
 本年6月にかんぽ生命保険の社長に就任いたしました、谷垣でございま

す。本日は、かんぽ生命の中間決算・経営方針説明会にご参加いただき、

ありがとうございます。

 資料のご説明に先立ちまして、私自身の経歴についてお話しさせていた

だきます。

 1ページをご覧ください。
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 私は、1984年に、当時、通信・放送行政と郵政事業を所管していた郵
政省に入省し、郵政事業でキャリアを積んできました。

 郵政事業は、郵政事業庁、日本郵政公社を経て、2007年に民営・分社
化いたしました。私自身は、民営化直前の日本郵政公社と民営化後の
持株会社である日本郵政において、郵便、貯金、保険の3事業を統括
する経営企画部門を担当し、郵政民営化、2015年のグループ3社の株
式同時上場に携わりました。

 その後、かんぽ生命、日本郵便、ゆうちょ銀行の3社の副社長を務め、
2023年6月にかんぽ生命の社長に就任しております。

 本日は、私がかんぽ生命社長として取り組むべきと考える課題、すなわ
ち当社の抱える課題と、それに対する今後の戦略について、みなさまに
ご説明いたします。

 2ページをご覧ください。
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 本日は2部構成でご説明いたします。

 まず、私より、当社の現状を踏まえつつ、企業価値向上と更なる成長に

向けた戦略についてご説明いたします。

 続いて、資本政策および業績の見通しを、副社長の大西からご説明いた

します。

 その後、みなさまからのご質問を頂戴したいと思います。

 それでは、3ページをご覧ください。
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 はじめに、当社の現状を確認し、それを踏まえた課題と今後の方針について、概要をお話し

いたします。

 当社の保有契約件数は現在、減少傾向にあり、足許では、営業の回復の遅れによる影響も生

じています。

 本来の実力を発揮できていない現状を克服し、営業の早期回復と、持続可能な成長を実現し

ていくことが当社の課題です。

 こうした課題に対応するために、まず、改めて当社の強みを確認し、その上で、強みを活か

した戦略を展開してまいりたいと考えております。

 当社の強みは3点ございます。

 第1の強みは、当社のチャネルと、それを支える人の力です。全国に広がる郵便局ネット

ワークをはじめとしたチャネルの強み、そして、全国各地で生命保険事業を通じてお客さま

の人生を支え続け、信頼を築いている社員の力は、極めて大きいものと考えております。こ

の力をさらに高め、発揮できるようにすることが、成長の礎となります。

 第2の強みは、そのチャネルと人の力により築いてきた、約2,000万件の保有契約という契約

基盤です。この契約基盤を守りながら、それを活かした営業戦略や商品戦略を展開し、より

多くのお客さまに当社独自の価値を提供していくことが、更なる成長につながります。

 第3の強みは、業界最大級の総資産の力です。60兆円を超える資産を活用し、資産運用の深

化・高度化を通じて収益の拡大を図ります。

 こうした強みの活用に加えて、他社との提携を通じた収益源の多様化に取り組み、収益性・

成長性を向上させます。また、健全性を維持しつつ資本効率を高める資本政策を実行してま

いります。

 これらの方針の下、持続可能な成長を実現し、当社の価値を高めるべく取り組みたいと考え

ております。

 5ページをご覧ください。
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 当社の企業価値向上に向けた取り組みに関しましては、今年度、取締役

会においても、現状を分析した上で、改善策を議論してまいりました。

 ここでは、当社の現状と課題について、企業価値の観点からご説明いた

します。

 当社は、PBRが1倍を下回り、他社対比でも低水準にあるなど、市場か

らの評価を得られていない状態にあります。

 PBRが低い要因は、ROEとPERがそれぞれ低位であるということから説

明することができます。

 このうち、ROEが低い要因は、保有契約の減少による影響が大きいと考

えられます。

 PERについては、株主資本コストが抑制されているものの、期待成長率

が低いことから、低位になっているものと分析しております。

 こうした現状を踏まえ、当社の強みを活かした戦略を通じて営業力を回

復させるとともに、健全性を維持しつつ資本効率を高めることでROEを

改善すること、また、それらによって当社の成長性を資本市場に訴求し、

PERを改善することが必要であると認識しております。

 6ページをご覧ください。
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 これまでご説明いたしました「強みと成長戦略の全体像」をお示してお

ります。

 3つの強みを活かした成長戦略と2つの施策により、更なる成長と市場評

価の向上を目指すとともに、これらを支える土台として、コスト削減、

ESG経営の推進、ガバナンスの実効性確保に取り組んでまいります。

 7ページをご覧ください。
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 ここからは、先ほど申し上げました当社の3つの強みの詳細をご説明い

たします。

 第1に、全国に広がるチャネルとそれを支える人の力です。

 当社は、全国約2万局を超える郵便局ネットワーク等を通じた保険販売

によって、ユニバーサルサービスに貢献しています。そして、1万人の

コンサルタントをはじめとする営業社員が、全国各地で、一人ひとりの

お客さまに寄り添い、信頼を築いてきました。

 また、生命保険営業においては今なお対面営業の有効性が高い中、当社

は、直接お客さまと接する機会を数多く有しております。地方・都市部

を問わず、高齢化が進む地域においても、今後、医療保障ニーズ、介

護・終活などのサービスへのニーズに十分対応し得る機動力があり、こ

れは生命保険会社としての大きな強みであると考えます。

 8ページをご覧ください。
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 第2の強みである契約基盤について、ここでは堅調な利益の実現という

観点からお示ししています。

 当社の有する約2,000万件の保有契約は、利益実現の主な時期がいつで

あるかという観点から、3つの領域に分けることができます。1つ目は、

資料のA：将来の新契約に繋がる領域、2つ目は、B：将来利益の発生が

見込まれる領域、そして最後に、C：現在利益が発生している領域です。

 Aの領域は、契約更新や満期後の保障継続などを通じて将来の新契約向

上に寄与することが見込まれ、お客さま数の拡大、将来の成長のために

重要な領域です。

 また、Bの領域とCの領域は、EVの保有契約価値に含まれる将来利益が、

長期継続的に発生している領域です。

 これらの3領域が、当社にとって堅調な利益の確保と持続的な成長実現

を可能とする契約基盤を構成しております。

 9ページをご覧ください。
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 第3の強みは、業界最大級の総資産です。

 60兆円を超える総資産の影響力を活かし、専門人材の採用・育成や外部

運用会社との連携等を通じて、資産運用の深化・高度化を進め、資産運

用収益の拡大を目指しております。

 2023年9月期は、従前から取り組んできた資産運用の多様化等の効果に

より、502億円の順ざやを確保いたしました。

 10ページをご覧ください。
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 ここからは、3つの強みを活かした成長戦略の詳細をご説明いたします。

 まず、チャネルと人材の強みの活用です。

 かんぽサービス部、法人営業部、郵便局窓口のそれぞれのチャネルにお

いて営業の底力をつけ、人の力を最大限に発揮させるとともに、3つの

チャネルが一体となって、お客さまへの提案やニーズの深堀りなどにお

ける連携を強化し、全体の営業力を底上げしてまいります。

 11ページをご覧ください。
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 人の力を高め、さらに発揮させていくための取り組みをお示ししており

ます。新たな育成・インセンティブ制度の導入や、営業体制の強化、営

業環境の改善を通じて、人の力を最大限に引き出し、各チャネルの強み

を成長に繋げてまいります。

 12ページをご覧ください。
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 第2の強みである契約基盤を活かした、お客さまのすべての人生を守り

続ける取り組みについてご説明いたします。

 あらゆる世代のお客さまの多様なニーズに対応した商品を提供し、お客

さま満足度・CXを向上させる各種取組を推進することにより、長期の

信頼関係を構築してまいります。

 そうすることでお客さまの人生を守り続けるとともに、各世代のお客さ

まから、他の世代にも関係を広げていくことにより、お客さま数の一層

の拡大を目指します。

 13ページをご覧ください。
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 商品戦略について詳しくご説明いたします。

 一時払終身保険や、就業不能・要介護に備える保険などの新商品を順次

投入することで、あらゆる世代のお客さまのニーズに応えることができ

るよう、商品ラインナップを拡充してまいります。

 また、収益性の観点では、収益のボリュームを獲得できる貯蓄性商品を

入り口としながら、丁寧なコンサルティングによって潜在ニーズを喚起

し、保障性商品を確実にご提案していくことで、収益性も向上させるこ

とを目指します。これにより、持続的な成長の実現を図ってまいります。

 14ページをご覧ください。
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 第3の強みである総資産を活かした、資産運用収益の拡大についてご説

明いたします。

 国内超長期金利は、足許、当社の平均予定利率を上回る水準に到達して

おり、当社にとって、運用収益の改善を図りやすい市場環境となってお

ります。

 また、段階的に投資を拡大してきたオルタナティブ資産も着実に含み益

を積み上げており、本格的な収益貢献が始まりつつあるところです。

 このように、市場環境の変化を捉えつつ、引き続き資産運用の深化・高

度化による資産運用収益の拡大を目指してまいります。

 15ページをご覧ください。
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 以上の強みを活かした戦略に加えて、他社との提携を通じた新たな収益

確保策にも取り組んでまいります。

 本年6月、KKRおよびGlobal Atlanticとの戦略的提携契約を締結いたしま

した。今後、双方向に有益な関係を築けるよう、協業の拡大に向けた協

議を開始しております。

 また、2022年より開始した三井物産との提携においては、不動産ファン

ドを中心に投資対象の規模を拡大し、運用残高を順調に積み上げており

ます。

 こうした他社との提携を通じ、新たな成長機会の創出に努めてまいりま

す。

 16ページをご覧ください。
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 ただいまご説明した成長戦略を支える土台となるのが、コスト削減の取

り組みです。

 DX推進によって、サービスセンター業務の削減と効率化を進めるとと

もに、創出した労働力を、お客さまサポート領域等の強化領域へと段階

的にシフトします。

 経費削減の取り組みを進めつつも、DX推進等の強化領域にはしっかり

と投資を行うことで事業運営を効率化させ、2025年度必要経費5,020億

円を目指してまいります。

 以上で私からのご説明を終わり、続けて、副社長の大西から、資本効率

を高める資本政策および業績見通しについてご説明いたします。



17

 かんぽ生命副社長の大西でございます。

 ここからは、当社の資本効率を高める資本政策および業績見通しについ

てご説明いたします。

 18ページをご覧ください。
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 ここでは、ESRの状況をグラフでお示ししております。

 2023年9月末のESRは、2023年3月末から統合リスク量が横ばいとなっ

た一方、国内株価上昇による保有国内株式の含み益の増加や劣後債の発

行等によって資本量が増加し、184%となりました。

 19ページをご覧ください。
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 ESR向上策の検討および実施状況についてご説明いたします。

 先ほど谷垣からご説明いたしました通り、企業価値の向上に向けた取り

組みの一環として、財務健全性を維持しつつ、資本効率の向上にも取り

組む必要があると認識しております。

 直近のESRは、適正水準150%～220%の範囲内にございますが、一方で、

適正水準の安定的確保が必要であると考えております。

 ESRの向上策として、新契約の回復は引き続きの課題となります。また、

負債性資本の調達については、本年9月に国内公募劣後債1,000億円を発

行いたしました。さらに、金利スワップの実施、再保険による出再の検

討など、負債マネジメントを通じてリスク量の減少を図ってまいります。

 こうした取り組みの結果、余剰資本が発生した場合は、成長投資や株主

還元の財源として検討してまいります。

 20ページをご覧ください。
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 負債マネジメントの高度化についてご説明いたします。

 当社の統合リスクに占める円金利の割合は8%程度と低位にありますが、

旧区分においては、会社全体と比較して資産と負債のデュレーションミ

スマッチが大きい状況となっております。

 さらに旧区分の負債の状況を商品別に見ると、終身年金の利益水準が低

く、リスク水準が高い位置付けとなっております。これに対しては、金

利リスクコントールのため金利スワップを実施し、更に再再保険の実施

を検討しているところです。これにより、リスクの削減と同時に、高予

定利率からの解放によるリターン向上を目指してまいります。

 21ページをご覧ください。
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 株主還元方針についてご説明いたします。

 中計期間における株主還元方針については、これまでにお示しした方針

から変更はございません。

 2024年3月期の配当については、1株当たり94円の予想に変更はござい

ません。

 22ページをご覧ください。



 株主還元方針に関しまして、当社の自己株式取得に係る方針を改めてご説

明いたします。

 現中計期間中の株主還元方針においては、株主に対する柔軟な利益還元

を図ること等を目的として、機動的な自己株式取得等を行うことで、総還元性

向について中期平均40～50%を目指すこととしております。

 また、ESRの適正水準150～220%を超える場合は、更なるリスクテイク、あ

るいは総還元性向40～50%の範囲にとらわれない自己株式取得等を検討

いたします。

 23ページをご覧ください。
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 最後に、当期純利益の実績と予想についてご説明いたします。

 2024年3月期の連結当期純利益は、2023年3月期と比較して、新型コロ

ナウイルス感染症に係る保険金支払等の減少を見込むものの、保有契約

の減少等により、対前年比250億円程度減少し、720億円程度となる見通

しです。

 第2四半期においては、主に円安などの市場環境の影響により、資産運

用収益が想定を上回ったことから、当期純利益の進捗は70.1%となって

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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