








事業概況
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社会環境やニーズの変化を捉えながら、お客さま一人ひと

りに、その人に最も合った商品・サービスを、その人が最も望

む方法で提供するため、生涯設計デザイナーのコンサルティ

ング力強化に加え、株式会社アルファコンサルティングの子

会社化や新規委託代理店の拡充など、代理店チャネルの積

極拡大やアフィニティとの連携などによるマルチチャネル体

新たな付加価値を提供する商品・サービスにより、すべて

のお客さまのQOL向上を図るとともに、健康増進をサポー

トすることにより、「健康寿命の延伸」など日本が抱える課題

へ挑戦しています。

ライフスタイルの多様化を踏まえ、お客さまが選択可能な

チャネルのさらなる多様化や、QOL向上につながる提供価

値をより高めていくことなどを目的に、異業種の企業や各種

団体とのパートナーシップの拡大を積極的に図っています。

その一環として、すべてのナショナルセンターと情報啓発

協定を締結し、健康に重大な影響を及ぼす疾患に関する正

確な情報提供が可能な情報発信ネットワークを構築しま

した。

豊かで安心感あふれる生活・社会づくりに努めつつ、「良き

企業市民」として地域社会とともに持続的に発展することを

目指し、全国約4万名の生涯設計デザイナー、約1,300の拠

点を通じ、さまざまな地域課題の解決に貢献しています。

制の進化により、お客さまの利便性向上に取り組みます。

また、第一生命、第一フロンティア生命、ネオファースト生

命の商品・サービスの相互活用に加え、提携先である損害保

険ジャパン日本興亜（株）・アフラック生命保険（株）・アイペッ

ト損害保険（株）の商品も提供することで、マルチブランド体

制の拡大・進化を図っていきます。

「CONNECT 2020」の取組み
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マルチブランド・マルチチャネル体制の拡大・進化

QOL向上に貢献する商品戦略

パートナーシップの拡大

つながり・絆の提供
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マルチブランド・マルチチャネル体制
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地域課題解決への貢献
異業種パートナーとの協働
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保障 第一生命

■	商品体系の抜本的見直しにより保障組合せの自在性が格段に向上、一人ひとりに
“ぴったり”な保険を提供

■	万病のもとである糖尿病の合併症に対する新給付を導入

損害保険ジャパン日本興亜（株）との包括業務提携により損害保険商品を、アフラック生命保険（株）との業務提携により	
がん保険を、アイペット損害保険（株）との業務提携によりペット保険商品を提供

健康増進

第一生命

生保業界初※1
■	健康な人だけでなく、健康増進に取り組む人を幅広く応援
■	健康診断の勧奨を通じて生活習慣の改善を促進、早期発見・治療を促し重症化を
予防(結果として社会保障給付費の抑制にも貢献)

■	健康第一アプリで、健康診断結果から健康状態と将来のリスクをチェック

ネオファースト
生命

■	喫煙状況などの健康状況が基準を満たす場合、健康保険料率を適用

■	「健康年齢®※2」で保険料を算定

資産形成 第一フロンティア
生命

■	将来の安心で豊かな生活に向けた「資産形成」、大切なご家族へつなぐ・のこす	
「資産承継」

※1 2018年2月第一生命調べ。所定の健康診断書などを提出するだけで、保険料の割引きが適用される商品は生保業界初です。
※2 健康年齢®は、株式会社JMDCの登録商標です。
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事業概況

海外生命保険
事業

北米などの先進国市場では、経済成長などを通じた安定

成長が見込まれ、アジアなどの新興国市場では著しい経済

成長や保険普及率の向上により、今後も市場成長が見込ま

れます。

第一生命グループの海外生命保険事業は、先進国市場に

おける安定的な利益貢献と、アジア新興国市場における中長

期的な成長享受双方のバランスが取れたポートフォリオ構

築を進めています。また、各社の成長ステージや資本水準を

踏まえたERM※の取組みを通じて成長戦略と資本政策のバ

ランスを取りつつ、中長期の利益成長を目指しています。

環境認識と基本戦略

海外生命保険事業の基本戦略

※	ERM（Enterprise Risk Management）：リスクの種類・特性を踏まえ、
「利益・資本・リスク」の状況に応じた戦略を策定し、資本効率・企業価値の
向上を目指す取組み。

成長市場 安定市場アーリーステージ

成長
戦略

資本
戦略

新興国 先進国

将来の成長に向けた
先行者メリット獲得

トップラインに軸を置いた
各国における市場シェアの拡大、
既存販売チャネルの強化

持続的成長を堅持し、
海外生保事業の利益成長を牽引／

新たな成長機会の追求

限定的な資本投下 成長を支える資本投下 キャッシュフロー創出／
成長機会を捉える資本投下

インド

オーストラリア 米国

インドネシア タイ

ベトナム

ミャンマー
2019年5月　準備会社設立

カンボジア

海外生命保険事業は、2007年にベトナムでの事業展開を

開始以降、着実に成長を続け、2019年3月期のグループ修正

利益は469億円と、グループ全体の約2割を占めるまでにな

りました。

先進国市場においては、既存チャネルの強化などに加え、

プロテクティブでは2018年5月にLiberty Life社のブロック

買収、2019年6月にGreat-West社のブロック買収を実現し

ました。また、TALでは、2019年2月にSuncorpグループの

生保事業買収を実現し、買収を通じた着実な利益貢献も進

めています。

アジア新興国市場では、第一生命ベトナムなどで個人代理

人をはじめとする各種チャネルの強化などに取り組み、トッ

プラインに軸を置いた各国での事業成長に注力しました。

アーリーステージのメコン地域においては、第一生命カン

ボジアが生命保険事業を開始したことに加え、ミャンマーで

は、日系の生命保険会社で唯一100%子会社形態での生命

保険事業の仮認可を取得し、2019年5月には準備会社を設

立するなど、営業開始への取組みを本格化しました。

「CONNECT 2020」1年目の振返り

海外生命保険事業修正利益の推移

グループ修正利益

500

250

（億円）

2017年度 2018年度

プロテクティブ TAL その他

0

468 469

海外生命保険事業では、生命保険業を通じて各国が抱え

る社会課題の解決や、人々の生活の安定に寄与することを

目指しています。

プロテクティブやTALが展開する先進国市場では、チャネ

ルの多様化と新たな成長機会の追求で安定した利益貢献を

目指す一方、アジア新興国市場では、トップラインに軸を置

き、既存の販売チャネルの強化や、新たなビジネスパート

ナーとの協業などにより市場シェアの拡大を目指していま

す。また、アジア圏での新たな成長機会に対しても、域内グ

ループ会社の知見・リソースを活用し、効率的な事業展開を

推進しています。

「CONNECT 2020」の戦略

「CONNECT 2020」の進捗

CAGR
10％台 CAGR

約20％

2020年度
想定

2017年度 中長期での
展望

2020年度
想定

2017年度 中長期での
展望

海外生命保険事業
新契約価値

海外生命保険事業
修正利益

第一生命カンボジア開業

2018
2,363億 国内生保事業

海外生保事業
アセットマネジメント事業

76%19%
4%
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事業概況

リテール事業（生命保険・個人年金）

では、既存の販売チャネルの強化に加

え、大手金融機関との提携販売などの

チャネル拡充により、オーガニック成

長を推進しました。買収事業では、

2018年5月のLiberty Life社のブロッ

ク買収に続き、2019年6月に、当社グ

ループ化後4件目の買収案件となる

Great-West社の個人保険・年金既契

約ブロック買収を実現しました。

合弁パートナーとのさらなる協業、

ホールセラーの強化、営業職員（固定

給）チャネルにおける高能率職員の育

成などにより、トップラインと収益力の

強化を目指します。

個人代理人の採用拡充・育成、銀行

窓販チャネルの販売推進体制の強化

により、トップラインと収益性の向上を

目指します。

個人代理人チャネルにおける新入

社員採用・育成の継続、その担い手と

なるリーダー層の拡充、職域開拓など

将来の成長のための基盤強化を通じ

て、持続的な成長を目指します。

カンボジアでは、2018年3月に日本

の生命保険会社として初めて子会社

を設立し、2019年4月から営業を開始

しました。今後はチャネル整備の推進

等により、市場シェアの拡大を目指し

ます。

既存チャネルの基盤強化などに取り

組み、オーストラリアの保障性市場に

おいて、保有契約年換算保険料ベース

で、2013年以降6年連続でトップ※と

なりました。

今後も、販売チャネル・商品・サービ

スの多様化に加え、2019年2月に実現

したSuncorpグループの生保事業買

収にかかる統合プロセスの着実な遂

行や、Suncorpグループとの提携販売

推進により、着実な成長を目指します。

TAL

リテール事業と買収事業の両輪により、着実に利益貢献を実現

銀行窓販チャネルの支援体制強化などにより収益拡大を推進

販売チャネル・体制の強化で持続的な成長を目指す

個人代理人チャネルの堅実な進展によりプラス成長を実現

日本の生命保険会社初の子会社として営業を開始

保障性市場において6年連続首位を維持、Suncorpグループの生保事業を買収

プロテクティブ

スター・ユニオン・第一ライフ

パニン・第一ライフ

オーシャンライフ

第一生命カンボジア

※	2018年12月末時点の保有契約年換算保険料
ベース

個人代理人の育成強化、販売ネット

ワークの拡大などを通じた個人代理

人チャネルの増強、オルタナティブチャ

ネルの展開などにより、市場シェアを

着実に拡大しました。2018年の初年

度保険料において外資系生命保険会

社トップのシェアを獲得しました。

今後も、販売拡大と業務品質の向上

を通じて、持続的な成長を目指します。

トップラインが持続的に伸長し、初年度保険料においては外資系生保トップを獲得
第一生命ベトナム

所在国 米国

主な
販売チャネル

独立代理人、証券会社、
銀行窓販、ダイレクト

保険料等収入※1 6,276億円

従業員数 2,936名

所在国 カンボジア

主な
販売チャネル 個人代理人、銀行窓販

保険料等収入※1 –

従業員数 41名

所在国 インドネシア

主な
販売チャネル 個人代理人、銀行窓販

保険料等
収入※1※2 301億円

従業員数 348名

所在国 タイ

主な
販売チャネル 個人代理人

保険料等収入※1 447億円

従業員数 1,870名

所在国 インド

主な
販売チャネル 銀行窓販、個人代理人

保険料等収入※1 321億円

従業員数 2,810名

所在国 オーストラリア

主な
販売チャネル

独立アドバイザー、
ダイレクト

保険料等収入※1 2,875億円

従業員数 2,014名

所在国 ベトナム

主な
販売チャネル 個人代理人、銀行窓販

保険料等収入※1 571億円

従業員数 1,382名

※1	各社年度末時の為替レートで換算　※2 預金代替商品含む

今後は、これらの大型買収案件の統

合作業に注力するとともに、引き続き

新規買収によるさらなる利益成長を目

指します。

「CONNECT 2020」の取組み 保険普及等による
生活の安定
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事業概況

資産運用・アセット
マネジメント事業
第一生命の資産運用

第一生命では生命保険契約の持つ負債特性を考慮し、長

期にわたり保険金・給付金を安定的にお支払いするために、

ALM（Asset Liability Management）に基づく確定利付

資産を中心とした運用を行っています。また、健全性を十分

に確保したうえで、市場動向に応じたリスク性資産への機動

的な資金配分を行うことで、収益性の向上に努めています。

さらに、従来より機関投資家としての社会的責任を踏まえ

た投資（責任投資）に積極的に取り組んでおり、投資先の企

業価値向上を目指す「スチュワードシップ活動」と、社会課題

解決と運用収益の両立を目指す「ESG投資※」を推進してい

ます。

国内で低金利が続く一方、米国の利上げ停止や、米中貿

易摩擦の影響により、相場の変動性が高まりました。こうし

たなか、マーケット動向に応じたリスク性資産への機動的な

資金配分や、プロジェクトファイナンスなどの新規・成長分野

への投資拡大など、収益力強化とリスク分散に取り組み、結

果として6期連続での順ざやを達成しました。安定的な運用収益の確保

「CONNECT 2020」1年目の振返り

「CONNECT 2020」の進捗

「CONNECT 2020」の戦略

投資執行所管の組織再編

資産の構成（一般勘定）

順ざや額の推移

※	ESG投資：環境・社会・コーポレートガバナンス（ESG）に関する要素を考
慮した投資手法

※	帳簿価格ベース

※	伝統的資産と異なる値動きをし、比較的高い期待リターンが見込まれるた
め、ポートフォリオに組み入れることで、収益性・安全性の向上が期待でき
る資産です。

公社債

確定利付資産

リスク性
資産

49%

16%

7%

3%

貸付金

ヘッジ付外債

10%
株式等

7%
オープン外債

不動産

その他

3%
現預金・コール等

その他

2019年3月末

伝統的資産

オルタナティブ・
実物資産※

その他

確定利付
資産

リスク性
資産

グループ
各社

お客さま 地域・
社会

ビジネス
パートナー

CONNECT

オルタナティブ・実物資産投資の強化に向けた組織再編

グループ
各社

お客さま 地域・
社会

ビジネス
パートナー

CONNECT

最先端運用システムの導入による運用の高度化

2019年4月に、「オルタナティブ投資部」「ファイナンス投

融資部」を新設しました。安定的な収益確保に向け、分散投

資を図るべく、オルタナティブ・実物資産への投資を強化し

ています。

オルタナティブとしては、ヘッジファンド・PEファンド・ベン

チャーファンドなど、実物資産としては、プロジェクトファイナ

ンスや不動産などへの投資をさらに積極化させていきます。

国内の生命保険会社で初となる最先端の資産運用システ

ム「BlackRock Aladdin」の導入を決定しました。新たな資

産運用システムの導入により、ポートフォリオ分析の高度化

と、投資判断における機動性の向上を進めることで、さらな

る付加収益の追求を図っていきます。

1,500

1,000

500

0

（億円）

280

2015年度 2016年度 2017年度 2018年度2014年度2013年度

1,263

978

721

1,367

692

6期連続で順ざや達成

財務部

株式部

ファイナンス
投融資部

オルタナティブ
投資部

債券部

外国債券部

不動産部

2018年度 2019年度

投資対象資産再編内容

●上場株式

● ヘッジファンド
● PEファンド
● 未上場株式

● 外国国債
● 外国社債

● 不動産

● 日本国債・地方債
● 国内社債

● 企業融資
● プロジェクト・
 ファイナンス

新設

新設

当面継続すると思われる低金利環境下において、市場リス

クのコントロールと、バランス運用による収益力向上を両立

させることを基本的な方針としていきます。

具体的には、従来の株式や債券といった伝統的な資産の

一部を、オルタナティブ・実物資産にシフトすることで、資産

分散の強化と、低金利下での収益力強化を目指します。

これらの取組みを通じ、安定的な収益力・健全性を確保す

るとともに、社会課題の解決に貢献することで、ステークホ

ルダーの期待に応え続けていきます。

相場動向を踏まえた計画的な
市場リスクコントロール

市場リスクの削減（株・金利リスク）
効率的なヘッジポジションの構築

バランス運用による収益力向上
（確定利付資産＋リスク性資産）

両立
オルタナティブ・実物資産投資の強化
最先端運用システムの導入

「CONNECT 2020」の取組み

不動産投資
（虎ノ門二丁目地区第一
種市街地再開発事業）

プロジェクトファイナンスへの投融資
（再生可能エネルギー関連事業）

社会の発展
への貢献

p29 ESG投資
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事業概況

中長期での
展望

大幅増加

2017年度 2020年度
想定

資産運用・アセット
マネジメント事業
アセットマネジメント事業

当社は、みずほフィナンシャルグループと設立したアセッ

トマネジメントOne、米国・英国を中心にグローバルに事業

を展開するジャナス・ヘンダーソングループ（ジャナス・ヘン

ダーソン社）を通じて、国内外でアセットマネジメント事業を

展開しています。

アセットマネジメント市場は、世界全体で9,000兆円を超

える巨大な市場であり、先進国におけるリタイアメントニー

ズの高まりや新興国の経済成長などにより、市場は引き続き

高い成長が見込まれています。

当社は国内外のアセットマネジメント事業への参画によっ

て、高い市場成長性やアセットマネジメント会社の高い収益

性の享受を目指しています。また、アセットマネジメント会社

が持つ専門的で高度な資産運用能力を国内外のグループ生

保会社へ供給し、運用受託や商品の共同開発を行うなど、当

社独自のグループシナジー効果を追求しています。

アセットマネジメントOne、ジャナス・ヘンダーソン社両社

において、それぞれ利益成長やグループシナジーの拡大に向

けた取組みを推進しました。国内グループ生命保険会社へ

の運用能力の供給拡大に加え、米プロテクティブや豪TAL

に対する競争力のある運用商品の提供など、グループ内で

環境認識と基本戦略

「CONNECT 2020」1年目の振返り

「CONNECT 2020」の進捗

「CONNECT 2020」の戦略

アセットマネジメント事業の変遷

アセットマネジメント事業修正利益

不動産アセットマネジメント事業におけるグループ連携

アセットマネジメント事業の役割

欧州

日本

米国

1999年 発足

2017年5月 経営統合

2019年3月末
受託資産

2016年10月 経営統合 52兆円

2019年3月末
受託資産

40兆円

みずほ信託
みずほ投信
新光投信

2012年 業務提携・出資

※	受託資産残高は、2019年３月末の為替レートで円換算

当社は、今後もアセットマネジメントOne、ジャナス・ヘン

ダーソン社両社の高い利益成長を享受し、グループの利益

拡大を目指します。

また、グループ内での商品の共同開発など、さらなる連携

強化を図ります。加えて、国内外グループ生保会社に対する

競争力ある運用能力・ソリューションの供給拡大を通じて、

グループシナジー効果の創出に向けた取組みをさらに加速

していきます。

当社と相互住宅株式会社は、第一生命グループの不動産

リソースを活用して、アセットマネジメント事業をさらに拡大

すべく、2019年7月に新会社「第一生命リアルティアセットマ

ネジメント株式会社」を共同で設立しました。

同社では、2020年度上半期までに、住宅や人々のQOL向

上に資する不動産を投資対象とする私募リートの組成を目指

しています。第一生命グループの不動産投資ノウハウを活か

し、良質な投資機会を国内の機関投資家に提供していきます。

アセットマネジメント事業と国内外生保事業のグループ各

社がより強くCONNECTすることで、より多くのお客さまの

資産形成ニーズなどにお応えし、QOL向上への貢献を通じ

た社会価値創造の拡大を目指します。

「CONNECT 2020」の取組み

グループ
各社

お客さま 地域・
社会

ビジネス
パートナー

CONNECT

不動産アセットマネジメント事業への参画

グループ
各社

お客さま 地域・
社会

ビジネス
パートナー

CONNECT

QOL向上への貢献を通じた社会価値の創造

お客さま 資産形成ニーズ 保障ニーズ

アセットマネジメント事業

運用商品
(投資信託など)
の提供

保険商品の提供

運用能力の供給

不動産アセットマネジメント
事業への取組み

運用商品・販売チャネルの相互活用

国内生命保険事業 海外生命保険事業
■ 競争力のある運用ソリューションの提供
■ 第一生命との特別勘定運用商品の共同開発

■ 競争力のある運用ソリューションの提供

機関投資家（金融機関、年金基金など）

私募リート投資法人

物件管理
委託

物件供給物件供給 人材派遣

投資 配当

運用

出資 出資・
人材派遣

2020年度上期
運用開始予定

2019年7月
設立

のシナジーも順調に拡大しています。

また、第一生命とジャナス・ヘンダーソン社は国内企業年

金向けのソリューション提供型商品「第3総合口」を初めて

共同開発しました。2019年4月の発売以降、受託実績は順調

に拡大しています。

保険普及等による
生活の安定

人生100年時代の
安心した老後
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価値創造を支える取組み

第一生命グループでは、保険ビジネス（Insurance）とテクノロジー（Technology）の両面から
生命保険事業独自のイノベーションを創出する取組みを“InsTech”と銘打ち、最優先の戦略課題として推進しています。
InsTechでは、死亡保障をはじめとする保険会社の従来の価値提供に加えて、
新たな顧客体験（CX：カスタマーエクスペリエンス）の提供、生産性向上（EX：エンプロイーエクスペリエンス）、
ビジネス領域の拡大に取り組んでいます。
2018年4月には、東京・渋谷と米国シリコンバレーに「Dai-ichi Life Innovation Lab」を創設し、
小規模な概念実証（Proof of Concept）などを機動的に繰り返すことで、
これらの領域における新たな付加価値創造に取り組んでいます。

社内外の医療ビッグデータ解析によって保険引受基準の

見直しを進めてきました。これにより、年間約38,000件（第

一生命の新契約件数の約3%※に相当）の契約を引き受ける

ことができるようになりました。また、解析結果に基づき、「健

康年齢」を活用した商品や「健診割」などの新たな商品・サー

ビスを開発しました。

今後もビッグデータ解析を活用したQOL向上、健康寿命

の延伸への貢献を目指します。

各種手続きのデジタル化などによるお客さまの利便性向上

と、RPA（Robotic Process Automation）・AI技術の導入などを

通じた生産性向上に取り組んでおり、すでに460業務、13.2万時

間以上の業務をRPA・AIが代替しています（2019年3末時点）。

これらの取組みと、働き方改革などによって、今中期経営

計画期間を含む向こう5年程度で2,100名分の人財リソース

を成長分野にシフトしていきます。

グループ内のリソースに加え、異分野における知見やアイデ

アを持つ企業や研究機関、スタートアップとの連携を積極的に

取り入れ革新的なイノベーション創出の加速を図っています。

また、今後のイノベーションを担う人財の育成についても、

コンテスト開催を通じた発掘や産学連携の拡大などを通じて

取り組んでいます。

2018年6月に第一生命ホールディングスの100%子会社

として株式会社QOLeadを設立しました。第一生命の「健康

第一」アプリをはじめとする健康増進サービスを同社に譲渡

するとともに、2019年1月より同社を通じて株式会社かんぽ

生命保険に対しても健康増進サービスを提供しています。さ

らに、2019年10月からは第一生命の団体保険の付帯サー

ビスとして、企業（団体）向けに健康経営をサポートするサー

ビスを開始します。

引き続き、他社とも連携しながらさまざまな健康増進サー

ビスを開発・検討し、より多くのお客さまにサービスを提供し

ていきます。

InsTechで目指す姿

生産性向上（働き方改革などの効果含む）

ビッグデータ解析によるご加入範囲の拡大

QOLeadによるかんぽ生命への健康増進サービスの提供

※	2018年4月以降の商品で複数の保険契約を組み合わせて加入しているも
のを1件とした場合。

20182017 2019

潰瘍性大腸炎、大腸ポリープ
子宮筋腫、子宮内膜症

肝機能関連、高血圧関連、
不整脈

糖尿病関連、関節リウマチ、
慢性腎炎、気管支喘息  など

2018年度  3.8万件拡大

数百名分

約1,000名分

2,100名分5年程度

3年程度

1～2年

Insurance × Technology

新たな顧客体験
CX:Customer Experience

■保険プールの変革と
QOLサービスの提供
“Protection & Prevention”

■カスタマージャーニー
におけるCX向上

生産性向上
EX:Employee Experience

■業務プロセスにおける
EX向上

■業務効率の向上

ビジネス領域の拡大

■QOL(ヘルスケアサービス・シニアサービス)の外販

上記を支えるインフラ構築

■ホームクラウドの構築
■データ・マネジメントに関する取組強化

従来の提供価値
死亡保障・医療保障・資産形成

医療ビッグデータの解析・活用 先端技術の活用による利便性・生産性の向上 人財育成の推進と産学連携の拡大グループ外への健康増進サービスの提供

新たな顧客体験（CX）の提供 生産性向上（EX向上） オープンイノベーションの加速ビジネス領域の拡大

InsTech
オープンイノベーション
ビジネスコンテスト2019

■連携協定を締結または共同研究を行っている大学(2019年7月時点）

●京都大学
●慶應義塾大学 先端生命科学研究所

■主な目的
●データサイエンティストの育成  　●先端テクノロジーの発掘
●健康・医療分野での共同研究  など

●藤田医科大学 ●滋賀大学
●東京理科大学

イノベーションの創出 保険普及等による
生活の安定

あらゆる人々の
健康の増進

安心を広げる
先端技術の創出

45 46第一生命ホールディングス アニュアルレポート2019

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス

イ
ン
ト
ロ
ダ
ク
シ
ョ
ン

デ
ー
タ
セ
ク
シ
ョ
ン

経
営
戦
略

ト
ッ
プ
メ
ッ
セ
ー
ジ

価
値
創
造
プ
ロ
セ
ス

中
期
経
営
計
画
の
進
捗

事
業
概
況

価
値
創
造
を
支
え
る
取
組
み

特
集



価値創造を支える取組み

最適な資本配賦を通じた
財務健全性の確保と資本効率の向上により、
持続的な企業価値向上と
株主還元のさらなる充実を目指します。
経営企画ユニット担当 常務執行役員   山本 辰三郎

第一生命グループは、持続的な企業価値向上と株主還元

のさらなる充実を目指し、ERM(Enterpr i se  R i sk 

Management)の枠組みに基づく資本政策運営を行って

います。

当社グループの事業を取り巻くリスクを適切にコント

資本政策の基本的な考え方 

当社グループは、長期の生命保険契約に伴う保険リスク

や金融市場リスクを主な事業リスクとして有しており、昨今

の外部環境の変化を踏まえ、リスクコントロールによる新た

な資本の創出と、成長投資への活用を通じた資本効率の向

上に取り組んでいます。

リスクコントロールでは、国内の低金利環境が長期化する

なか、第一生命が保有する債券のデュレーション維持や株

式の継続的な売却など、金融市場リスクの抑制に努めてき

ました。2018年度には、第一生命において初めて、過去の高

予定利率の既契約ブロックの再保険会社への出再を行い、

資産･負債両面からのリスクコントロールを強化しています。

成長投資では、安定的な財務健全性の確保を前提に、内

部留保の一部を活用し、既存事業の競争力強化や事業ポー

トフォリオの拡大･分散につながる投資を行っています。

2018年度は、米国・豪州の海外生保事業において、今後の

グループ利益の成長につながる2件の買収（合計投資額約

1,850億円）を行いました。

資本効率は、生命保険会社の企業価値を表す指標である

EVの成長率(ROEV)で平均8％を中長期的に目指してお

り、上場来2019年3月末までの9年間で平均10.2%の成長

を確保しています。引き続き、適切なリスクコントロールと、

創出された資本･キャッシュを有効に活用した成長投資の

実現により、資本効率のさらなる向上を目指していきます。

リスクコントロールと成長投資を通じた
資本効率の向上

当社グループでは、現在の国内保険会社に対する健全性

基準であるソルベンシー規制に加え、国際的な資本規制の

動向を踏まえ、資産・負債の時価評価を行う経済価値ベー

スの健全性指標である資本充足率（ESR）を導入し、健全性

を適切にコントロールしています。資本充足率は、グローバ

ルに展開する大手保険会社と同等水準の170～200%を安

定的に確保することを中長期的に目指しており、2019年3

月末は169%となりました。

また、2018年度には、国内の生命保険会社グループで初

めて円建て永久劣後特約付公募社債を850億円発行し、グ

ループの資本水準と資本構成の質的向上に取り組みました。

財務健全性の安定的な確保

当社グループは、安定的な株主配当と自己株式の取得に

よって、現在の中期経営計画では、グループ修正利益に対す

る総還元性向40%をめどに、利益成長に合わせた株主還元

を実施することを基本方針としています。

2018年度の株主還元は、中期経営計画の初年度が順調

に推移したことを受け、より直接的な還元である株主配当

を期初予想から引き上げ、前年度から8円増配となる1株当

たり58円としました。また、自己株式の取得（2019年5月15

日公表、上限280億円）により、総還元性向は40%となる見

込みです。

今後もこれまで拡大・分散させてきた国内外の事業基盤

を成長軌道に乗せ、グループ利益の持続的な成長と資本・

キャッシュ創出力の強化により、株主還元のさらなる充実を

目指します。

魅力的な株主還元に向けて

資本政策と中長期的に目指す姿

株主還元実績

当社グループのキャッシュフローの状況（2018年度）

ロールすると同時に、グループ各社の成長ステージに応じ

た持株会社への還元や内部留保を行い、必要に応じて外部

調達も活用してグループの成長に向けた投資と資本基盤の

強化へバランスの取れた資本配賦を実践することで、財務

健全性の確保と資本効率の向上を通じたグループ利益の

成長を推進しています。
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2014年度 2015年度 2016年度 2017年度

1株当たり配当金 総還元性向

自己
株式取得
160億円

自己
株式取得
150億円

自己
株式取得
230億円

自己
株式取得
390億円

※総還元性向＝（株主配当総額＋自己株式取得総額）／グループ修正利益
（2015年度までは連結修正純利益）

28
35

43
50

30 30

35

40

2018年度（予）

自己
株式取得
280億円

58

40

グループ修正利益
2,363億円

グループ各社における内部留保

731億円

持株会社に
おける

内部留保

684億円

自己株式取得

280億円

株主配当

666億円

株主還元
40%

内部留保
60%

Enterprise Risk Management

ROEV 8%以上 ESR 安定的に
170～200%

資本効率の向上 株主還元の充実 財務健全性の確保

持続的な企業価値向上と株主還元のさらなる充実

グループ修正利益の成長
資産運用・アセットマネジメント海外生保国内生保

中
長
期
的
に

目
指
す
姿

リスクコントロール

（資産）金利／株式リスク （負債）高予定利率契約 など

利益

リスク資本

キャッシュフロー・マネジメント

持株会社への
資本・キャッシュ還元

グループ各社における
内部留保

グループ資本･キャッシュの創出 外部調達

成長投資（既存事業・新規） 配当・自己株式取得 資本基盤強化

第一生命

資本政策・ERM
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価値創造を支える取組み

経営戦略と一体となった
フォワードルッキングなリスク管理を行い、
健全性強化と企業価値向上を推進します。
リスク管理統括ユニット担当
法務・コンプライアンス統括ユニット担当 常務執行役員   岡本 一郎

「共に尊重し、共に学びあい、共に成長する」
7万名の歩みでイノベーションと
新たな価値創造の実現を。

人事ユニット担当 執行役員   渡邉 寿美恵

第一生命グループが取り組んでいるERMは、健全性の強

化と企業価値の向上の両方を同時に実現させていく取組み

です。企業価値の安定的な向上を実現するためには、適切

なリスク管理が不可欠である一方で企業価値の安定的な

向上なくしては、健全性の強化は実現できません。

「グループの企業価値の安定的な向上」を達成すべきゴー

ルとしてフォーカスし、お客さま目線の徹底により社会的課

題を解決することが当社グループの企業価値の持続的な向

上につながり、ひいてはグループの健全性の強化にもつな

がることを常に意識して、リスク管理に取り組んでいます。

当社グループでは、経営に重要な影響を及ぼす可能性の

ある予見可能なリスクを特定し、これらのリスクを踏まえた

事業計画の策定を推進することで、予兆段階から適切に対

処するリスク管理を実施しています。

グローバル化が進展し、規制動向や社会的要請が大きく

変化するなか、国内・海外での事業展開にあたり、法務・コン

プライアンスにおける適正性確保はますます重要になって

います。

当社グループでは、法令・定款などを遵守し、社会的規

範、市場ルールに従うことを前提とし、変化するお客さまの

期待や社会的要請に応えるため、潜在的なコンダクト・リス

クの把握に努め、フォワードルッキングな視点に基づくリス

クベースでのコンプライアンスを推進しています。法務・コン

プライアンス統括ユニットがコンプライアンスに関わる重要

なリスクを把握し、グループ各社のモニタリング・指導を

行っています。コンプライアンスに関する重要事項は、グ

ループコンプライアンス委員会で協議のうえ、取締役会、社

長、経営会議、監査等委員会に報告しています。

また、グループ各社の役員・従業員などが直接通報・相談

できる内部通報窓口を、社内、経営から独立した社外（社外

弁護士事務所）に設置し、重大性に応じて取締役会、社長、

経営会議、監査等委員会に報告する態勢を整備しています。

当社グループでは、グループ全体のリスクを適切に把握

しコントロールできるよう、グループ各社と緊密に連携し

て、経営戦略と一体となったリスク管理態勢の整備および

高度化を推進しています。例えば、Ｍ＆Aの実施や新商品の

開発など、グループに大きな影響を及ぼす重要な案件につ

いては、事業推進所管と協働して、その計画段階からリスク

管理の視点を組み入れ、案件の検討・推進と同時並行的に

リスク管理を行っています。

また、保険事業を取り巻く環境がめまぐるしく変化し、お

客さまの期待や社会的要請が高度化するなか、事業環境の

変化や社会的要請の高度化に対応できないことがグループ

の企業価値の毀損につながるという認識のもと、フォワード

ルッキングかつプロアクティブに、事業環境の変化や社会

的要請の高度化に適切に対応できるよう、リスクの認識と

コントロールに取り組んでいます。	

ERMの推進とリスク管理

経営戦略と一体となったリスク管理 コンプライアンスの推進

重要なリスクの特定

多様化するお客さまの価値観・ニーズやさまざまな地域

課題を先取りし、「本当にお客さまに喜ばれるもの」「地域社

会に貢献できること」をお届けするためには、私たちも多様

性に富んだ人財・組織である必要があります。加えて、社員

一人ひとりがかけがえのない個性を発揮し、自分らしく健

康でいきいきと働くことができる企業文化・風土をつくり、

ライフスタイルに合わせた多様な働き方ができる制度を整

備し、そして働き方改革を推進することで、社員一人ひとりの

「働きがい」を高めていくことが、第一生命グループのダイ

バーシティ＆インクルージョン推進の目的です。

「働き方改革」「人財育成」「ダイバーシティ＆インクルー

ジョン推進」を社員一人ひとりが自分ごと化し、互いに尊重

しあい実践していく。一人ひとりの一歩は小さくとも、7万名

の全社員の一歩はやがて大きなうねりとなり、イノベーショ

ンや新たな価値創造を実現していきます。

「共に尊重し、共に学びあい、共に成長する」

私たちは、多様な個性が輝き、「価値創造シナジー」を発

揮する企業グループに成長し、日本および世界各国で選ば

れ続けるグローバル保険グループを目指していきます。

ダイバーシティ＆インクルージョンが生み出す価値
変化し続けるビジネス環境や多様化するお客さまの一人ひとりの価値観・ニーズに合った商品・サービスを提供するために、

多様性に富んだ人財・組織づくりを目指しています。

第一生命グループの重要なリスク
1. 金融市場の大幅悪化(大幅な金利低下など)
2. 大災害など(大地震、パンデミックなど）の発生
3. 環境変化(人口減少、お客さまニーズの変化など)への不適応
4. サイバー攻撃、システム障害などに起因する信頼毀損
5. 規制変更に伴う規制資本の不足、競争力の低下

高齢者
支援

女性の
活躍推進 安全・防災

子ども・
教育

スポーツ
振興

健康増進

地域
活性化

多様な分野での
社会・地域課題

社会・地域が
必要とする価値創造

お客さま一人ひとりの
価値観・ニーズなどに
合った価値創造

多様なパートナーなどとの協働

多様な人財・価値観の
集まった組織

多様化するお客さまの
価値観・ニーズ

社会・地域が
必要とする価値創造

価値創造を支える取組み

リスクマネジメント／コンプライアンス ダイバーシティ＆インクルージョン
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価値創造を支える取組み

グローバル人財の育成と
グループシナジーの加速

グローバルな視点で競争力の高い人財を確保・育成する

ため、「グローバル人財育成プログラム」による能力開発や

外国人留学生の採用など、さまざまな取組みでグローバル

人財の育成を強化しています。また、各国の海外グループ会

社が集まり、階層・セクション別での人財交流やベストプラ

クティスなどの共有を通じて、グループ内のシナジーを発揮

していくことを目的とした会議・研修などを定期的に実施し

ています。

グローバル・ダイバーシティ

社員の力を最大限に発揮できる
職場環境づくりと人財育成

「意識・風土の改革」「能力開発の充実」「ワーク・ライフ・

マネジメントの推進」の3本柱で取組みを推進しています。

特に次世代女性リーダーの育成に注力し、育成への役員の

直接関与や上位職の女性によるロールモデル提供などによ

り、女性管理職候補者の意識改革に取り組んでいます。引き

続き、女性管理職比率においては、「中期経営計画期間25%

以上」の目標を掲げ、「2020年代30%」を目指し、女性リー

ダーの安定輩出と定着を推進していきます。

女性の活躍推進

ノーマライゼーションの実現

障がい者を積極的に採用する

とともに、働きやすい環境の整備

に取り組み、全国で967名の障

がいのある社員が活躍していま

す。（2019年6月時点。障がい者

雇用率2.22%）

障がい者の活躍推進

LGBTフレンドリーな企業

「第一生命の人権宣言」におい

て基本的な人権の尊重を明確に

打ち出しているほか、研修やセミ

ナーによる社員の理解促進や休

暇制度・社宅の拡大適用など、

LGBTフレンドリーな企業を目指

した取組みを推進しています。

LGBTへの理解促進

ワーク・ライフ・マネジメントの推進

ファミリーフレンドリー制度（両立支援制度）とワークスタ

イル変革の2本柱で取組みを推進しています。両立支援制

度の戦略的活用促進やテレワーク推進とともに、アンコン

シャスバイアス（無意識

の偏見）研修などの実施

により、多様な働き方へ

の理解促進にも努めて

います。

社員のQOL向上

長きにわたるスキル・経験は会社の財産

意欲・能力のある人財が定年後も長年培ってきたスキル

や経験を活かして仕事をできる制度を整備しています。ま

た、中高年層のキャリアサポートおよび定年後の再雇用支

援の一環として、定年前の段階から経験・スキルを充実さ

せ、定年後再雇用後の業務を円滑に行っていくための支援

制度（マスターチャレンジ制度）も整備しています。

シニアの活躍推進

グローバル人財育成プログラム 次世代女性リーダーの育成体系

経営管理職

マネジャー

アシスタント
マネジャー

アソシエイト
（業務

リーダー含む）

グローバルリーダーシッププログラム
（GLP）

グローバルマネジメント力
強化研修

CASEC
（英語コミュニ
ケーション

能力判定テスト）

グローバル
タレントシーズ
（GTS）

海
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「なでしこ銘柄」
（2018）

育成体系階層

アシスタント
マネジャー

女性役員数 女性管理職比率

部長

ライン
マネジャー

マネジャー

役員によるコミットメント

上
位
職
の
女
性
に
よ
る
育
成
支
援

女性社長塾

次世代女性経営塾

ラインマネジャー育成に向けた
部門による人財育成の強化

次世代女性リーダー塾

2019年4月 25.6％

6名
うち内部登用
執行役員2名

※当社および国内生保3社（第一生命・第一フロンティア生命・ネオファース
ト生命）の合算。

第一生命チャレンジド
「障害者活躍企業」
認証（2017）

work with Pride
「PRIDE指標」
Gold受賞（2018）

「健康経営銘柄」
（2015）

「プラチナくるみん
認定」（2015）

労働者の権利保護女性の活躍推進
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価値創造を支える取組み

2016 年のパリ協定発効により、環境問題とりわけ気候変動への対応は国際社会全体で取り組む課題であるとの認識が高

まっています。グローバルに生命保険事業およびアセットマネジメント事業を展開する第一生命グループにとっても、気候変動

はお客さまの生命や健康、企業活動、社会の持続可能性などに大きな影響を与えうる重要な経営課題と認識しています。

こうした認識のもと、中期経営計画「CONNECT 2020※1」にて、気候変動への対応を継続的に強化する領域の一つと位置付

け、各種の取組みを推進しています。また、気候変動が及ぼすリスクと機会の評価によって経営のレジリエンス（強靭性）を強化

するとともに、その状況の開示によるステークホルダーとの健全な対話を通じた企業価値の向上を図るために、2018年9月に

TCFD※2提言への賛同を表明しました。

課題認識

当社グループは、利益・資本・リスクの状況に応じた戦略に基づき、資本効率・企業価値の向上を目指すERMを推進しており、

その一環として、経営に重要な影響を及ぼす予見可能なリスクを特定し、これらのリスクを踏まえた事業計画の策定を推進す

ることで、予兆段階から適切に対処するリスク管理を実施しています。気候関連リスクについても、環境変化などにより当社グ

ループに将来重大な影響を与える可能性のあるリスクの一つと位置づけ、リスク管理部門・経営企画部門の担当役員などを委

員とする「グループERM委員会」が分析・評価を行ったうえで、定期的に経営会議、取締役会に報告し、モニタリングを行うこと

としています。※3

また、第一生命では、ESG投資のグローバルスタンダードであるPRI※4より年次アセスメントを受けており、その結果を踏ま

えた取組方針を社外有識者が過半を占める「責任投資委員会」において議論し、経営会議に報告することで、ESG投資の持続

的なレベルアップを図っています。※5

ガバナンス／リスク管理態勢

❶ 気候関連のリスク・機会、当社事業への影響 
（グループ中核子会社の第一生命における試行的シナリオ分析の結果）

戦略

気候関連のリスクと機会 事業への主な影響

リスク

物理的リスク

･�慢性物理的リスク（平均気温や海面の上昇など）と急性
物理的リスク（台風・洪水など異常気象の増加）で構成、
気候変動による「物理的」変化に関するリスク

→�各国における気候変動対策が十分なされずに長期的
に気温が大幅に上昇するシナリオ下において影響が
大きくなる可能性あり

･�温暖化に伴う熱中症や感染症の増加
による保険金・給付金支払額の増加

･�台風などによる水害発生の増加に伴
う保険金・給付金支払額の増加

移行リスク

･�市場・技術リスク（消費行動の変化・新規技術への投資失
敗など）、政策・法規制リスク（温室効果ガス排出の規制
強化など）、評判リスク（業種への非難・消費者選好の変
化など）で構成、低炭素社会への「移行」に伴うリスク

→�新技術開発、炭素回収・貯蔵技術の活用などの気候変
動対策が十分に行われ長期的な気温上昇が抑制され
るシナリオ下において影響が大きくなる可能性あり

･�炭素税導入、市場・社会環境変化によ
る資産の毀損、新技術開発、消費者
行動の変化への対応などの環境変化
への対応が不十分な企業への投融資
価値の低下

機会
資源効率、
製品・サービス
市場など

･�気候変動問題の解決に資する市場の拡大など、気候変動
に伴う企業の収益機会

･�再生可能エネルギー事業など、気候
変動問題解決に資する事業・企業へ
の投融資機会の増加

･�資源効率の高い事業インフラの導入
による事業コストの低減

ビジネスに影響を及ぼす主なリスク・機会と影響（第一生命）

気候変動への取組み
～TCFDへの対応～

※1	第一生命ホールディングス取締役会にて決定(2018年3月)
※2	Task Force on Climate-related Financial Disclosures

ガバナンス／リスク管理態勢 ※3	�リスク管理の詳細は、WEB  https://www.dai-ichi-life-hd.com/about/
control/in_control/administer.html 参照

※4	�Principles for Responsible Investment（2005年に国連が公表した
責任投資原則）

※5	�責任投資の推進態勢の詳細は WEB  https://www.dai-ichi-life.co.jp/
dsr/investment/ri.html 参照

取締役会

経営会議

グループERM委員会

❷ 具体的な取組み
第一生命は、事業会社および機関投資家として、気候変動に対する事業のレジリエンスの強化を図るとともに、金融市場を含む

社会全体のレジリエンス向上を促しています。

事業会社
としての
取組み

機関投資家
としての
取組み

2013年度 2014年度 2015年度 2016年度 2017年度 2018年度　 2019年度2011年度

CO2排出量削減目標の設定

保険金等支払額への影響調査

日比谷本社電力を再生可能エネルギーに切替

CO2排出削減量の東京都への寄付

再生可能エネルギー発電関連の投融資（プロジェクトファイナンスなど）

グリーンボンドへの投資

ESGインテグレーション
（企業評価プロセスへのESG要素組込、投資先企業との対話）　

ネガティブスクリーニング（石炭火力発電プロジェクトファイナンス）

気候変動に関する
取組み強化

クリーンエネルギーの普及
エネルギー利用効率の改善

気候変動への
対応

企業ガバナンス・
リスク管理の向上
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価値創造を支える取組み

第一生命では、1990年より、都市緑化への寄与を目的に「緑の環境プラ

ン大賞」を創設し、緑化取組みを支援しています。現在は「緑の都市賞」

「屋上・壁面緑化技術コンクール」を加えた3賞を特別協賛しており、

2018年までに助成を行った緑地は約200件に上り、こうした取組みによ

り、2000年、2014年に国土交通省より「都市緑化功労者 国土交通大臣

表彰」を受賞しました。

「都市の緑３表彰」の特別協賛

TOPICS 環境保護に関する取組み例

パニン・第一ライフ（インドネシア）では、CO2吸収量が多く、海岸線を浸

食から保護する働きを持つマングローブの植樹活動を行っています。ま

た、植林活動を行う団体のスポンサーになるなど、自然環境保護活動にも

力を入れています。

プロテクティブ（米国）では、自然環境保護団体と協働し、アラバマ州にお

ける水環境や生態系の保全、自然の美しさを保持するための活動を行って

います。

マングローブの植樹

森林保全

事業規模の大きい第一生命では、CO2排出量について、中長期的な削減目標として、2030年度40％削減、2050年度70％削減

（ともに2013年度比）を設定しています。また、当社グループとしては、CO2排出量の前年度比1％削減を目標に取り組んでおり、

2018年度の実績は、約15万5,300t（Scope１：12,500t、Scope2：142,800t）と、目標である前年度比1％削減のペースを維持し

ました。

指標と目標
気候変動が生命保険事業に与える影響の調査などを通じ、生命保険事業におけるレジリエンスを強化していきます。またCO2

排出量削減取組みに加え、環境保護に関する取組みなどを通じて社会全体のレジリエンス向上への貢献も図っていきます。

気候変動が中長期的な投資パフォーマンスに影響を与えうる要素であるとの認識のもと、気候関連リスクの分析を高度化

し、その抑制および収益機会の獲得・社会全体のレジリエンス強化に向けた取組みを推進しています。

● 再生可能エネルギー・プロジェクトファイナンス
2013年度より、国内外の太陽光・風力・バイオマス発電事業に対して、積極的に投資を行っ

ており、これまでの投資額は累計1,000億円を上回ります。

● 国際開発金融機関のグリーンボンドなどへの投資
2019年6月、世界銀行グループの国際復興開発銀行（IBRD）が発行するグリーンボンドと欧州復興開発銀行（EBRD）

が発行する環境保全債に、それぞれ約108億円投資しました。

● 国内生命保険会社初となる「Climate Action 100+」への参加
温室効果ガス排出量の多い企業に対し、排出量削減に向けた取組みやその情報開示などに

ついて建設的対話を行う、機関投資家の世界的イニシアティブに参加しました。

生命保険事業の
レジリエンス

社会全体の
レジリエンス

資産運用の
レジリエンス

社会全体の
レジリエンス

（CO2削減など）

･ 日本における熱中症・感染症による保険金等支払額の増加について暫定的に試算
･ 今後は、日本以外の地域も含めほかの影響についても調査を継続

･ 低炭素社会への移行により投融資先の資産価値が低下するリスクを踏まえ、石炭火力発電プロジェ
クトファイナンスには原則として投融資しない方針（これまでも当該事業への投融資実績なし）
･ 気候変動に対する保有資産のレジリエンスを高めるため、企業評価プロセスに気候変動要素を導入

･ 気候変動問題の解決に資する資産などに対し積極的に投資
･ 投資先企業との対話活動を通じてTCFD提言に基づく情報開示を促進

･ 2011年よりCO2排出量削減目標を設定。目標達成に向け、省エネ機器の導入などを通じ、事業所活
動に伴うエネルギー使用量の削減を推進
･ 再生可能エネルギーの導入（2019年４月、東京・日比谷本社ビルの電力を、すべて水力発電由来の
再生可能エネルギーへ切り替え、年間約3,600tのCO2排出量を削減見込み。）
･ CO2を排出しない持続可能な都市「ゼロエミッション東京」を目指す東京都の取組みに協力するた
め、東京都に対し、キャップ&トレード制度に基づくCO2排出量の超過削減分であるクレジット
41,966ｔを寄付

事業会社としての取組み

機関投資家としての取組み

● 国内生損保業界初となる「RE100※」への加盟
地球温暖化の防止に向け再生可能エネルギーの利用拡大を推進する観点から、再生可能エネ

ルギーの100％化を目標に掲げる国際イニシアティブに、第一生命として加盟しました。

※	RE100（再生可能エネルギー100％を意味する「Renewable Energy 100％」の頭文字)」は、国際的なNGO団体であるクライメイト・グループの主導
により2014年発足。CDP（気候変動への対応に関する情報を企業より集約し、投資家などへ提供する非営利団体）と連携して運営。
	 事業活動で消費する電力を100％再生可能エネルギーで調達することを目標としており、世界の主要企業など190社以上（2019年8月時点）が加盟。
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