
かんぽ生命の西沢でございます。

本日は、かんぽ生命の「2020年3月期EV・ESR説明会」にご参加いただき、ありが
とうございます。

はじめに、お手元の資料に沿って、2020年3月末のEV、ESRに関するご説明をし、そ
の後、質疑応答とさせていただきます。

1ページをご覧ください。



EVの状況についてご説明します。

当期末のEVは3兆3,242億円となり、前期末から6,015億円減少しました
。

修正純資産は、純利益により増加したものの、自己株式の取得および株
主配当により、前期末比247億円減の2兆2,124億円となりました。

保有契約価値は、経済前提と実績の差異や非経済前提の変更により、
前期末比5,767億円減の1兆1,118億円となりました。

新契約価値は、2019年7月中旬からの積極的な営業活動の自粛および
2020年1月以降の業務停止等により新契約が減少したことや金利の低
下により、前年度比1,631億円減の606億円となりました。また、新契約
マージンは4.1%となりました。なお、当期の新契約価値は、4～3月の金
利水準の平均に近い、2019年12月末の経済前提を用いて算出しており
ます。

当期末のEVについては第三者意見を取得しております。EVの詳細は、
本日公表の「2020年3月末ヨーロピアン・エンベディッド・バリューの開示
について」をご覧ください。

2ページをご覧ください。



EVの変動要因はご覧のとおりです。

2019年3月期の剰余金の配当と2020年3月期の中間配当に加えて、2019年4月の自
己株式の取得の合計1,645億円の減少を前期末EVに対して調整をしています。

非経済前提の変更の影響でEVは2,768億円の減少となりました。

このうち事業費前提の変更の影響でEVは3,517億円の減少となります。事業費前提
については直近の実績を織り込むととともに、会社全体（旧簡易生命保険契約を含む）
の保有契約量が減少基調にあることから、事業費率の上昇を見込んで設定しておりま
す。将来の保有契約量の前提を、前期末のEVでは過去の実績から設定していました
が、当期末のEVでは募集品質問題に係る現時点での状況を踏まえて設定したため、
将来の保有契約量の見込みが減少することとなり、前提となる事業費率が上昇してお
ります。

また、失効解約率前提の変更の影響でEVは511億円の増加となりました。前期末の
EVでは乗換による影響を含めて失効解約率を設定していましたが、当期末のEVでは
業務改善計画において、契約乗換への対策を行うこと、条件付解約等制度や契約転
換制度を導入すること、そしてこれらの制度を活用した新契約の新契約価値について
は、正味増加分のみを評価することを予定していることから、乗換による影響を除外し
て失効解約率を設定したため、前提となる失効解約率が低下しております。

経済前提の変更の影響でEVは3,308億円の減少となりました。円金利変動の影響で
1,593億円の減少、株式等の資産の価値の下落の影響で1,116億円の減少となりまし
た。なお、ICSの動向を踏まえ、当年度からは終局金利を3.5%から3.8%に変更してお
りますがEVに与える影響は41億円の増加となります。

3ページをご覧ください。



ここでは、EVの感応度分析を記載しています。

リスクフリーレートが50bp上昇した場合にEVは3,534億円増加します。

また、事業費率（維持費）の水準は、将来の会社全体の保有契約量に基
づいて設定しており、その保有契約量が変化した場合にEVに与える影
響を感応度として新たに開示することといたしました。

将来の保有契約量が2020.3EVの計算上で想定している水準の1.05倍
となる場合にEVは862億円増加します。

4ページをご覧ください。



かんぽ生命の髙橋でございます。ESRの状況についてご説明いたします。

2020年3月末のESRは、分子である資本量の減少および分母である統合リスク量の
増加により、前年度225%から大きく低下し、116％となりました。

分子の資本量につきましては、当社では「EV」に「当社が発行した劣後社債の額」を加
えたものと定義しておりますが、その動きの大宗は前スライドまででご説明したEVの変
動によるものです。

分母の統合リスク量につきましては、当社では内部モデルを用いて、保有期間1年・信
頼水準99.5％で計測した資本量の変動と定義しております。

今回、統合リスク量が大幅に増加したことについては、EVのスライドでご説明した事業
費前提の変更により、将来の収益が減少したことが主因となっております。

経済価値ベースの貸借対照表を考えた場合、将来の契約者配当は負債に含まれます
が、リスク顕在化時にはこれらが減少することによって純資産に相当するEVの損失を
吸収する効果があります。

当社ではこれを「損失吸収効果」と呼称し、統合リスク量の計算に反映しております。

今回、EVの事業費前提を変更したことで、保有契約にかかる将来の事業費率が上昇
しましたが、それにより将来の収益が減少し、損失吸収効果を持つ将来の契約者配当
が大きく減少しました。

なお、今回は、ESRの変動状況、感応度および2019年9月末値についても開示してお
ります。

ESRについては、その時々の前提条件によって大きく変動することから、中長期の視
点から参照し対応していく指標と位置づけております。

以上で説明を終わります。






