナに伴う過去に例のない営業制約を踏まえ、800億
円程度となる見込みです。資料中段の枠囲みの中で今期の新契約価値算定における費用の取
り扱いについて記載しています。

 第一生命では、緊急事態宣言が発令された4-5月を中心に営業自粛を行う中、お客さまからご
要望のあった場合のみ新契約を取り扱う運営としておりました。現在においても、新型コロナ感染
拡大を抑制する観点から当面の営業活動に制約を設けており、こうした状況を踏まえ、4月から9
月までの間、生涯設計デザイナーの給与補償を行っています。加えて、上期中の営業固定費のう
ち、新契約の獲得に実質的に係ったと想定される費用を新契約価値に配賦する前提としていま
す。予想では、給与補償と併せて総額約600億円と見込まれる費用について、新契約価値に配
賦しない前提としており、これら除外した費用については、EEVの修正純資産から直接控除する
予定です。

 資料下段に記載した、中期経営計画の計数目標である2,300億円に対しては、第一生命のほ
かでは、第一フロンティア生命においても大きく目標を下回る見通しです。これは主に、販売代理
店における営業制約に加え、内外金利の大きな低下が影響したためです。

 次のページをご覧下さい。



 自己株式取得と今期の株主還元について記載しています。

 前期決算に対する自己株式の取得については決定を留保していましたが、本日、300億円を上
限として、これを決定しました。グループ業績予想、健全性、キャッシュフローの状況等を踏まえて
判断したものです。前期の実質的なグループ修正利益の約2,500億円に対し、既に実施済みの
株主配当総額約700億円と併せ、総還元性向は約40％となります。

 自己株式取得の詳細については、本日付けのプレスリリースをご確認ください。

 なお、今期の1株あたり配当予想は、グループ修正利益が前期から大きく減益となる見通しではあ
るものの、公表済みの62円から変更はありません。引き続き総還元性向は40％目処とし、安定
した株主配当を維持する方針です。

 次のページをご覧下さい。



 ここから2ページで第1四半期決算のポイントを記載しています。

 まず、営業業績です。国内における新契約年換算保険料は、第一生命における営業自粛をはじ
めとする営業活動の制限に加え、第一フロンティア生命では海外金利の低下による外貨建商品
の販売量減少等から、前年同期比でそれぞれ△65％・△68％減少しました。

 一方、保険ショップや代理店において医療保険を展開するネオファースト生命では、新型コロナに
伴う需要増加等も受け、+27%増加しました。

 第一生命における営業活動は、上期は引き続き慎重な見通しですが、下期にかけて正常化に向
かうことを想定しています。

 海外では、プロテクティブや第一生命ベトナムなど、1-3月期を本第1四半期に取り込んでいる関
係から、新型コロナの影響反映にタイムラグが生じていますが、両社の1-3月は前年同期を上回る
状況(第一生命ベトナムは現地通貨ベース)にあり、直近6月までを踏まえても、大きな減速には
至っておりません。TALの4-6月期においても、変動が大きい団体保険の新契約を除く個人保険
では概ね前年並みの水準を確保しています。

 以上の結果、グループ全体の新契約年換算保険料は前年同期比△51％減の380億円となり
ました。保有契約年換算保険料はほぼ横這いで推移しています。

 次のページをご覧下さい。



 最後に、グループ修正利益・当期純利益の状況を説明します。

 グループ修正利益は、第一生命およびプロテクティブにおいて、金融市場変動の影響を大きく受け
たことなどから、前年同期比△83％減少の162億円となりました。

 第一生命では、これまで実施してきた既契約ブロックの出再に伴う予定利息の減少や外国証券
等からの利息配当金等収入の増加により順ざやが拡大し、基礎利益を押し上げたほか、有価証
券売却益も増加しました。一方で、前期決算において3月の大幅な金融市場の悪化により大き
な評価益を計上したリスクヘッジのポジションについては、第1四半期では金融市場の回復を受け
て評価損に転じ、金融派生商品損益が大きく悪化しました。前年同期の金融派生商品がプラス
であったこともあり、第一生命は前年同期比で△402億円の減益となりました。

 また、海外では、1-3月期を取り込むプロテクティブにおいて、3月の大幅な金融市場の悪化の影
響や会計基準の変更による貸倒引当金の繰入負担等が発生し、前年同期比で△280億円の
減少、単体では赤字となりました。

 その他のグループ会社では、第一フロンティア生命における運用期間満了を迎えた変額年金の危
険準備金戻入益が剥落し、また、TALにおいては、一部団体の新型コロナによらない保険金支
払増加等を主因に減益となりました。アセットマネジメント事業では、ジャナス・ヘンダーソンが無形
固定資産等の減損損失により1-3月期が赤字となったことが影響しています。

 連結純利益は、前期の第一フロンティアにおける市場価格調整(MVA)に係る評価性損失等か
ら反転することから、前年同期比△21％減少の408億円となりました。

 第一生命・プロテクティブともに短期的な金融市場変動の中で評価性の損益を中心に影響を受
けたものであり、今後の市場環境によって変動しうるものです。プロテクティブは、現地時間8/13午
後に4-6月期の決算公表を予定していますが、3月末以降の市場反転を受け、収益は大きく改
善する見通しであり、通期では黒字を予想しています。

 私からの説明は以上です。ありがとうございました。




































































