
 第一生命ホールディングス財務企画ユニット⾧の西村です。
 本日は、第一生命グループの2023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3点にまとめました。
 まず、連結業績です。利益面は、国内の新型コロナ感染再拡大や海外金利上昇の影響等か

ら減益となりました。
 第一生命において新型コロナに関連した保険金等の支払が増加しましたが、一過性の要因も

含めて資産運用関連の利益が増加し、増益を確保したこと等から、第一フロンティア生命、米
国プロテクティブが一時的に赤字を計上する中で、グループ修正利益の進捗率は34％となりま
した。連結純利益は、DFLにおけるMVA関連損益がマイナスに寄与しました。

 新契約業績についてです。第一生命・ネオファースト生命が、販売が好調であった前年同期か
らの反動減等から低調に推移しましたが、海外金利上昇の中で、第一フロンティア生命の販売
が大幅に増加し、国内全体の新契約年換算保険料は増加しました。海外は、主に第一生命
ベトナム、豪TALが前年同期を下回る結果となりました。グループ全体では、為替相場の影響
を除いた実績でも前年同期を上回る結果となりました。

 新契約価値は国内のみ概算を開示しています。国内全体で約210億円となり、主に第一生
命・ネオファースト生命での販売が伸び悩んだことが影響し、進捗率は18％となりました。

 グループEEVは、国内金利上昇のプラス効果を海外金利上昇のマイナス効果が相殺し、国内
株式市場の下落の影響により前期末比で微減となりました。ESRは約235％に上昇しました。

 トピックとして豪TALが8/1付けでWestpac Lifeの買収手続きを完了しました。今後は統合プ
ロセスに移ります。現時点で買収に伴うグループ利益への貢献等の見通しに変更はありません。

 最後に国内の新型コロナに関連した保険金等のお支払い状況についてです。第1四半期では、
国内グループ３社合計で約260億円の保険金・給付金をお支払いし、うち第一生命は238
億円となりました。

 第一生命の当期の予算では入院給付金として約300億円のお支払いを織り込んでいますが、
7月以降の急速な感染者数の増加の影響を踏まえると、予算を上回る影響も想定されます。

 現時点で通期予想に変更はありませんが、引き続き状況を注視していきます。
 次のページをご覧ください。



 利益面について説明します。
 第一生命の基礎利益は、新型コロナに関連した保険金等のお支払いの増加から、保
険関係損益が悪化しましたが、円安等による順ざやの増加により、前年同期からほぼ横
ばいとなりました。キャピタル・臨時損益等では、国内金利の上昇や円安による金融派
生商品損益やヘッジコストを除く為替差損益の改善が寄与しました。

 第一フロンティア生命は、販売好調に伴う外貨標準責任準備金の積み増しが生じたほ
か、保有債券の入替えを行い、一時的な売却損を計上したことが影響しました。

 外貨標準責任準備金の積み増しは、新規契約に対する付与利率が標準利率よりも
高いことで発生します。第1四半期のように急速に金利が上昇する局面では、付与利率
が標準利率を上回る状態が発生し、準備金の追加繰入れ負担が発生します。ただしこ
れは積立ての前倒しであり、契約期間を通じた損益に影響はありません。

 米プロテクティブは、新型コロナに関連した保険金等の発生が期初想定を下回り、営業
損益は改善したものの、営業外損益における金利上昇や株式市場の下落に伴う評価
性損失が大きく影響しました。

 豪TALは、基礎的収益力の改善に加え、前年同期に発生した豪金利のフラットニング
を主因とする資産・負債の時価変動損失からの解消により、増益となりました。

 最後に連結純利益は、主に第一フロンティア生命におけるMVA関連損益の悪化が影
響しました。MVA関連損益には、MVA自体の増減による損益に加え、MVA損益を相
殺することを企図し保有する金銭の信託等の時価評価による変動損益が金利変動損
益として含まれています。前期末までの海外金利上昇でMVA残高が大きく減少したた
め、第1四半期におけるMVAの戻入額が小規模となった一方、時価変動を直接反映し
た金利変動損益はそれを上回って大きく悪化したことから、合計のMVA関連損益はマイ
ナス寄与となりました。

 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。
 国内新契約は、海外金利の上昇で外貨建商品の訴求力が高まった第一フロンティア
生命が牽引し、前年同期を上回りました。第一フロンティア生命では、参照する指数の
上昇率に応じて年金原資の上乗せが期待できる指数連動型の商品販売が好調に推
移しています。

 一方、第一生命単体では、前年同期が医療保険新商品への保障見直しを中心に、
新契約が比較的好調であったことからの反動に加え、付与利率の上昇を踏まえ、生涯
設計デザイナーの営業活動が第一フロンティア生命の貯蓄性商品提案にシフトしたこと
もあり、△30％の減少となりました。なお、前年同期比では、新契約に占める新規の販
売占率に一定の改善が見られていますが、今後は販売件数の改善が必要と考えていま
す。

 第一生命では、7月よりコンサルティング手法および商品体系の一体改革を実施し、営
業プロセスの再構築を図っています。取組みの浸透や具体的な成果には一定の時間が
必要と考えていますが、昨年度より実施している厳選した採用や教育・給与制度の改
革などと併せて、着実に生涯設計デザイナーチャネル体制の改革を進めていきます。

 ネオファースト生命では、昨年4月に主力の医療保険の商品改定から販売が好調だった
ことからの反動のほか、競合他社の商品改定もあり、ショップ代理店を中心に販売が弱
含みました。

 海外各社では、米国プロテクティブにおいて経営者向け商品の販売が好調となり、前年
同期並みの販売を確保しました。一方、第一生命ベトナムは、銀行オルタナティブチャネ
ルは堅調であったものの、新型コロナに伴いエージェントチャネルに営業制約が生じたほか、
豪TALでは個人保険の販売が軟調となりました。その結果、為替影響を含む海外全体
は前年同期から増加しましたが、現地通貨ベースでは減少しました。

 次のページをご覧下さい。



 経済価値指標についてまとめています。
 国内の新契約価値は全体で約210億円、通期予想に対して約18％の進捗率となり
ました。

 先に触れた通り、海外金利上昇を受けた第一フロンティア生命での販売量の増加があり
ましたが、第一生命とネオファースト生命において販売量が低下した影響により、通期予
想に対してやや低めの進捗率に留まりました。

 グループEEVは、国内金利上昇のプラス効果を海外金利上昇のマイナス効果が相殺し、
国内株式市場の下落により前期末比で微減となりました。

 第1四半期における第一生命の市場関連リスクの削減取組は金利・株リスクともに順調
に進展し、ESRは約235％に上昇しました。

 次のページをご覧下さい。



 当期の業績予想に対する進捗状況です。
 個社毎に濃淡があり、一過性の要因も含まれますが、第1四半期における各進捗率は
一定の水準を確保しています。

 現時点で通期予想に変更はありませんが、金融市場はボラティリティが高い状況が続い
ています。また、国内における新型コロナの第7波の感染者拡大に伴う影響にも注視して
いきます。

 次のページをご覧下さい。



 最後にご参考として、第一生命の為替ヘッジ付外貨建債券運用の状況について補足しま
す。

 3月末以降、米国を中心に海外金利の大幅な上昇が見られており、3月末から6月末の
間で、主要通貨の短期金利の見通しは１％前後上昇しています。

 そのような金融環境を踏まえ、第一生命では為替ヘッジ付外債の残高コントロールを加速
し、主に米ドル建のヘッジ外債の残高を圧縮の上、円建債券を中心に積み増しを行ってき
ました。

 また同時に、為替にかかるヘッジコストも足元で大きく上昇しています。第一生命では、期
初計画において年間のヘッジコストを約500億円と見込んでいますが、6月末の金利前提
で考えると、年間約900億円にまで増加する可能性があります。第1四半期は特殊要因
もあり、ヘッジコストが低位に留まりましたが、今後、為替予約のロールを迎える中で、特に
下期を中心にコスト負担が増加することが見込まれます。

 現時点では、円安による外債からの利息収入の増加のほか、金融市場変動に伴うその他
の運用収益の増加等により、ヘッジコストの増加は概ね相殺することが可能と想定していま
すが、今後も市場見通し等を踏まえ、適切なリスクコントロールを実施していきます。

 私からの説明は以上です。












































































