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౰ׯᏢདྷ༛
ᇏݓ୪ြളӁ风险గའٳ༅

લݴ�
ଢభđᇏݓದ१ჿᅝൗࢸሹದ१໴ٳᆭ၂bෙಖݓ๲૫
ط的�Пbݓေအტ的ದ१൞ૅݓཌྷ֒đ֌ᇏݓაૅࠒ
౏۲ᇕࠞ؊฿గބሱಖᄙؓݝ୪ြളӁܒӮᇗն็
ᅞbၹՎđᇏݓᆟک的Ⴊ༵ݓҦᆭ၂൞Ќᅰົބӻ
ॖӻ࿃的୪ြളӁbؿᅚ୪ြЌ险൞՜ࣉ୪ြളӁ
的Ⴕི๯ࣥᆭ
၂b����୍ၛটđᇏݓᆟکնਈҀ์୪ြЌ险bᄝ
ଆᄹӉਔ൅ࠫܿٮ୪险Ќݓ৚đᇏࡗൈ୍ࠫ؋؋
ПbೂࣂđࣼЌุٮਈط࿽đᇏၘݓӮູൗࢸഈֻ
�Ⴕࣇb����୍ၛభđݓՑႿૅࣇն୪险൧ӆđؽ
ࡅ��đၘႵ୍����֞ط୪险Ќ险đ܂ඳิ܄Ќ险ࡅ
Ќ险܄ඳՖ൙୪险ြༀb

ᄜЌ险൧ӆ္๝ဢ႒টۚ෎ᄹӉb����୍ᆭభđᆃ
۱ྛြࣇႮື၂ࠫࡅᄜЌ险܄ඳᇶ֝đ֌ႮႿਊင
的ЌٮᄹӉܿଆ֮ࠞބ的൧ӆሙೆуৈđު࿃؟ޓ
ྍ的࠽ݓᄜЌ܄ඳࣉٴٴೆ൧ӆbೂࣂđᇏၘݓӮ
ູಆ౯ֻ೘ն୪ြᄜЌ险൧ӆđࣇՑႿૅႆބݓ
؇b

ೂՎॹ෎的ᄹӉಞᇏݓᴮദႿቋऎࠃ৯的୪ြЌ险
൧ӆ的ྛਙbြଽ๷ԛਔᇙྍ؟྘Ӂ௖ބ൫ׄaЌ
险่ॻؿളਔэ߄đ୪险൧ӆႄࣉਔྍܿᄵbြༀ
的ॹ෎ᄹӉ่ބॻ的э֝߄ᇁྸ؟ြༀބ๤࠹ඔऌ
྽ਙ؋ޓaႵུඔऌ҂၂ᇁđ҂ऎॖбྟࠇ৥ൎඔ
ऌၘࣜ҂ିّ႘གྷࣂ୪ြളӁބЌ险่ࡱbбೂᄝ
ඔऌҐࠢݖӱᇏđ๤࡫୍࠹൐Ⴈ的๤ؿ္مٚ࠹ള
ਔэ߄bၹՎđᄸဢषᅚԉٳ的风险௟ܙ൞၂ն็
ᅞđႭఃᄝടࠣᇗն൙ࠞބࡱ؊൙ࡱ的౦ঃ༯b

ؓႿᇏݓᆃဢܿଆބ൧ӆุਈ的ࡅݓটඪđࠞ؊
൙ࡱၩ໅ሢ൉હĤݖಀ୍ࠫđ໡ૌᄝᇏݓ൧ӆഈ
൞ڎᄥ൳ਔऍح୪ြ෥ാĤ૫ؓᆃུ໙ีđగའ
ඔऌॖၛิ܂၂۱Ԛ҄的ճσđၹູ෱൞၂ᇕཌྷ
৫Ⴟ୪โളӁ管理׿৫ग़ܴ的ྐ༏টჷii׿ؓ
bࡱ๲ಛ่ބ෥理ணӱ྽ק৫Ⴟ׿aࡱЌ险่ބ
ၹՎđᄝᆃ௹مᄜ࠯术ࡥБᇏđ໡ૌࢺࡼക၂ཛ
风ݬۄݓ༅ᇏٳᆷඔĎݬۄႿగའඔऌčࠧđࠎ
险的࿹࣮b
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1. ओཁ୪ቔ໾Ѭᇕ૫ࠒб২đhttp://www.stats.gov.cn/tjsj/ndsj/2016/indexeh.htm.

2. Shen et al. (2007).

3. 中国୪ြ科学ჽb
4. �8BOH�FU�BM��	����
�

干旱 — 系统性风险

ᆭ၂b၂۱ᇷ଀的ݝ的ሱಖᄙྟߊ൞ቋऎ௥ݬۄ
২ሰ൞��ൗ୍��ࡀսૅݓն௜ჰࡆބଦնؿള的
೬ӣВđӻࣲބݬۄ࿸ᇗӣВ႕ཙਆࣜބ࣢ߌݓ
ট的൞ದ१նథطđ֝ᇁ٧໥୪ֹੀാđෛᆭ࠶
၍bطᆃဢ的২ሰѩ҂ഒ࡮đ෱ૌ໭҂ᅤཁሢۄ
๝ൈ႕ཙնோֹ理౵თaᄯӮᇗն෥ാ的ຯݬ
৯b

Ӯᇗնຯཽb২ೂđ����୍đܒ๝ဢݓᄝᇏݬۄ

�ಌ႕ཙࣅᇁႂႨඣ֝ݬۄ���ຣದđ୪ቔ໾ࡨӁ

୪ቔ໾Ӂਈ၂ݓղ֞��ၡૅჭ�b൙ൌഈđᇏ࠹ކ
϶ၛഈ的෥ാ൞ݬۄ෮ᇁ�đབྷ࡮๭�b

ᇏݓඣሧჷ٤҃ٳӈ҂नđתބ҆תଲֹ౵ཌྷ֒
ു೎đطК҆උݬۄ౵đଖֹུ౵୍ࢆඣਈ҂֞

૜�bݸ���

၂୍ඹ࠱的ࢆඣ҃ٳ๝ဢ҂नđ༱ࢆ࠱ඣਈቋ
风ྟ࠱ᄝၛطඣđࢆ౵Ⴍః၇ঠֹݬۄbКٚ؟
čࠫެᆞӈ的Ďࢫ࠱჏ູᇶ的༆ଲֹ౵đః෰ࢆ
༆ଲֹݓඣಌ१b֌൞đᇏࢆ࠱ݬඣॖၛ૛Ҁࢆ
౵္߶ࣜ৥ݬۄ௹đ২ೂ����୍༱࠱նݬӻ࿃ᇀ
����୍Խb

风险管理的艺术&科学
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୪ቔ໾ᄯӮ的႕ཙؓݬۄᏢతఆၬࠣׯ

؍Ӊ၂ࢠᏢੋඇৗ䐾ᄖ的ሱಖགྷའđ๙ӈᆷᄝׯ
ൈࡗଽࢆඣ֮Ⴟ௜नඣ௜đສສϴෛۚႿ௜नඣ
௜的గ໑bູٳݬۄ҂๝ো྘đбೂඣ໓ݬۄa
గའބݬۄ୪ြݬۄb֒ಖđ۲োݬۄᆭࡗթᄝ
ཌྷܱ޺৳bၛ୪ြູ২đݬۄა๲ಛു؇҂ቀܱ
༢్bׯᏢ݅ࣄతಛ੐แׅ

a) ྽౓ʢଈׯᏢత㖘౓ʣ
b) ৥ൈčࠧݬۄ൙ࡱ的ӻ࿃ൈӉĎ
c) նཬĎၛࠣࠒčࠧ൳ᄙ૫ຶٓࡗۭ
d) ௔ੱčࠧ၂ק۳؍ൈ௹ଽؿള的ݬۄ൙ࡱඔਈĎb

୪ቔ໾ؓݬۄ的ّႋ൞ٚ؟૫的b୪ቔ໾的൳႕
ཙӱ؇౼थႿ୪ቔ໾௖ᇕaؿݬۄള的ൈࠏčቔ
໾ളӉ௹Ďބః෰ၹሰđбೂအٳಌݬۄؓބك
的ൡႋି৯֩b၂Ϯط࿽đಌඣ߶ၝᇅ୪ቔ໾ള
Ӊؿტđ֝ᇁ୪ቔ໾ࡨӁđ๝ൈ္႕ཙ൬Ӯᇉ
ਈb఼ݬۄ߶֝ᇁ໭م૛Ҁ的෥ݝb

๭2：෼লᏢি൳ᄙ૫ࠒაᇕᆱሹ૫ࠒ的Ϥٳбč่ྙ๭ಆ҆ҐႨ๝֩б২ԄbࠎႿն҆ٳസ2016-1990ٺ ೥త਺ਾɻʣ

ሧਘটჷğuᇏݓ๤࡫୍࠹v
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5. ν۬০࿰ն学గީ࿹࣮ᇏྏbת
6. Van der Schrier et al., 2005ɼୈ2,818်b
7. Wells et al., 2004.
8. © Ԥऱۭࡗअ2010೥൛㖷ॴ༗࿨ఱओڭਗ਼ᚫն学đ http://due.esrin.esa.int/page_globcover.php
9. ༅൞ٳ的ྟݓяੱުđ߶၌ാ҂ഒྐ༏bᆃᇕಆٳࡗඔऌֹ๭的ॢۂڭ୸ॢअಆ౯੤ֹࡨ෪ࡏ 
༅đႋົӻჰট的ٳབྷ༥的ࡆ۷֤ࠆᆷඔຩ۬bေ؇ݬଏغ理的đ္൞ູਔ௄஥ሱൡႋஂކ
300m෼Ⴕ཰ɻ

ᆷඔݬۄ

đ߄ਈྛࣉ۲ᇕᆷඔބᇕٚൔ؟ݖ风险ॖၛ๙ݬۄ
ऎุ౼थႿ໡ૌቋܱᇿ的ܴҳݬۄ的࢘؇bᄝЧ࿹
࣮ᇏđ໡ૌ࿊౼ਔݬۄ࿹࣮ᇏܼٗႋႨ的ሱൡႋஂ
گෘo൐Ⴈ၂۱٤ӈ࠹ᆷඔ的ھᆷඔ�b؇ݬଏغ
ᄖ的ඣਈყෘ༢๤đၛ୅ၰֹׄ的৥ൎࢆඣగ໑࠺

੣ބ๲ಛหᆘູ၇ऌp�bၹՎđھᆷඔ൞Ⴕo࠺
ၫp的bᆃؓႿݬۄ࿹࣮ऎႵᇗေၩၬiiھᆷඔ

۲ࢠбܔିطగީหᆘବೆॉ੮ᆭᇏ�đၹֹ֒ࡼ
ᇕగީ౵đбೂᇏ࣢ݓଽթᄝ的҂๝గީ౵bሱൡ
ႋஂغଏݬ؇ᆷඔ൞၂۱ѓሙ߄ᆷඔđڵᆴіൕۄ
ᆞᆴіൕു೎طĎđݬۄ؊ሑঃč��ၛ༯іൕࠞݬ
ሑঃč�ၛഈіൕࠞ؊ു೎Ďđབྷ࡮і�bھᆷඔ的
ࠒ૫ۂڭяੱູ���؇đ္ࣼ൞ඪຩ۬ֆჭٳࡗॢ
ჿູ܄��৚܄����৚đऎุ൪ࣜ؇קطbෙಖھᆷ

ඔሱ����୍ၛটࠧթᄝᄅ؇ᆴđ֌ြଽ܄ಪ୍ུ࣍
的ሱൡႋஂغଏݬ؇ᆷඔᆴ۷ॖࡆौb

୪ြֹ๭

ሱൡႋஂغଏݬ؇ᆷඔۂڭᆜ۱ᇏݓđ޿ࣇКഒඔ
ࠞཞ೬଑的ֹ౵Ԣຓb҂ݖđᄝЧ࿹࣮ᇏđ໡ૌࣇ
ܱᇿ୪ֹbၹՎđ໡ૌҐႨ୸ᇝॢࡗअ的ಆ౯੤ֹ

ۂڭඔऌ�����ট֤ԛ୪ြളӁ౵bಆ౯੤ֹۂڭ
ඔऌຩ۬的ॢٳࡗяੱč���NĎჹۚႿሱൡႋஂ
ෘ୪࠹ᆷඔຩ۬čჿ��LNĎđ෮ၛ໡ૌ؇ݬଏغ
ֹᄝሱൡႋஂغଏݬ؇ᆷඔຩ۬ᇏ෮ᅝб২đಖު
ඔऌაሱൡႋۂڭoᇗྍԎဢpđ൐ಆ౯੤ֹྛࣉ
ᆷඔຩ۬ཌྷ௄஥b๭�෮ൕູቋު֤ԛ؇ݬଏغஂ
的୪ြֹ๭đіૼ֮ٳяੱ୪ֹᄝૄ۱ᇗྍԎဢཞ

෍ֆჭᇏ෮ᅝб২b�

ࣗ㭕ႋஂغଏݬ؇ᆷඔᆴ ࣗ㭕ႋஂغଏݬ؇ᆷඔোљ
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ॳׯظᏢ

౞ັݬۄ

中౓ׯᏢ
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ද 1：ࣗ㭕ႋஂغଏݬ؇ᆷඔᆴ

ሧਘটჷğڿщሱVan der Schrier et al. 2005

๭3：ࠜਾॏ৽நဢ֞ሱൡႋஂغଏݬ؇ᆷඔຩ۬的ٳ֮ࢠяੱಆ౯੤ֹ
ඔऌ֤ԛ的୪ြ౵bۂڭ
ੳ೤ᄀധđ୪ֹᄝ۲ཞ෍ֆჭᇏ෮ᅝ的б২ᄀۚb

ሧਘটჷğݓمᄜЌ险܄ඳ
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10. ୪ֹб২҂֞5%త᠓֨ֆჭໃବೆٳ༅ᆭᇏđཁᇷྟඣ௜ູ1%ɻ 

಻؃೭Լɼ࿊౼ᆃહພ的ᄅྸࠇٺԛದၩਘb֌
൞đሱൡႋஂغଏݬ؇ᆷඔݖࡼສ౦ঃବೆॉ੮ᆭ
ᇏđ෮ၛ໡ૌಯಖିܔѽሚ֒࠱Ԛ௹ؿള的ݬۄ౦
ঃbᆜ۱ٳ༅၂ᇁҐႨ“ೆࣣ๺۝”ɻ

෺ੜӉ௹აᆷඔᆴ࡞
中国ਵ๲ଲКॴ؇ܼđ۲ֹ的ളӉ௹ҵၳࢠնbଲ
ٚᆱФ的ളӉ௹бКٚᄪࠫ۱ᄅb໡ૌҐႨٚ߄ࡥ
Кֹٚ౵čໂ؇≥ 37.25°ʣ࿨ೆํ地ູٳݓᇏࡼđم
۠ʢໂ؇< 37.25°ʣɼ૬ႋֹ࿊ᄴሱൡႋஂغଏݬ؇
ᆷඔᆴğູଲٚ࿊౼7݄㟨తࢦ਺ᆴđູКٚ࿊౼9
݄㟨తࢦ਺ᆴđۂڭᇶေ的ቔ໾ࢫ࠱b

ཌྷܱྟࡗᏢతۭׯ
᠓֨ֆჭᆭࡗ的ཌྷܱྟॖႨႿਈބຶٓࡗॢ߄၇թ
؇bႮՎ֤ԛ၂ᅦܱႿӮؓཌྷܱᆴ的նіbၹູᆃ
ᅦі的ົ؇൐ᆭ଴ၛ؀ࢳđၹՎđ໡ૌ۳ԛ෮໌
的“Ұ఺๭”ɼဓ中࿊౼၂۱ҕᅶֆჭ۬đႨၛཁൕ
ః෰ֆჭ۬აҕᅶֆჭ۬的ཌྷܱྟbၹູ໡ૌҐႨ
ᇶӮٳٳ༅م࿊౼ҕᅶֆჭ۬đࣇॉ੮୪ֹބཁᇷ
ཌྷܱྟ10ɻဋੋɼ෦෼ඇ୪౵თ的ཁᇷཌྷܱྟໃਙ
ൕԛটđၹູ෱ૌ҂උႿ୪ֹোљb

ᄝ๭�ᇏđ໡ૌႨϢ೤൅ሳѓ࠺ཌྷܱྟቋ఼的ҕᅶֆ
ჭ۬čࠧđֻ�۱ऎႵቋնࢳ൤ٚҵ的ᇶӮٳ�Ďb
๝理đ໡ૌॖၛႨՎٚ࠹مෘཌྷܱྟֻ�aֻֻބ�Y
的ᇶӮࠣٳఃؓႋ的ҕᅶֆჭ۬čࠧᇶӮٳ�� aᇶ
Ӯ֩�ٳĎb๭ᇏđཌྷܱྟቋ఼的ҕᅶֆჭ໊۬Ⴟת
К҆đᄝКࣘ൧აފКസ的шࢸഈb

ཌྷܱ༢ඔٓຶࢺႿ��čཌྟڵཌྷܱđᄝ๭ᇏၛড೤
ၼ႕іൕĎބ�čཌྟᆞཌྷܱđ๭ᇏၛޣ�ߛ೤ၼ႕
іൕĎᆭࡗbՖޣ֞ߛ೤đ࿾೤ᄀധđࠧཌྷܱ༢ඔ
ᄀ࣍ࢤ�đᆞཌྷܱྟᄀۚbطᆞཌྷܱྟᄀۚđຩ۬ֆ
ჭ�౵თᄝ๝၂ࢫ࠱ཌྷؓݬۄčുࠇ೎Ď的ࠫੱᄀ
նbޑ೤ྴཌіൕКໂ�����¢的ଲКࢸٳཌiҕ
bࢫoቔ໾ളӉ௹აᆷඔᆴp၂࡮

ཌྷਣຩ۬ֆჭ的౦ঃোරđཌྷбࢠჹຩ۬ֆჭऎႵ
۷ۚ的ᆞཌྷܱ༢ඔđᆃᇕ౦ঃޓᆞӈbطᆇᆞᆴ֤
ܱᇿ的൞ᆃᇕཌྷܱྟ֮ࢆ的෎؇ބ఼؇đߎႵए৖
�ჹֹ౵္ऎႵཁᇷཌྷܱྟ的౦ঃbః෱ຩ۬ֆჭࢠ
౵თაҕᅶֆჭ۬的ᆞཌྷܱྟ߶ෛሢए৖֮ࢆi֌
ѩ٤नᄋ҃ٳb

ҕᅶֆჭ۬აᇛш的ֹࣘ࠰ࣃ౵ऎႵࢠ఼ཌྷܱྟđ
ა਒ୡaଽ૎ބܞ೶༆ᇏ؇ཌྷܱbਸ਼ຓđࠫ۱ࢠჹ
的ֆჭ۬ӯᆞཌྷܱྟđ҂ݖӱ؇ࢠ೐b
ᆃུݔࢲ൞ॖڎၛ݂ၹႿగީหᆘބమᄝ的໾理ݖ
ӱĤᆃ൞၂۱ᆴ֤ฐษ的໙ีbೂ๭�෮ൕđऎႵཁ
ᇷᆞཌྷܱྟ的୪ြ౵࠹ކᅝᇏݓ୪ြ౵ሹ૫ࠒ的
���ቐႷb
զૌॖၛܴҳ֞đҕᅶֆჭ۬ა೏޿ۄ༆ຩ۬ֆჭ
čᇶေ໊ႿౝݚസĎᆭࡗӯᇏ؇ڵཌྷܱܱ༢b֌ᆃ
б২ັ҂ቀ֡đࠒཌྷܱֆჭ۬ؓႋ的୪ြ౵૫ڵུ
ᄝᇏݓ୪ֹሹ૫ࠒᇏࣇᅝ2.4%ɻ
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ന৭۠Ҭ：Ꮰཁᇷཌྷܱྟࠇ໭୪ֹč࠻ࠇ໭ཁᇷཌྷܱྟႻ໭୪ֹĎb

๭4：୪ֹ的ཁᇷཌྷܱ༢ඔؓᅶѓႵϢ೤൅ሳ的ҕᅶֆჭ۬ཁൕbޑ೤ྴཌі
ൕКໂ37.25°ɼ哪੒ࢦ਺ᆴ࿊౼的ٳ۩ཌb

ሧਘটჷğݓمᄜЌ险܄ඳ
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11. ྫ೗࡮ࢀYu et al. (2014)ɺShen et al. (2007) ҎٴWang et al. (2011)ɻ
12. զૌ൐Ⴈ୸ࠫ৚֤ए৖ބWard2ࢉ๏ݦ׮৳ູ࡞ඔb

Ꮲ௔ੱׯ
ᄝഈ၂ࢫᇏđ໡ૌٳ༅ਔॢࡗ၇թ؇bݬۄط的ਸ਼
၂۱ᇗေٚ૫൞ؿള௔ੱބਛ؇bࣼՎط࿽đ໡ૌ
б২b໡ૌࠒຯཽ的୪ြ૫ݬۄ؇ෘૄ୍૫ਢ఼࠹
ሱൡႋ	��োđೂ๭�෮ൕğo࿸ᇗpູٳ؇ਛݬۄࡼ

��ᆷඔ؇ݬଏغஂao࿸ᇗ⚶ࠞ؊p� 	ሱൡႋஂغ
ଏݬ؇ᆷඔ�����
� �oࠞ؊pބ 	ሱൡႋஂغଏݬ؇
ᆷඔ���
� đѩ౏൐Ⴈoቔ໾ളӉ௹აᆷඔݬۄ
ᆴp၂ࢫᇏࢺക的ᆷඔᆴčଲКٚ҂๝Ďb

๭�іૼđ୪ֹ૫ਢ的࿸ᇗݬۄ风险ᄝଖ୍ུ؇ჹჹ
࿸ᇗႿః෰୍؇đ௔َݬۄ௹ა֮ࠃݬۄᄁ؇ൈ௹
ࡗ௹ٺಀ��୍৚đᄝॉҳᄅݖb২ೂđᄝ҃ٳูࢌ
ᄥ൳ࠞ؊ݬۄ൙ࡱ的୪ြ૫ࠒ௜न҂ቀ��bࠞ؊ۄ
的�������Ďࠒб২ቋۚčჿᅝ୪ြ૫ࠒ൳ᄙ૫ݬ
的ਆ୍ٳљ൞�������୍؇୍�������ބ؇� b޿К
ֹ౵ᄝᆃਆ୍৚ᄥმ的ݬۄᄝ࣍ս৥ൎഈൌඋ࡮ݨ
��b

ሹࠒ的୪ြ૫ݬۄᄥ൳ݓ๭5中ɼզૌਙൕਔ৥୍টᇏࡏ
౵षᅚđ്љֹֹ֒ࠇٺ༅္ॖᆌؓֆ۱സٳbᆃᇕބ
קቔູಒॖߎ༅ٳఃਛ؇bਸ਼ຓđᆃᇕܙa௟ࡱ൙ݬۄ
 Ԥbࠎളᇛ௹的ؿࡱ൙ݬۄ

风险ࠢಕ

FؓႿᇏ࣢ݓଽ的ն؟ඔଆ྘ႋႨđസٺ൞ቋᇗေ
的ֹ理ֆ໊đၹູЌٮҀ์a่ܿم২ބԚ൓Ќ险
的bၹՎđ໡ૌ൐Ⴈസק൞൞οസഡ׻ສສ֩ࡱ่
ᆃ၂ऊކҪࠩট࠹ෘᄥ൳ᇏ؇ݬۄčࠧሱൡႋஂغ
ଏݬ؇ᆷඔ< -2ʣత୪ֹб২b

ೂభ໓෮ඍđ໡ૌࡼᇏູٳ߃ݓଲٚބКٚਆն౵
თbֹॴଲКࢸٳཌ的സٺေહඋႿКٚസٺđေ
હඋႿଲٚസٺđऎุ൪ଧш୪ֹ૫ࠒᅝб۷ط؟

的ࡗᆭٺ��۱സקࢸ��টمb໡ૌ൐ႨҪՑऊোק
ཌྷරྟčࠇཌྷၳྟĎb๭�ᇏ的ሺᇠčoۚ؇pĎ
іൕസٺᆭࡗ的ཌྷၳྟb္ࠧ൞ඪđವ߸ׄᄀۚđ
സٺᄀ҂ཌྷරb

หᆘ的๝ᇉ౵ݬۄ༅的ଢ的൞ູਔᅳԛթᄝཌྷරٳ
თbሹุটඪđՎٚم的ིݔၹസၳطđၹູଖུ
സٺЧദࣼ٤ӈၳᇉ߄čбೂνބߪඹԫĎb

෮ၛđՎٚمෙಖթᄝ၂ק的अཋྟđ֌ᄝ໡ૌٳ༅的ြ
ༀМࣟ༯đषᅚസࠩٳ༅ᇀܱᇗေb�

ູх૧ٳݖ༥۩ົބӻྐ༏的໗ྟקđ໡ૌࣇ࿊౼4࿽ू
ޣčٺКസתބɻ๭6ཁൕđቋն的ཌྷၳྟթᄝႿК҆܈
೤౵თĎაଲ҆ބ༆Кസٺčড೤౵თĎᆭࡗbᄝ๝၂ۚ
؇đਆ۱ࠢಕႻٳљ2ູٳ࿽܈ूࢠɻড೤ࠢಕູٳଲ҆
ሰࠢಕބ༆К֞҆תሰࠢಕđޣط೤ࠢಕູٳК҆ሰࠢಕ
Кሰࠢಕbתބ

ؓᆃུࠢಕࠇ风险౵თ的ٳ༅ॖႨႿࡹܒ၂۱风险ކ理ٳ
೛的ቆކđ൐风险Ӎ१ᄝ҂๝ࠢಕᆭࡗनᄋ҃ٳbࡌഡॖ
ၛഡק၂۱ކ理的౵თ风险Ӎ१ഈཋđх૧ֆ၂ࠢಕଽ的
风险Ӎ१؟ݖđ֮ࢆᆜ۱ြༀቆކ的ѯੱ׮bԢਔြༀቆ
理的风险ሧЧ஥ކ၇թ؇္ႵᇹႿ管理၂۱ࢳ管理đਔކ
ᇂb

๭5：1901-2018೥ࡗᇏݓᄥმ࿸ᇗݬۄ؊ࠞބ的୪ြ૫ࠒб২bູଲٚބ
Кٚ࿊౼的ሱൡႋஂغଏݬ؇ᆷඔᆴ҂๝b

ሧਘটჷğݓمᄜЌ险܄ඳ
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13. ྫ೗ Leng et al. (2015) ࿨ Su et al. (2018)

აᅚຬંࢲ

ᆃ௹ࡥБࢺകਔҐႨ୪ֹ০Ⴈֹ๭ݬބ؇ᆷඔٳ༅୪
ြݬۄ风险的၂Ϯٚمb໡ૌٳ༅ਔݬۄཌྷܱྟ的ֹ
თ҃ٳหᆘđᆣૼᇏۚݓղ೘ٳᆭ၂的୪ֹିॖޓᄝ
๝၂۱൬ࢫ࠱ࠆթᄝোර的గའ่ࡱbᆃၩ໅ሢđ࡫
Ⴟᇏݓݓ๲૫ޓࠒնđିॖݬۄ๝ൈ႕ཙնோ౵თđ
ഡඣ௜bࡌ೛మ৯ॖି֮Ⴟ๙ӈٳ风险ݬۄᆀࠇ

໡ૌߎ࿹࣮ਔݬۄ൙ࡱ的௔ੱބਛ؇đؿགྷࠞ؊ݬۄ
սԚa��୍սଌa��୍ս୍��ࡀളᄝ��ൗؿᇶေٺ୍
ԚބЧൗࡀԚbၹՎđऌ໡ૌٳ༅đሱ֒భ୪ြЌ险
൧ӆ����୍ྖఏၛটđᇏݓഉໃᄥ൳ݖᄙ଴ྟݬۄ൙
bࡱ

Վຓđ໡ૌࢺകਔೂޅ൐Ⴈऊোࡼمᇏݓസູٳٺཌྷ
ၳ的ሰࠢಕđၛьྛࣉ风险ሧЧ஥ᇂࠇြༀቆކ管
理b۴ऌݬۄᆷඔđቋն的ཌྷၳྟթᄝႿ҆תٳКസ
bࡗᆭٺ༆К҆സބაொଲ҆ٺ
֒ಖđᆃ௹ࡥБ的ٳ༅ࣇବೆਔ೏ۄమᄝႋႨbࡼট
的ٳ༅ॖߎၛࣼଖུऎุ的໙ีč২ೂᆌؓऎุ的ଖ
ᇕ风险ၛࠣቔ໾ളӉࢫ࠱ĎࠇčᄜĎЌ险܄ඳ૫ਢ的
ᇶေ风险Ӎ१षᅚ۷ധೆ۷ࠇऎႵᆌؓྟ的ٳ༅b

զૌᆃཛٳ༅۽ቔ的આࠠ࿼ഥॖၛঔᅚ֞ࡼᆷඔ෮
ൕ的ݬۄ风险“ሇݬۄູ”߄ᄯӮ的୪ቔ໾෥ാb֌
൞đ۷ࣉ၂҄的ٳ༅ླေॉ੮౵თห൹ྟđбೂ୪
ቔ໾ؓಌඣ的ൡႋି৯a౵თܹۃ༢๤ֹ֒ބ๙Ⴈ
的୪ြളӁ管理ൌ֩࡬bᆃᇕٳ༅的ඔऌૡࠢӱ؇
ေն֤؟đିॖߎ૫ؓෛሢൈࡗ๷၍ؿള的э߄
čбೂ୪ြളӁ管理ൌ࡬的э߄Ďb൐Ⴈٳяੱ۷
ۚ的ॢࡗඔऌ္ॖၛປ೿ٳ༅đିֹݺ۷ܔѽሚ֒
აॖݔࢲ༅ܴҳٳݬۄགྷའbਸ਼ຓđބ౦ঃݬۄֹ
ః෱໾理ݖӱބగའหᆘ৳༢ఏটđбೂת࿰࠱风
ٳ৫ᄝࡹ൞ંࢲbቋᇔđ໡ૌ的֩׮Кն༆လมࠇ
༅৥ൎඔऌࠎԤഈ的b֌ႮႿగީэ߄đໃট的ۄ
b߄ളэؿთॖିֹބหᆘ的ਛ؇a৥ൈa௔ੱݬ
ܱႿݬۄ的ն҆ٳ࿹࣮नᆦӻᆃ

၂ࡌഡ13ɻҼࠑɼࡏෆჹ的ࡼটđؓିॖݬۄᇏݓ
୪ြളӁܒӮ۷ն的ຯཽb

Чٳ༅ູࣉ၂҄ٳ༅ᇏݓ୪ြളӁ૫ਢ的ᇶေሱಖ
风险ิ܂ਔ၂۱ਅݺष؊bᆃဢ的ٳ༅ॖၛᆦӻ风
险௟ܙaြༀቆކ管理֩ࡎקބđطࣉϺᇹ໡ૌໃ
჏Ԗ᠉đ႒ࢤໃটᇏݓ୪ြčᄜĎЌ险൧ӆܿଆ的
၂҄ᄹӉbࣉ

ଆିࡹඳᇁ৯Ⴟ҂؎ປ೿ሱദ风险܄ᄜЌ险ݓم
৯đᆦӻཟग़࠯܂ิ޼术ࡹၰٚ߄۱ྟބσb

๭6：ল㟨ҪՑऊো๭
ሧਘটჷğݓمᄜЌ险܄ඳ
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