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 かんぽ生命の植平でございます。

 本日は、お忙しいところご参加いただき、誠にありがとうございます。

 はじめに、私から今期の中間決算のポイントと経営戦略の概要をご説明し、その後、
常務執行役の加藤から、詳細をご説明させていただきます。

 3ページをご覧ください。
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 始めに、2019年3月期中間決算のポイントについて、ご説明いたします。
 当社は、マイナス金利政策の導入以降、2度にわたる保険料改定により、商品の収益
性を確保するとともに、本年5月に発表いたしました中期経営計画に基づき、保障重
視の営業、運用の多様化など、各種取り組みをスタートさせております。

 表の中段の中間純利益の欄をご覧ください。

 新契約の実績は計画値には届かなかったものの、運用の多様化、経費の減少等によ
り、財務会計ベースでは、中間純利益が民営化以降最高の687億円となり、前年同期
比+ 34.1%と順調な進捗となりました。

 中間純利益の上段の経常利益の欄をご覧ください。

 経常利益は、運用の多様化に伴い、ヘッジコストが増加したこと等により、1,616億円
となり、前年同期比4.3%減となっております。

 表の下段のEV及び新契約価値の欄をご覧ください。
 経済価値ベースでは、EV・新契約価値ともに、改善を示しました。
 新契約価値については、過去最高の1,315億円となり、新契約価値を保険料の収入
現価で割った新契約マージンについても、過去最高の6.5%となりました。

 こうした上期の良好な利益の進捗を踏まえ、今般、通期連結業績予想を上方修正い
たしました。修正後の2019年3月期の経常利益は+400億円の2,600億円、当期純利益
は+230億円の1,110億円と修正しております。

 4ページをご覧ください。
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 こうした状況を踏まえ、1株当たり配当予想を上方修正いたしました。
 具体的には、68円の従来予想から特別配当4円を加えて、72円に増額することとい
たしました。

 この結果、配当総額は432億円、配当性向は約4割になると予想しております。
 今後も、経営の健全性を確保しつつ、1株当たり配当金の安定的な増加を目指して
まいります。

 5ページをご覧ください。



 先程申し上げました、超低金利環境下における2度の保険料改定について、少し詳しく
ご説明いたします。

 左側の表をご覧ください。

 当社では、市場金利が急速に低下したことへの対応として、2度の保険料改定を実施し
、基本契約の予定利率を、2016年8月に1.5%から1.0%に、さらに2017年4月には、0.5%
に引き下げました。

 予定利率の引下げと同時に、死亡率や疾病の発生率も見直し、保険料の値上げ幅の
抑制を図りましたが、商品の収益性は確保した総合的な改定としております。

 貯蓄性商品の魅力が相対的に低下し、新契約の実績にはその影響が出ておりますが
、商品の収益性は回復し、右側のグラフにあるとおり、新契約価値や新契約マージン
の引上げは実現できております。

 6ページをご覧ください。

5



6

 本年4月からスタートした、中期経営計画における主要な営業戦略について、俯瞰さ
せていただきます。

 左側の「主な中計施策」をご覧ください。中期経営計画においては、渉外社員・窓口
社員の育成などを通じた保障重視の販売の強化、募集資料の分かりやすさの徹底
などによる募集品質の向上、未加入・青壮年などの新たな顧客層の開拓、保障性商
品の多様化を図るための新商品開発、新営業用携帯端末の導入などによる営業基
盤の整備、を5つの柱として掲げております。

 右側の「2019.3期主要取り組み」をご覧ください。先程申し上げた5つの柱に基づき
、今期の主要取り組みについて、ご説明いたします。

 1つ目の保障重視の販売強化については、渉外社員一人ひとりに応じた課題解決
型研修や成功事例の活用により、成約率の向上に取り組んでおります。

 2つ目の募集品質の向上については、お客さま本位の営業活動を実践し、募集品質
向上に向けた総合対策を着実に実行しております。

 3つ目の新たな顧客層の開拓については、既契約者へのアフターフォロー活動を徹
底するとともに、本年3月からサービスを開始した「ご家族登録制度」を活用したご契
約者のご家族へのアプローチなどにより、活動量の増大に取り組んでおります。ま
た、2019年1月からは健康増進アプリの提供も展開してまいります。

 4つ目の新商品開発については、お客さまの利便性を高めるため、引受基準緩和型
商品・先進医療特約の認可申請を先月行っております。

 5つ目の営業基盤の整備については、新営業用携帯端末の導入に向けたシステム
開発・研修などの準備を着実に進めております。

 これらの取り組みを推進することにより、中期経営計画期間中の保有契約年換算保
険料の反転・成長を目指してまいります。

 7ページをご覧ください。



 最後に、商品・サービス戦略の今後の方向感について、ご説明いたします。

 資料の上段をご覧ください。生命保険の商品・サービスに対するお客さまニーズは、
従来の死亡保障から、医療などの生存保障へ広がり、さらに、今後は人生100年時代
に対応し、日常生活をより豊かに、健康に過ごすための保障や予防サービスに広が
っていくと見込まれています。

 資料の下段をご覧ください。当社としてもこれらの変化を捉え、第三分野など保障性
商品の多様化に加え、健康アプリの提供等による新たな健康増進サービスを第2のラ
ジオ体操事業に育てていき、将来的にはそのデータを活用した、新商品・サービスの
展開を検討してまいります。

 資料のご説明は以上ですが、本社ビルの移転について、コメントいたします。

 日本郵政グループの本社機能が長年住み慣れた霞が関から大手町に移り、当社も

今月12日に移転いたしました。本社の移転は、麻布狸穴（あざぶまみあな）から霞が
関に移転して以来、約50年振りとなります。この「大手町プレイス」と呼ばれる街区に
は、以前は逓信省の仮庁舎が置かれていたほか、東京郵政局、関東郵政局、東京国

際郵便局および逓信総合博物館があった場所であり、郵政グループにとってなじみ深

い場所でもあります。

 このようななじみの深い場所で、私を含め、役員・社員一同が気持ちを新たに、中期

経営計画の達成・企業価値の向上に取り組んでまいります。

 以上で私からの説明を終わり、続いて、常務執行役の加藤より、中間決算および経営

戦略の詳細について、ご説明いたします。
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 経営企画・IRを担当しております、加藤でございます。

 私からは、中間決算の結果と関連する経営状況の詳細について、ご説明させてい
ただきます。

 9ページをご覧ください。



 ここでは、連結財務諸表の要約を記載しています。

 詳細については、決算短信等の資料でご確認ください。

 10ページをご覧ください。
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 情報開示向上の観点から、新旧区分別の損益計算書（単体）を記載しています。

 区分別では、契約者配当準備金への繰入割合が異なるなど、損益構造に違いがあり
ます。当期純利益については、無配当契約の増加により、新区分の割合が年々増加
しており、2019年3月期2Qにおいては、589億円と全体の85%を超える水準となってい
ます。

 11ページをご覧ください。



 次に、新契約の状況について、ご説明いたします。

 個人保険の新契約年換算保険料は、保障性商品へのシフトにより、引き続き減少傾
向にあり、前年同期比11.7%減の1,845億円となりましたが、第三分野の新契約年換算
保険料は、保障ニーズを重視した営業強化等の効果が現れ、前年同期比+18.5%増の
330億円となり、中間期としては過去最高の水準を記録しました。

 今後も、保障重視の販売スキルの更なる向上を図り、販売量の拡大に努めてまいりま
す。

 12ページをご覧ください。
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 保障重視の営業戦略と新契約年換算保険料の関係を見るため、新契約の商品ポー
トフォリオ及び契約者年齢構成の変化について、ご説明いたします。

 2015年3月期の改定学資保険、2016年3月期に短期払養老保険等、貯蓄性商品を投
入し、2017年3月期まではこれら貯蓄性の高い商品を梃に新契約の件数および年換
算保険料を拡大してきました。

 マイナス金利の導入以降は、2016年8月及び2017年4月の2度にわたる保険料改定
等を契機として、保障性販売に注力した結果、商品ポートフォリオが変化しています。

 2018年3月期以降、全体の販売量は低下しているものの、定期付死亡保障商品であ
る倍型終身保険、特別養老保険といった、危険保険料が相対的に高く、総合医療特
約がほぼ100％付加される商品の販売占率は、2017年3月期対比、倍増しています。
2019年3月期2Qでは、前年同期比、これら商品の件数、占率が増加しており、保障重
視の販売が進展しています。

 その結果、新契約価値・新契約マージンともに著しい改善を見せており、経営努力が
着実に実を結んできていると考えております。

 また、保障重視の販売で主要な顧客層となる50代以下の新契約の販売占率は前年
同期比でも増加しており、保障ニーズを踏まえた青壮年層の開拓に、引き続き、取り
組んでまいります。

 ただし、若年層の保険料は相対的に低いこと、また、定期付死亡保障商品は養老保
険と比較して保険料が低いことから、新契約年換算保険料を保険料改定前の水準ま
で引き上げるためには、更なる新契約の獲得が必要であり、活動量や商品ラインナッ
プの増加を目指してまいります。

 13ページをご覧ください。
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 保有契約年換算保険料の推移を、新旧区分別にお示ししています。

 個人保険の保有契約年換算保険料は、減少基調にあるものの、減少幅は縮小しており、
2018年9月末で4兆7,833億円となりました。

 一方、第三分野の保有契約年換算保険料は、2018年9月末において、前期末比+0.6％増
の7,555億円となり、増加基調が継続しています。

 14ページをご覧ください。
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 全体の販売量の増加に向けては、保障ニーズに対応した商品ラインナップの拡充が必要
です。この観点から、先月認可を申請した2019年4月に販売開始を予定している新商品に
ついて、ご説明いたします。

 資料の左側、引受基準緩和型商品の図をご覧ください。

 当社の養老保険及び終身保険はユニバーサルサービス対象商品でありますが、健康な
お客さま向けの商品であるため、加入のご意向があっても、過去に入院歴があったり、病
気で服薬中であるなどお客さまは、ご加入いただけないことがあります。

 特に、このようなお客さまは入院等をする可能性が高いため、医療保障の必要性も高い
と考えています。

 そこで、今般、引受基準を緩和し、その商品特性に応じて保障内容や保険料を変更した
商品をご提供することにより、健康上の理由からご加入いただけなかったお客さまにも広
く保障を提供できるようにし、こうしたお客さまニーズに応えていくこととしました。

 資料の右側、先進医療特約の図をご覧ください。

 現在、最先端の医療技術に対応するため、医療保障を提供している多くの会社が健康保
険適用外の手術を保障する先進医療保障を提供しています。当社においても、先進医療
特約のご提供を行うことにより、高額に及ぶことのある重粒子線治療などの技術料の負
担に備えたいというお客さまニーズにお応えでき、総合医療特約の魅力をより高めること
ができると考えております。

 15ページをご覧ください。
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 当社の健康増進サービスについて、ご説明いたします。

 当社は、QOLの向上、健康寿命の延伸といった日本の社会的課題への寄与を目的
として、「お客さま」、「地域社会」、「従業員」の健康増進を日常的・継続的に支援す
る様々な取り組みを進めています。

 その一環として、お客さまの健康増進を積極的にサポートしていくため、第一生命の
子会社であるQOLead社から健康増進アプリの提供を受け、来年1月以降、サービス
提供を開始していきます。

 最終的には、健康アプリを通じて得られる各種データを活用した新商品・サービスの
開発に結び付けていきたいと考えています。

 16ページをご覧ください。



 資産運用の状況について、ご説明いたします。

 ALMを基本としつつ、昨今の超低金利環境を踏まえ、運用資産の多様化を進めて
きた結果、株式・外国債券などの収益追求資産の残高は10.1兆円、総資産比で
13.6%まで拡大しました。

 インカム収益ですが、平均予定利率・利子利回りはともに低下しており、その差であ
る順ざやは前年同期とほぼ同水準の306億円の利差益を確保しました。

 ヘッジコストの上昇等に伴い、キャピタル損が前年同期比増加していますが、ヘッジ
付外債の投資については、円金利資産の代替と位置付けており、下期以降も、ヘッ
ジ考慮後のリターン水準を円金利資産と比較の上、通貨分散等も考慮して、投資の
可否を検討していきたいと考えています。

 17ページをご覧ください。
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 資産運用の多様化について、ご説明いたします。

 上期は、低金利環境下においても、安定した資産運用収益を確保するために、米国
社債のインハウス運用、JPインベストメントを通じたPE投資および海外不動産への投
資を開始するなどの資産運用の多様化を進めてきました。

 下期についても、これまでの拡大してきた領域への投資を継続するとともに、それぞ
れの資産クラス内で投資対象の拡大や投資戦略の分散を進めるなど、引き続き、資
産運用の多様化を進めていきます。

 また、オルタナティブ運用については、収益性の向上を目的とし、時間分散を図りつ
つ、中長期的に残高を積み増す方針としています。

 中期経営計画の最終年度である2021年3月末には、オルタナティブの残高を約1兆円
まで積み上げる方針としており、今期末では、約5,000億円を見込んでいます。

 運用多様化に向けた態勢整備を継続することにより、低金利下においても安定的な
収益を確保することのできる運用態勢の構築に取り組んでいきます。

 18ページをご覧ください
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 利差損益の今後の見通しについて、ご説明いたします。

 中計期間においては、2017年4月等に予定利率を引き下げた契約の責任準備金
の積み上がりが少ないため、平均予定利率が低下しにくい期間となります。

 しかしながら、中計期間後の2022年3月期以降については、メインシナリオにおい
て、低い予定利率の契約が積み上がっていくことにより、利ざやの拡大が期待でき
ることから、利差益は長期的に増加傾向にあると考えています。

 19ページをご覧ください。
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 健全性の状況について、ご説明いたします。

 経営環境の変化に伴うリスクに備え、将来にわたり健全で安定的な経営を確保す
るため、危険準備金2兆391億円、価格変動準備金9,186億円を積み立てています
。

 将来の逆ざや等を補う目的で積み立てている追加責任準備金は、5兆9,075億円と
なっています。

 連結ソルベンシー・マージン比率、ESR、信用格付のいずれも、他社との比較におい
て遜色ない水準にあり、高い健全性を有していると考えております。

 20ページをご覧ください。
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 EVの状況についてご説明いたします。
 中間期のEVについては、純利益や内部留保の増加、新契約の獲得や市場環境が良
好であることにより、前期末から2,325億円増加し、3兆9,758億円となりました。

 新契約価値については、保険料改定、第三分野など保障性商品への更なるシフト等に
より、前年同期比292億円増の1,315億円となりました。

 また、新契約価値を保険料の収入現価で割った新契約マージンは6.5%と、マイナス金
利導入前の水準を上回り、かつ過去最高水準となりました。

 21ページをご覧ください。



 EVの変動要因について、ご説明いたします。
 2018年9月末のEVについては、2018年3月末の調整後EV（3兆7,025億円）から、2,733
億円増加しております。

 この増加分のうち、寄与度が最も高いのは新契約価値の1,315億円となっており、これ
は超低金利環境に対応した、保障重視の販売強化による効果がしっかり現れていると
考えています。

 EVの変動要因から「経済前提と実績の差異」を除いた値である、「経済前提一定」の
RoEVについては、（年換算後）10.5%となり、中長期的な目標と定めている年平均6～
8%の水準を上回る成長ペースとなっています。

 22ページをご覧ください。
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 最後に、連結業績予想および配当予想の修正について、ご説明いたします。

 冒頭植平からも申し上げましたとおり、計画対比で上期の利益が良好に進捗してい
ることを踏まえ、通期連結業績予想を上方修正しております。

 また、通期連結業績予想の修正を踏まえ、株主還元強化の観点から、2019年3月期
の期末配当予想についても同様に修正しており、1株当たり68円の普通配当に4円
の特別配当を加え、1株当たり配当金を72円としております。

 以上で私からの説明を終わります。ご清聴いただき、ありがとうございました。
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