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1. 報告摘要 
 

本報告探討保險保單（焦點研究：分紅終身人壽保險及儲蓄人壽保險）轉變為可在二

級市場交易的資產類別。全球而言，此類保單日益被視為金融工具，透過轉售或轉讓提供流動

性，如美國的壽險結算及新加坡的交易儲蓄保單等成熟市場所示。主要驅動力包括投資者在經

濟波動中對穩定收益的需求，全球保險保費於 2024 年增⾧ 8.6%，進而擴大市場容量。[1] 
 
在香港，保險業實力卓越，新造⾧期保險銷售額於 2024 年增⾧ 21.4%至 2,198 億港

元，[2] 並擁有全球最高的人壽保險滲透率達 19.4%。[3] 2004–2023 年的歷史數據顯示，終身

壽險（包括分紅及儲蓄部分）的淨負債從 1,090 億港元激增至 1.66 萬億港元，儲蓄壽險則從

410 億港元增至 2,810 億港元，代表龐大的潛在可交易資產池。[4] 在保險業監管局（IA）的

監管框架及大灣區整合的支持下，香港具備優越定位發展此市場，潛在每年解鎖 100–200 億

港元的流動性。本研究透過詳細數據及趨勢分析，具體支持香港保險市場的未來發展，包括內

地訪客需求回升、產品個性化趨勢，以及區域整合機會。 
 
本報告源自可靠渠道，包括監管報告、學術研究及行業分析，主張加強監管並建立試

點平台，以抓住相關機會。建議旨在向投資者展示高收益潛力（3–8% IRR）及多元化發展優

勢。 

 

2. 引言 
 

分紅終身壽險及儲蓄壽險已從純粹的風險保障演變為混合型投資工具。其中，分紅終

身壽險可累積現金價值，並提供保證回報及紅利分派；儲蓄壽險則提供到期支付及死亡保障。

此㇐轉變在學術研究中已有詳細描述，例如 NBER 工作論文《從人壽保險到金融工程的演

變》，該文闡述人壽保險產品如今融入工程化特徵，以優化收益。[5] 

 

在 2025 年，越來越多的保險公司將資金分配至另類資產，如私募股權，超過 50%的

公司視其為高潛力領域。[6] Allianz 全球保險報告 2025 估計，2024 年全球保險業增⾧率達

+8.6%，主要受儲蓄缺口及人口結構變化所驅動。[1] EY 的 2025 全球保險展望強調，在碎片

化世界中推動創新，將這些保單定位為低波動性資產。[6] 
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二級市場允許保單如同證券般進行交易，從而提升其流動性。在美國，壽險結算機制

使賣家能夠獲得高於退保價值的金額，實證研究顯示，每年 2–4%的保單失效率受經濟因素

（如利率）影響。[7] 其好處包括為投資者提供 5–8%的收益，並減少退保現象，如

Marquette Law Scholarly Commons 的分析所示。[8] 

 

3. 保險單二級市場的現況 
 

二級市場涉及保單轉讓或出售予投資者。在新加坡，「儲蓄壽險保單交易」（TEPs）和

「轉售儲蓄壽險保單」（REPs）已形成受監管的生態系統，由 CapitaSafe、Purvis Capital 及

REPs Holdings 等公司推動，提供賣家高於退保價值 10–20%的現金，以及買家保證收益。
[9][10][11] 新加坡貨幣管理局（MAS）確保透明度，從而減少保險公司的失效風險。 

在美國，壽險結算主要針對老年人，市場潛力每年達 2,120 億美元，源自失效保單。
[12] Rutgers Law Review 呼籲實施統㇐監管，以解決逆選擇問題並解鎖潛在效用。[13] 全球而

言，McKinsey 的 2025 報告強調，在 2–5%保費增⾧環境下，流動性創新至關重要。[14] 

Swiss Re 預測，2024 年人壽及醫療保險增⾧率達 5.2%，受後疫情儲蓄趨勢支持。[15] 

 

 4. 全球趨勢與未來發展 
 

2025 年，地緣政治風險與通脹將加速保險作為資產類別的發展。Swiss Re 的 Sigma 

2/2025 報告預測，2025 年實際保費增⾧率為 2%，其中人壽保險部分展現出彈性。[16] 

Deloitte 的 2026 展望指出，美國人壽保險增⾧趨緩，而萬能壽險指數（IUL）為高淨值人士

提供機會。[17] 

退保數據分析顯示，20–30%的保單因流動性需求而失效，未來創新科技如數位交易平

台及區塊鏈延伸的二級市場，有望緩解此情況。[7] 在亞洲，新加坡保險市場生態持續擴張，香

港可借鑒並利用大灣區的跨境機會，進㇐步擴大其優勢。 

預測：全球保險市場預計至 2030 年將達到重大規模，其中二級市場部分根據行業洞

察，以 15%的年均複合增⾧率上升。[18] 
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5. 聚焦香港：資產與金融市場分析 
 

香港在全球保險市場中居於領先地位，2024 年總毛保費超過 6,378 億港元。[19] 

Fortune Business Insights 預測，香港保險市場將從 2025 年的 803.8 億港元增⾧至 2032 年

的 1,270.2 億港元，年均複合增⾧率達 6.8%。[20]  
 

2004–2023 年的數據洞察 
根據香港保險業監管局的數據，終身壽險市場持續增⾧，這反映出其現金價值的累積

適合作為交易資產。 
 

類別 
2004 年價值 

(港幣百萬元) 

2023 年價值  

(港幣百萬元) 
複合增⾧率(%) 

終身壽險淨負債 109,105 1,664,201 15.2 

儲蓄壽險淨負債 41,246 280,861 10.5 

終身壽險 (千張) 3,569 8,920 5.0 

儲蓄壽險 (千張) 772 703 -0.5 

終身壽險新造保費 5,726 123,000 17.5 

儲蓄保險新造保費 12,088 32,523 5.3 

 

Swiss Re 報告指出，香港人壽及醫療保險市場於 2023 年復甦，主要受跨境旅行恢復

影響，中國內地訪客（尤其是廣東地區）需求強勁，其中醫療和危疾產品優先，其次為儲蓄產

品。大灣區內地城市的保險滲透率僅 3.46%，相較香港的 18%，顯示出巨大未滿足需求，支

持跨境合作與產品創新。[15] 

Oliver Wyman 調查顯示，47%的中國內地訪客對香港保險感興趣，大灣區佔比更高

達 65%；58%受訪者偏好香港儲蓄產品勝過內地產品。預計中國內地家庭金融財富至 2030

年將達 70 萬億美元，其中離岸分配比例達 12%。這支持分紅終身壽險及儲蓄壽險作為資產類

別的發展，透過模組化產品提供靈活性與離岸配置。[21] 
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Capco 2023 調查顯示，94%的香港保單持有人及 90%的大灣區保單持有人願意分享

數據以獲取個性化服務；86%偏好個性化⾧期儲蓄產品（如投資相連保險及年金），85%偏好

人壽產品。這支持數位工具及模組化設計的應用，促進保險作為可交易資產的演進，提升其流

動性與競爭力。[22] 

 

監管支持：香港保險業監管局的 GL28 指引確保利益透明，保費融資指引則促進知情

決定。[23] HKMA 的 Fintech 2025 策略有助於數位平台的發展。[24] FSDC 報告主張透過創新

鞏固香港作為全球保險樞紐的地位，強調產品振興與區域整合。[27] 

 

香港發展保險資產有否優勢？ 
 
有的，由於： 

 市場規模與富裕度：2021 年人壽保險市場規模達 700 億港元，並以 6.6%的年均複合

增⾧率持續上升；[25] 同時，內地財富增⾧進㇐步支撐離岸需求。 

 大灣區整合：大灣區保險滲透率較低，提供廣闊擴張空間；政府積極深化粵港澳保險

互聯互通。[26] 

 退保趨勢：經濟因素常導致保單失效，二級市場可有效緩解此問題，並為持有人提供

更高價值。[7] 

 創新潛力：消費者對個性化產品需求強烈，有利於發展模組化保險，提升其作為資產

類別的吸引力。[22] 

此外，香港的分紅終身壽險及儲蓄壽險回報率較內地高出 1.5–2%。[28] 內地財富預計至 2028

年將增加 9.7 萬億美元，其中 30–40%預期移向離岸市場。[29] 
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6. 香港的機會與挑戰 

機會： 

 借鑒新加坡模式，利用內地財富需求，試點開通儲蓄型壽險保單交易平台。 

 捕捉內地財富機會（離岸資產份額預計至 2030 年升至 11%）。[30] 

 收益優勢：更高的回報潛力，能吸引更多買家。[28] 

挑戰： 

 未有正式二級市場。[19] 

 需與大灣區的監管框架進行協調。 

 在經濟衰退時期，若缺乏替代方案，將面臨更高的退保風險。[7] 

 

 7. 結論 

 
保險作為㇐種可交易資產類別，具有重大潛力，尤其在香港這個充滿活力的市場中。

透過善用全球趨勢與本地優勢，相關利益者能夠釋放出龐大價值，並獲得強有力的數據與監管

支援。 

借鏡歐美及亞洲鄰國新加坡的市場發展經驗，我們可以更進㇐步確認保單資產二級市

場（即生命保險結算市場）對保險行業的整體發展及市場需求均帶來正向影響，並且是㇐種可

有效監管的健康金融活動。 

 
在美國，作為全球最成熟的保單二級市場之㇐，該市場已運作數十年，為保單持有人

提供重要的流動性選項，讓他們能夠出售保單以獲取現金價值，而非僅限於讓保單失效或退

保。這不僅滿足了老年或財務需求變化的個人需求，還刺激了投資者參與，帶來穩定的回報

（約 7-8%），並具低波動性和多樣化益處。美國的州級監管框架（如 NCOIL 推動的透明披露

要求）確保了消費者保護，防止濫用，並維持市場的健康運作，這為行業注入活力，促進了保

險產品的創新與需求增⾧。 
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至於亞洲鄰國新加坡，雖然其保單二級市場尚處於發展初期，但亞洲投資者對此類資

產的興趣正急速上升，需求持續增加。新加坡憑藉強健的消費者保護法和金融監管框架（如貨

幣管理局 MAS 的措施），已為私人市場基金和⾧期投資基金開闢零售通路，這有助於類似保

單資產的整合與交易。這種發展不僅回應了市場對多元化金融產品的需求，還證明在嚴謹監管

下，此類活動能成為健康且可持續的金融創新。 

 
總體而言，這些國際經驗印證了保單資產二級市場的正向潛力：在香港這樣充滿活力

的市場中，透過借鑒全球趨勢、強化本地監管與數據支援，利益相關者不僅能解鎖龐大價值，

還能確保行業穩健成⾧，避免潛在風險。 
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wealth-hub-hong-kong-could-surpass-switzerland/ (11% overseas by 2030) 
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9. 附錄 

附錄 A：歷史數據表 (2004–2023) (從附檔 Excel 檔案總結：個人人壽業務 2004 - 2023 保險

業數據分析 2025.10.01.xlsx, 工作表「淨負債」及其他) 

 終身壽險淨負債增⾧：從港幣 109,104.5 百萬元 (2004) 至 1,664,201.1 百萬元 

(2023)。 

 儲蓄壽險淨負債增⾧：從港幣 41,245.9 百萬元 (2004) 至 280,861 百萬元 (2023)。 

附錄 B：提供的來源連結 (從附檔 PDF「來源及證明參考.pdf」和用戶提供的 URL) 

 Insurance Authority (IA) Provisional Statistics: 

https://www.ia.org.hk/en/infocenter/press_releases.html 

 FSDC Insuring Success: https://www.fsdc.org.hk/en/publications/insuring-

success-enabling-sustainable-growth-and-innovation-to-cement-hong-kong-

s-role-as-a-premier-global-insurance-hub 

 NBER Evolution Paper: https://www.nber.org/papers/w29030 
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