
財務企画ユニット長の西村です。
本日は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3点にまとめました。
まず、2022年3月期業績です。
グループ修正利益・連結純利益ともに想定を上回る増加となりました。第一生命、米プ
ロテクティブの資産運用収益の増加が主因です。連結純利益では、米国を中心とする
海外金利の上昇が第一フロンティア生命のMVA関連損益の改善に繋がりました。
なお、ロシアによるウクライナ侵攻に伴い、2月以降の金融市場環境が不安定な状況と
なりましたが、当社グループの資産運用におけるロシアへのエクスポージャーは、直接的な
投融資はなく、外部委託ファンドを通じて数億円程度と、極めて限定的です。
資本効率指標は、利益増加と自己株式取得がグループ修正ROEにプラス寄与しまし
たが、分母である純資産における含み益の増加等により、前期からは低下しました。グ
ループROEVは、海外金利上昇が含み益の減少として第一生命・第一フロンティア生命
のEEVに影響したほか、第一生命における保険前提の見直しがROEVの下押し要因と
なりました。
新契約業績は、第一生命では既契約者における保障見直し(転換)の占率が緩やかに
低下傾向にありますが、引き続き回復途上にあります。一方、第一フロンティア生命は海
外金利の上昇もあり、販売量に回復が見られたほか、ネオファースト生命、海外各社は
堅調な結果となりました。
次に、2023年3月期業績予想です。
グループ修正利益は、前期の資産運用収益の反動減等により、2,700億円程度を見
込みます。グループ新契約価値は、収益寄与の小さい保障見直しの一巡等から、第一
生命での商品ミックスの改善を見込むほか、その他各社での増加を予想しています。
最後に株主還元です。資本充足率やキャッシュ状況、戦略的な投資機会等を踏まえ、
上限1,200億円の自己株式取得を決定しました。2023年3月期の配当予想は、グ
ループ修正利益の予想を含めた過去3年平均に対する配当性向30％を前提に、自己
株式取得による配当対象となる株式数の減少も考慮し、+3円増配の86円を予想し
ています。
次のページをご覧下さい。



利益面について説明します。
グループ修正利益の増加は、第一生命の順ざやの増加や金融派生商品損益を中心と
したキャピタル損益の改善と、海外事業の増益が主な要因です。
第一生命の順ざやの増加は、出再や下期からの団体年金の予定利率引き下げに伴う
予定利息の減少が寄与しました。また、1月以降の海外金利上昇局面において、ヘッジ
外債の削減や入替を相当程度行ったことから、有価証券売却損が発生しましたが、キャ
ピタル損益全体では前期比プラスとなりました。
米プロテクティブは、年度を通じて商業モーゲージローン等からの一時的な資産運用収
益の増加が見られたほか、評価損益を中心に大きく増加しました。なお、同社の第4四
半期(10-12月)において、年金部門ののれんに対する減損損失が低金利環境下を主
因に発生しましたが、ノンキャッシュの一時的な費用であり、同社の修正利益計算上から
は除外しています。また、当社グループ連結ではのれん計上額が僅少であること等から、
減損損失を認識しておりません。
豪TALは、豪州金利のイールドカーブが前期末比で大きくフラットニングしたこと等を受け、
資産・保険負債の時価変動による損益がマイナス方向に影響しましたが、基礎的収益
力には大きな改善が見られています。第一生命ベトナムは、順調に利益を拡大しました。
連結純利益は、第一フロンティア生命における、グループ通算制度の導入に伴う繰延税
金資産の増加からの一時的な利益のほか、海外金利上昇等によるMVA関連損益の
改善が貢献しました。
次のページをご覧下さい。



続いて資本効率です。
グループ修正ROEは、分子である修正利益の増加や自己株式取得等のプラス効果が
ありましたが、第一生命における株式等を中心としたリスク性資産の含み益が増加したこ
とが影響しました。ROE計算上の純資産は2期和半を用いていることから、新型コロナ発
生直後に金融市場環境が大幅に悪化した2020年3月期末の純資産が2021年3月
期の純資産計算に含まれます。以降に市場環境が大幅に回復したことに伴い、当期の
ROE計算では、前期比で含み益増加の影響が大きくなっています。
グループROEVは、国内金利の上昇がありましたが、海外金利が急速に上昇したことが
第一生命と第一フロンティア生命のEEVには含み益の減少を通じて下押し要因となりま
した。また、第一生命において、昨今の状況を踏まえて保険前提の見直しを行った結果、
合計約△1,600億円の影響が生じたことが影響しました。
次のページをご覧下さい。



新契約業績について説明します。
第一生命では、「入院一時金保険(限定告知型)」の販売が若年層を含む幅広い年
齢層で堅調に推移し、新契約件数が4万件を突破しました。全体の新契約件数は
前々期を+11％上回る水準となりました。しかしながら、既契約者の保障見直しの占
率は3月単月で件数全体の63％を占め、約7割であった第3四半期から一定の低下が
見られていますが、コロナ前の約5割の水準と比較すると、引き続き高い状態にあります。
今後、保険募集に係るコンプライアンスの一層の徹底を大前提としつつ、新しい商品・コ
ンサルティング体制の構築や生涯設計デザイナー給与体系を含めた制度改定等、新規
のお客さまへの販売力強化や生産性の改善に向けた取組みを行っていきます。
第一フロンティア生命では、海外金利上昇の後押しもあり、外貨建の資産形成商品や
生前贈与型の新商品など、販売量が回復傾向にあります。ネオファースト生命では、4
月に三大疾病保障の支払事由を拡大する等の商品改定を行った主力商品である医
療保険の販売が引き続き堅調に推移しました。
海外各社は、前期の新型コロナ感染拡大下においても概ね堅調でしたが、引き続き伸
展しました。
次のページをご覧下さい。



グループ新契約価値についてです。
第一生命・第一フロンティア生命の減少をNFLや海外各社が補い、前期比微減となり
ました。11月修正予想の水準は確保していますが、期初予想対比では約8割の水準
に留まっています。
第一生命では、収益寄与が小さい医療保険間での保障見直しの件数全体に占める
占率が通期で24％となったことや、ユニットコストへの実績の反映が影響しました。
第一フロンティア生命では、新契約価値計算において、国際的な保険規制として検討さ
れているICS(国際保険資本基準)の公表値に基づく社債スプレッドの上乗せを考慮し
ています。しかし、新契約の販売量は回復基調にあるものの、お客さまへの付与利率が
実際に購入した資産運用利回りをベースに決定される中、新契約価値計算上の運用
利回りはICSの公表値に基づく上乗せのみを考慮しており、一部の契約では実際の利
回りよりも低く乖離が生じていることがネガティブに影響しています。
一方、ネオファースト生命や海外各社は、堅調な販売量から新契約価値は伸展しまし
た。特にPLCでは、法人向け商品や変額年金等の販売が好調に推移したことが大幅な
新契約価値の改善に繋がりました。
次のページをご覧ください。



2023年3月期の業績予想です。
連結経常収益は、第一フロンティア生命における為替差益の発生等からの反動により
減収となる見込みです。なお、この損益は経常利益以下に影響を与えるものではありま
せん。
グループ修正利益は、前期の資産運用収益の反動減等により、2,700億円程度を見
込みます。
基礎利益について、当期に算定方法の改正が行われることを踏まえ、2023年3月期の
基礎利益の予想は改正後の基準で記載し、2022年3月期も同様の基準として比較
しています。10ページに改正内容と変動額について参考資料を添付しています。
グループ新契約価値は、1,540億円程度を見込みます。
次のページをご覧下さい。



グループ修正利益・新契約価値予想の変動要因を示しています。
第一生命の基礎利益およびキャピタル損益等は、改正後の基準により比較しています。
順ざやは、海外金利上昇に伴うヘッジコストの上昇や前期に大きなプラス要因となったプ
ライベートエクイティ等からの配当金の減少等が影響する見込みです。また、保険関係
損益では、1月以降の新型コロナ感染者の急増に伴う給付金等の支払いが、当期にも
反映されることを予想し、減少を見込んでいます。
キャピタル損益では、前期に引き続き市場関連リスク削減に伴う有価証券売却益の計
上を見込みます。なお、現在の国内金利の動向や前期に出再規模を大きく拡大させた
こと等を踏まえ、新規の出再については、責任準備金約1,000億円、臨時損失約
△220億円を予算上織り込んでます。その結果、キャピタル損益・臨時損益等は、大
幅に改善する想定です。なお、金利リスク削減は、リスク削減効果のより高い現物債券
の購入を中心に、引き続き積極的に実施していきます。
第一フロンティア生命では、前期のサープラス・リリーフの一時費用の解消がプラス寄与す
る見込みです。
海外生保では、米プロテクティブにおいて、年度後半にかけてコロナ等に伴う保険金支
払の改善等を見込みますが、前期の予想信用損失引当金の戻入や一時的な資産運
用収益の増加からの反動により、減益を見込んでいます。豪TALや第一生命ベトナム
は概ね堅調な利益推移を想定します。
グループ新契約価値は約1,540億円を見込みます。第一生命では収益寄与の小さい
保障見直しの一巡等から商品ミックスの改善を見込むほか、その他各社でも堅調な販
売増加を想定しています。
次のページをご覧下さい。



最後に株主還元です。
2022年3月期の株主還元は、1株あたり配当金83円を予定し、加えて1,200億円を
上限とする自己株式取得を決定しました。
自己株式取得は、3月末時点暫定の資本充足率225％、持株会社キャッシュ約
2,000億円をベースとして、子会社からの送金見通しや戦略的な投資機会、当社株
価の状況等を勘案して判断しています。子会社からの送金は、前期の約67％から送
金率の上昇を想定しています。
2023年3月期の1株あたり配当金は、修正利益予想から過去3年平均に対する配当
性向30％を前提に、自己株式取得による配当対象となる株式数の減少も考慮し、
+3円増配の86円を予想しています。
追加還元は、今後の資本充足率の水準等を踏まえ、引き続き機動的・柔軟に検討し
ていきます。
私からの説明は以上です。




















































































