參、結論與建議

在新興風險移轉發展的歷程中，保險與資本市場結合將是不可避免的趨勢。由於保險公司與再保險公司常面對無法準確預估損失發生大小及時點的問題，特別是巨災風險。一旦巨災發生，除了影響保險公司的損益表現外，同時，亦使得再保險市場的價格大幅變動，時而買不到再保險保障或負擔不起高額的再保險費。隨著金融市場的自由化與國際化，金融創新的結果使得資本市場工具多樣，帶動了運用資本市場移轉風險的範疇擴大，許多國際保險及再保險公司、保險經紀人積極投入市場開發，並與投資銀行策略聯盟，已成為風險管理的重要工具之一，而未來發展更另人期待。

另外，現行許多技術、觀念尚未普及，且法規亦未臻成熟、交易成本過高等情況下，近期內仍以輔助傳統保險與再保險之不足，無法完全取代傳統再保險商品，僅能形成互補的情況。國內的中央再保險公司於2003年以住宅地震保險經理人角色，透過Formosa Re Ltd.成功地發行了國內首張巨災債券，將住宅地震風險移轉到資本市場，為運用資本市場工具移轉災害風險的實例，除為全球政策性保險發行巨災債券的首例，也將我國住宅地震保險制度推上國際舞台。而近年來，利用資本市場工具所移轉的風險，不再僅限於天然災害，甚至責任風險、信用風險、死亡率風險、壽險公司的隱含價值、業務取得成本…等。在2005年6月，石化業專屬保險公司Oil Casualty Insurance Ltd.（OCIL）成功地發行了規模4億零5百萬美元的巨災債券，除了是2005年發行規模最大的案例之外，亦是將第三人責任風險證券化的例子。

事實上，在使用架構這些資本市場工具的流程時，有許多要注意的事情。首先，發行機構必須先自我審視其經濟上的動機，為何麼要採行資本市場工具來分散風險，來取代風險融資或傳統的風險移轉工具？成本效益分析的結果為何？初步現金流量評估模型與結果？投資機構的利益為何？信用評等與信用強化機制的考量？最重要的，必須依發行機構的目的來設計商品的結構，避免商品結構過於複雜（overstructuring）。
資本市場風險移轉工具的發展日新月異，再保險公司為因應分保公司的需求，亦致力於結構與商品之創新，復加以再保險、資本市場與財務工程之結合日趨緊密，使資本市場工具的範疇無遠弗界，而金融監理機關未來所面對的挑戰勢必更大。一般來說， 金融商品創新與監理法規之間必然有一段時間的落差，非保險業承擔保險風險或保險業以資本市場或衍生性商品承擔風險尚未有明確的法令可遵循，從限額再保險、風險證券化、風險衍生性商品…等非傳統風險移轉方式的發展來看，資本市場與保險的整合速度將更加快速，其所涉及的領域不再只侷限於保險領域，建議未來在修訂或訂定相關的法令或作業規範時，以更宏觀的角度思考，強化與IAIS等國際保險監理組織及英、美等國的保險監理機關之交流與合作，以因應市場的快速變化。
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