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1.  Derivatives Market. 
2. Risk Shifting 
3. Profit. oriented 
4. Spread 
5. Risk. Return Management 
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1.  Pure Risk. 
2.  (Condamin, Louisot, & Naim, 2006). 
3.  Speculative Risk. 
4.  Mixed Risk. 
5.  Insurable Risk. 
6.  Uncertainty. 
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O���3 �� ����!J�P�� �� �9� ?����	"�:� ������ ���2�.

1.  Pre. event Objectives. 
2.  Post. event Objectives. 
3.  Loss. 
4.  Pre. loss Objectives. 
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e.e.����� rE� �93�:� �������� ��� J�c @��� -�j�� � rE� �� O���3

 3 ��� �93 � �X&!���E��� N�94� �� ?����� �&�!,�� ��� ����.

e.f.�� ������� :� ����� ��� ��� J�c @��� -��:� �"�3 �� ���!��� �93.
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1.  Socio. Economic 
2.  Hard Cash 
3.  Risk Appetite 
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•3" !>��?���!�^�? #���/� . (K%� ��!�� . ����� #�?��� �!0� �� D)�� (!_
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`��%�  5�!D8!�
5� ���� >O�

����
.4 �=	;&	���� ������ ��"�:�� Q"�� �� >#	,�
) ���� >�� ����  >#

 '��6��4�� >�� g�� �� ������ O��� �!���:

هايس فعاليماتر ريمديت سكير

�Z��� Y����������2���������!�<���7� =�


.4 J�& ��	;&	���� ������ ��>#2:

].h(4	�3�ES ��:� �� �����4)�F�l#��(

e.?����5��>#

f.4��[� J����!3*6� !

@��� �� �4����� N�� ��� ���� rE� �� >#��� >�	"�:� ������ >��� �=4��<) �� �

��������2��������� %!%�<���7� =� ?��=) �� ��� J�c�
.4 >	;&	J�& �� ,���

h(4	�
� 7�
)� �� g*6�  '��[�  ?���� %���.

h(4	�ES ��:� �� ����� �)���F�l#��(:h(4	y�� ?�� �ES ��:� �� ����� �

V4�� ��  m���� �� m�9������ -�
� 5*
) ?�����	�#.� �X"�� ���	
 #!�B4 ��	O

��� >#�� ;���� �� ?���� -!�� �� ��������94��� >#��+���� ?����� �� �� ���F�l#��

 
1. The Risk Manager's  job is to "buy his boss a good night's sleep" 
2 . (Condamin, Louisot, & Naim, 2006) 

3.  Diagnosis 
4.  Exposures 
5.  Treatment 
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�:4��(��  ,��
� Y����>#�� �� S� �� �� ,�
) '��ES 	�� �������� ���� ?����� �.

���=� �X"!�,�
) �ES ��:� �� ������4�3  -	4�!�4�"�:� -	�� ����� ��U�#B� >#

�!��� .���4�4 -	Q"�� �� ���F�l#�� J�
4 �� ��� J�c Q�"�94��� >	�94 �� �	'��ES >

����  >	&�� R��=� 2	���� �h(� �.2P4 ��� J�c �l���B4  �	:4 ��[=� �� O		-

�� k�� 7�
 3��,�H?� ��� '�� KX� '��6���.������'�:<4 �P=� �� ,*) ��[=� -

"��!�"� �� ���� �����S�� �!������ ��� J�c�)�
 8� '�:<4 �!��#�� %!B� 	E!��

& ���� �P=� ���� ?��4 �3	��.� �&� R�� ��	:4 �F�l#�� ?�2		� �� ��� -�J�) '��6 -


+�	���� ����� Q#3 �� ?�=����� j��4 5c�
:� ���p4 ���		:4 '��		-

�!��� ����S �<��B� O��� %���& .�� � <"����� ��n ?���!S ��4��E!� ������ -��� �=

�/4�� �!�
�����F�l#�� ��8 ��?�/=��:4 %�ES �� �/8��� '��6 �� �� ���		 '�:<4 -

W 5*
) ?� '����	����2�� �� ,��9 �� �X" ��� -�
� �!����=� ?���� ��!�� /� �1 ��

�
� ;���� �� ���F�l#���
�� 2u�3 �	� �!���� .S��!� ���g�� �� ��2�� -����� �:

•�<����"��!�����#3 �:������� ��[=� -!:��=� �� ?��4!%�������4 ?�d
�

�  ��� '��6�s��h �� �� �[� ���� '�)*+� ��c�� C��2& %R��=� '��6 %?�

��
�.

•����� �� ����� '��= #����!�S %� ���� ����	"�:� �����P4�:��y���� -

�!4�� �� J�c �S�=� ����4 �� ��<�	"�:� �����P4� S� �� ��	��  ,���X& ��

Y:q ���� ?� R<4 ��!��
) �� ,��"�� ��+ �� ��	�8 '���� >��� '���� ����

� �����!�
���.

•�/4��1�����
)	,�0=� '�:��� ������
� -!��S �� ����4!�8  �����
) ?�	4�!

� '��6 ?����� �� �� ��!&	�.4 �� �� �����=��  ,���(�!��� �� J�c

��� ;���� �� ,�0=� Y:q ���� o�.S.

1.  Probability. 
2.  Severity. 
3.  Volatility. 
4. Hidden Exposures. 
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�%5��� �	
��� ����� �������
��
 �� ���� �����  �!	 �"#�� �$$��


•,��������4�h!�B4 	��=� O��:��4 '�)*+��h!����
) ,���(� ?����

  ,�0=� � �X&�	� !=	� 4� '���94� k��!;���� ���!�
��� ��  ��� �=<� -!?��4

��=������9� h�!����� ����
)��4 ���� ,�=�-��
� .�� � <"����� ��n ?�

� ���0 #�� ��� -!�������8 ��'�)*+� ��4�h!o�.S ���h� ���

���� ,�0=� Y� h�.

•..h �	,�0=� ?��  ?�� -:..h � '��[� �� ,��9 ��	 ?����� ?�� -

=d
�	� ,�0=� ����
) �� '�+�<4�� �� ?����� �� ?�� -!�� �� ����4	���� �=!

��;)� ># ���=� ��!���� �� ?� 7� =� ��� ���
� >
� >#��.

•� #� ,���(�  '��[�	;:��"� �� ;� ��� -	'����(� @��� �� '�)*+� Q#� O

)	=!��4�� Q8������� ��� �� ?����� �� * <� '�)�q�� o�.S �� >#

>#�� ��!�� �� ���� %����� ?� �� ��<4�� -!���&.

%)����
�O�1

��
�� �� ,*) O<� �
#�	�� ����� ���� >#>��� ����<� ��!������ ���  >#	2

"�:�	
.4 �	;&	��= <�!=d
� %?���� %,���(� ��	 S���� g*6�  '��[� -	;.� ���-


� �� �
#�!���������S >#	�S���� ;.� ���
�) ,�&�!
� @���!�������,��� ��

 �S�=�”���) �E���!“2���� ����.3��) R�� �����!�6� ��B�!O��&	������4��� .7�3

O�� O���) J�
4 �&�&	����� >����=� O��� ��+ �� ,�!�� �� ������ ?�� '��6 -	 

��/��!�!<4 ���� k�� ?��4		��
� -."	�� �� -�	��:��!#� k�� O�)	����� ���,�5*��� ��

� �h(�	J�) ��  �#:E�	�5��� ,��
� .��� 5c�
:���	:E� J�) ?�	k�� �� ��>

���� ,��9 �� ?� k�� 7�
 3� �� ,�!��� .�[��'c�
 3� �6�	��!��q�!����J�) ?��� ?�(�

:E� J�)	�� �� ��,����� .���� >	�� ?�!�!:E� J�) �� �9& ?��4	����� �� m��� � �!

1.  Risk Quantification. 
2.  Causation. 
3.  (Condamin, Louisot, & Naim, 2006). 
4.  Knowledge. 
5.  Uncertainty. 
6.  Probability. 
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� �� m��: � ��+ ��  ��� ���� ?����	���:�!� O��� ����	��� 2�� ��� �(�	= ��!

��� .:E� J�) �X"	�� k�� �� ��,��& ���2X������� �."	���) '�+�<4�� �S�=� �� -�!�!-

�� ?��4�<#� �S�=� >!�� ��<4�� ����� >���� �h(� ,����� .�B4 @���	��<� O

�	2�k�� �� ���� O���) �S�=� ����� >�,���� .�����6� ��B� � @��� -!� ���-

�B4	�� �=4��<) O:

'.5a W��. �� �b�� *�����5

-.��H #c�%����*���� 

�� �� ��<4�� ���Y]#� �� �� ��� ��n �� J�c	����� ������� O���) ��� -�
� ���

�!#� �=���4	� ��� �����= ��� �!��
4 �S�=� �X"  �=���!�/�� � -�
� 5*
)	�#."	-���

7������� ��<� Q"�� ��	2���<� �� ����� �8�4 O���  ,�
) ��� �� O���) �� �h� ?�

� ��B"!����& .��4�� ���� �S�=� ��W �h� O���) -	"�
 3� �!�:E� �!1�(4 �� 7��	O

�!��� .� '��<) ���"��:�  ��) �� S�� �0!(��� 7��!<#� ��+ �� �� ���!O�) ��

�� k���,�,��
� Q#���;."�
 3� �h�!:E� J�) �� ����� 7��	 !k�� �� �� ���

���� ��8 ���2� O���) .� ��<� �X"	2���4	<!:E� ��	:E� J�)  �	�� ����� ��S ��.

�:4 �� ����� ���� ��<� Y	2��!������;:


:!� ��"H 

�6*S ��+ ��
:!� ��"H�/8 m��& >� �� '��<) ,��
� �� ����)�
P� 'c�
 3� �� ��

4 '��6 �� k��!� 7�
 3� 7�8 ��  7�
 3� R������� ./��
��,��� ��� ��<� -�� ��

�
� ��� O��,�� ,��� �����:

1.  Deterministic.  
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�37��� �	
��� ����� �������
��
 �� ���� �����  �!	 �"#�� �$$��


����
�H:���
� ���� �2	� ��<� �� ,��� ���	� !=	� '*��:� ���#4 �	"�:� �� !��� ��q 

XS�� :(Lewis, 2004) 

�� �2	� ��<� ;/� '�	6�.S �� !�� -	� !�) j��	"�:� ��,���� ��  ��� ����

,�& '��.�1� ,��� ���
� m��& ��!���� .��� �/8 @��� -������  �� ?�
� ��2%

?�(� !���) �E��� ,�=��3��� .�� N�� �� S�� ��,���� �� >��� k�� 7�
 3� ,��
� ��

!� �	� ���� ?��4,��9 �� !��/� ,���� !=	� ��
� .�� �����E��
�����
�],�� ,��� ?�(� ���

 �[� ���� �2	� ��<� �� m���	� !=	� ���#4 '�	�
) �� ?���  ��q k�� 7�
 3� ��

��� ���(� ����� ��  J�/� �� ��� C��  ���S �=��� ����� ���P4 'c��<� .���2� O��

 �=���� !3��+ ,�B� -	=d
�  �	"�:� !&�	d	� %�=���� ���P4 �� !"�
 3� ��q ��<4�� ,�B�

!� ?�(� �"��<���� .�!� ,�&�� �� ����� ����	p � � <"� ##& ����4 ���� � ��	� �� .��+ ��

!� 7�\���� ?��4�"�3 �=���� ���P4 �!� � ##& ����� ��  ���P4���&�[� �� �� ���P4 .

?�
� ?�
� �/8 �� ,���� �� ��+ ��� �� ��"��:�  ��) �E��� �� !��3 ��!��� .��-�

,�=�� ?�(� ?�
� ��� �� Q	4�4���� 7��:� �0��(� ?� ��/ ��  ��)!� �=���� .!S�� ��

 �� ��) ,�& ?� �5	�.4�� 7��:� ,�& 5	. � 5?���1!��=���S . 	� ,�& � -	� �&� �X"

 
1. Node. 
2.  Arcs. 
3. Causal Model . 
4. Parent. 

�	
	������	� ������ ���� 

�	��� ��� �� !"��#����	�

$�% ��&'(� )�*�
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��(� ;�� !��
��E��� ���0d	� �� ��� -�� �0��	�� ��  ����� ��8 �/�� -	� ���'��<)

 O� #� ���2� ����	p � �0���= #� �0���� �� .!..h4 !��	� ��,�&��� ��  �4 ���[�

  � ##& �� ;)� �h(� ����� R���4 �����  ,��� !���.4 �	p � >� ,�& �� 'c�
 3�

��� � ��	�.

!� !q��� ,�&��� ����
� Y��:4 ��� Q	4�4 �� �� �2	� �T<� ?��4:

�� ��� '��<) �2	� �T<�2�)�
P��)�
P�  ���	p � �� �����	#� �� �� )�/"��(�/8 �

+ �� �/�� -	� ����T���:

•c�3 ���:4 ����� �	p � ��!� �� �0��T� �� O� #�  ��B� '���X� 

•���	#� ,��
� �� ���	p ��	#� �� m��& �� O	T(4 ��� �/8 ��	W ����S�1 ��

!� �� �� �E�� ?�
� �� ?�	�� ?�T�� �E�� �� �� k�� �� �� !=:� -��� %�=��

����� ��8 m��& ����	#� D��+ .�2	� �T<� �X">�[ ,��8 �L�F�!d ��� 
�3

���.

•,�& -	�A,�& �=��� ?� �"� ���1,..., nB B��8 !+�� 7�
 3� �E���

���� .k�� 7�
 3� �0�� '��<) ��A!=:� ?� O�) k�� ��� ��1,..., nB B

%1( | ,..., )nP A B B!�����.

'c�
 3� 7�8 -		:4 ,�& �� 7�
 3� R���4 -		:4 ��/��� �� !�� �� �����n �� J�c

��� ?� Y� h� 'c�3 ���� .� ���� 7�\� ��+ �� !� �=���� ���P4 ���� -�
� �"�3 ?��4

���& �[� �� �� O�n 7�8:

1. Child. 
2.  (Jensen & Nielsen, 2007). 
3. Directed Acyclic Graph, (DAG) 

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir
www.sid.ir


�3���� �	
��� ����� �������
��
 �� ���� �����  �!	 �"#�� �$$��


7�8Ht�"�3 ���� 7�
 3� 7�8 ����=���� ���P4 -�
� 

�"�37�
 3�

�����P4_.`�

!����P4_.e�

 �	"�:� !&�	d	� �	p � ���� -�
� 'c�3 ���� Q	4�4 -	
� ������ C*4 ?�2	�

!� 2	� �	"�:� !3��+��� Y��:4 �� O�n 7��8 ?��4:

7�8Kt�"�3 ���� 7�
 3� 7�8�	"�:� !&�	d	� -�
� ��� 

�"�37�
 3�

����_.{_

;�_.a_

7�8�t�"�3 ���� 7�
 3� 7�8�	"�:� !3��+ ���� C*4 ?�2	� -�
� ��� 

�"�37�
 3�

����_.�_

;�_.�_

!� ��� J�P�����"�3 �� ;	=� ���#4 J�P�� �� !��� ?���  ��q k�� ���� -�
� ���

���� ��� Q	4�4 ��:

7�8�t�"�3 ���� 7�
 3� 7�8 ���?���  ��q -�
� 

�"�37�
 3�

k�� J�)_.�]

;� ��q_.]^�

���� ��q_.e^�
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,�& ?�1 Q	4�4 -���,���� 7��:� ?���  ��q �� ����� �X" ��� �0�� '���94�  ��

� ,���� k�� ��� �� ?���  ��q k�� 'c�
 3� ���[� @����� 7�
 3� '��6 �� �h(

!� ?�	� !+�����.

i�� �3� J�
4!� �� !+�� 'c�
 ��� ���
� ��� 7�8 '��6 �� ?��4:

7�8�tY� h� O�) k�� ��� �� '*��:� ���#4 �� ?���  ��q k�� !+�� 'c�
 3� i�� � 

�� ,����
,���� Y� h� 'c�3 

'e*K� 

!3��+ ���� C*4;�����

�	"�:� !&�	d	�;�����;�����

�=���� ���P4;����P4���P4 �����P4 ;����P4 �����P4 ;����P4 �����P4 ;����P4 ��

-e4�K3� 

'c�
 3�)�6��( c�3Y� h� '

���#4 �� ��q 

��q k�� J�)�����H�����H�H�

;� ��q��K�H�K�K��K�K�

���� ��qH�������H����

?�
� R���4 -		:4 �� ?�	� �����+<� ��P�� �� !
/� ��� ���	p � �� >� �� 7�
 3� ��

���� �2	� .!� ��[=� -�� ������
� ,��9 �� �+���� '����(�  '�)*+� �� ?��4 .Q	4�4 -���

 �	I� >
� ��  ��� ?�� ����� O��� ����� ��E� �� '�)*+� Q#� �� 'c�
 3� J�
4 2	�

!� O��:4 !+�����& .�� �=���� -����E�?� �	��)���8(1!��=���2.

45� 
:!� ��"H �� 
��� 

7�� �� !�6� �9"�����!� �� �2	� ��<� �� ,��9 �� �� ���
��� O�n g�� �� ?��4:

].���	p � -	� !"��:�  ��) j��� ����� '�)*+� �� m��& >� 

e.�)�
P���) -	� ��<4�� ,�B� �� ����� 'c�
 3� �� �� 7��:�  �� ��

1.  Evidence Propagation . 
2.  (Lewis, 2004). 

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir
www.sid.ir


�3���� �	
��� ����� �������
��
 �� ���� �����  �!	 �"#�� �$$��


f.,��9 ��� 2	� !�6� �	I� �� �'c�
 3� �� != <� '�)*+� ��( �� ���� U�= � ��+

�2	� ��<� �� .�� ��<4�� -�� ����!P?� �5��� 
:!� �U"H 
��� 
�1!� ,��9 �����.

7�� �� !�6� m������ �2	� �T<� �� ����?�=	
+� �� ������ ?���2,���� k�� !���

!
� �� ��� ��+ �� ?��4��
� ,���(� �� �/�� ;	� #� )�	W �=�2� �/�� ;	� #� ,���(� �� O���

���� ,��
� �� �� !"�<� (�,���� -�����f.�g� R��.3!��=���.%��9� R��� -		:4 �� ��

 R��� �� �� �/���3��[ . ��g� ��0��4� ��!� ��=���9� ����	p � �/�� �� �4 ;	��
�5

��� s��h �� .�� ��BE� �� �T=�� ���� �:� ��3,���� k�� ,��� �� ?�=	
+� �� !���

 �/�� �� ,��9 �� �� ;	��� � �� ;	��� � ��� ��� �� !4�)*+� ��� J�c -	��� ��� ��9�

;	��
� ��T�� �� ��9� ,���� k�� .Q"�� �� '�)*+� �� � �� -��#��$�� 
���!h�� 

!� Y��:4����&6.p � Y��:4 �� �� ��) �T<� Q"�� �� �/�� !�) j��� ! #��� N�� ����	

��� Y��:4 7��:� 7.

�� ���� �� ��� ��n ?����7 �� �� ����!� 7�� k�� � �2	� �T<� �� ,��9 ���� ����4

��	0� ���� ,��9 ��8:

].45� �iKj�9:-����  �����	p � ���� !��/� 7��:� ��9� �	p � C� -�� ��

 �2	� �T<� @���� O�) �� �8�4 ��!� � S�� ��9� ,���� k���� .-�� ��

 �2	� �T<� k�� �
� �� k�� O�) �� �
� �� ��� �/8 ����	#� �	p �

¡� �[� ���� ,���� �� ��9�����.

e.��!kE  45�10:,���� 7�� -�� @��� �����(� ��P�� O��) ��9� �	p � �� ��

 �� �/�� �S�=� D��+ �� �� ��� !
u*) �9� ,���� k��!� �!� ?��4��� .

!� ,�&��� -�����
	� Y(� �� ����4 ; #	� �� '������  ��� %;u��8 %�� ���

 
1. Chain Rule for Bayesian Network. 
2. Certainty.  
3. Hypothesis Events. 
4. Exclusive and Exhaustive.  
5. Hypothesis Variables.  
6. Information Variables . 
7.  (Jensen & Nielsen, 2007). 
8.  (Russell & Norvig, 2006). 
9. Causal Model . 
10. Diagnostic Model. 
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J���h�  ���2�� ��	0� ���� ,��9 �� ���� ��� -�� �� ������  ���2�� .��

�� ��9� �	p � �
� �� ��� �/8 ����	#� %7�� k�� -�� �� ����� �2	� �T<�

�� ,���� k�� ���(� �� ;u*) ,���	& �� �� �� ��� !����	p � �
� �� �[� ��

�= #� ��9� ,����.

�3 �1 �4 �� ��� 7��� -�� �� ���� 7�<�� �� !���) 7�� %N�� '�B	q�4 �� �8�4 ��

 �� ?�=	
+� Q8�� �[� ���� O�) k�� �� ?�=	
+�!� ,�=�� �� �[� ���� ,���� k�� �� %���

 7�� �T	"�3� -�� �� !.	h(4!� ���� 7�����(� k�� �� ?�=	
+� �� ��� ?�2	� �1 �� ��

 �� ?�=	
+� Q8��!� � �X& �� �[� ���� ,���� k�����& .�6*S !��	� �� �4 "�K� 45� "��

]!a � . 
�!�E!a �a �	�� �� >�� W��. ��!�"��!kE  45� ">�� >K� 2EI �a ��.

!S�� �� ��� ��n ?����?� �17�� �� �2	� �T<� ��  7��:�  ��) �T<� ��	��� ����

 ?��=) ��45� 
��� �iKj�2,�� ������.

��!P?� ����� . :!� �!T� 
:!� �U"H 
��� 
� 

�	I� �	
�� O	"� ��,�	P�� �E��� -	=d
�  2	� !�6� �� 5��. h� �
#� -���� %�+���� ��

� �	I� -	=d
�  !+�� 7�
 3� j���=	�� -�� �� 2	� !�6,�)�� -	=d
�  �,�	P�� �� ��

!� ,����;	��
�.

���(	� � ���� !+�� 7�
 3� �E���A, B:

(A B)(A | B) (A B) (A | B)  (B)
(B)

(A B)(B | A)                                                                                     (1)
(A)

PP P P P
P

PP
P

∩= ⇒ ∩ =

∩=

�&�Cg�� �� ?� ?��
� ���q� �� N�� !+�� 7�
 3� '��6 -�� �� ���� ��0�� ���(	�

��� ����S O�n:

1.  (King, 2001). 
2. Causal Modeling  
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(A B C) (A B | C) (C) (A B | C)(B | A C)  = =               (2)
(A C) (A | C) (C) (A | C)

P P P PP
P P P P
∩ ∩ ∩ ∩

∩ =
∩

���(	� � �&�A, B�= #� ������ O�n j��� �=��� O� #�:

(A | B) (A)
(A B) (A | B) (B) (A) (B) = (B | A) (A)                              (3)

(B | A) (B) 

P P
P P P P P P P
P P

=
∩ = =

⇒ =

� ���(� !���+ ��A, B�=��� ����(	� ���� �&� �= #� O� #� !+�� ��+ ��Cj���

���� ������ ���:

(A | B C) (A | C)
(A B C) (A | B C) (B C) (A | C) (B | C) (C)                   (4)

(A B C) (A | C) (B | C) (C)(A B | C) (A | C) (B | C)
(C) (C)

(A B | C)From relation (2) : (B | A C)
(A | C)

(A | C) (B | C)(B | A C)
(

P P
P P P P P P

P P P PP P P
P P

PP
P

P PP
P

∩ =
∩ ∩ = ∩ ∩ =

∩ ∩
∩ = = =

∩
∩ =

⇒ ∩ = (B | C)
A | C)

P=

7�
 3� ���[� �� 2	� !�6� �	I�:

���� ,��9 �� �E���)H(!���� O�n �E��� ?��4 !� 2	� 2	� ,�)�� ?� �� �� �����=��&:

(A | B) (B)(B | A)                                    (5)
(A)

P PP
P

=

�&�,X Y������(	� �� ����� ����	p �A, Bj��� �� �8�4 �� '��6 -�� �� �=���

���� ;	���S �� ��� �E��� N��:

( , )( | )                                                           
( )

( , ) ( | ) ( )                                                                          (6)
( , ) ( | ) ( )( | )

( )

P X YP X Y
P Y

P X Y P X Y P Y
P X Y P X Y P YP Y X
P X P

=

=

= =
( )X
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?� �� ��( , )P X Y?��2
� R���4,X Y���.

�=��� ��0�� �	p � �&� 7�3Z	0� �[� �� 2	�!� ;�� O�n OT� �� �� !+�� 'c�
 3� ?��4

;	��
� Y��:4:

( , | ) ( | , ) ( | )( | , )                                   (7)
( | ) ( | )

P X Y Z P X Y Z P Y ZP Y X Z
P X Z P X Z

= =

 

-	=d
� j���a`�	��3 R���4 Q"�� ����� ?�	� O��� ��� g�� ��  7�
 3� ��:

( , )( | )
( , )

( , | )( | , )                                                                   (8)
( , | )

Y

Y

P X YP Y X
P X Y

P X Y ZP Y X Z
P X Y Z

=

=

∑

∑

�	p � � 7*� �� ���(� !���+ ��,X Yg�� �� ��!� �����
� ?�	� ?��4:

( | ) ( )
( | ) ( )                                                                                         (9)
( , ) ( ) ( )

P X Y P X
P Y X P Y
P X Y P X P Y

=
=
=

�	p � � !+�� 7*� �� Q	4�4 ?�
� ��,X Y�	p � @��� ��Zj��� '��6 �� 2	�

!� �������:

( | , ) ( | )
( | , ) = ( | )                                                                               (10)
( , | ) ( | ) ( | )    

P Y X Z P Y Z
P X Y Z P X Z
P X Y Z P X Z P Y Z

=

=

��!P?� �5���:!� ���%� 
� 

�&�1{ ,... }nU A A=�)�
P� R���4 ���� ��� �E��� '��6 -�� �� ���� ���	p � �� ��

 !=:� �/�� ?��2
� 7�
 3�( )P U��� ������:
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1 1 1 1 2 2 1 1( ) ( | ,... ) ( | ,... )... ( | ) ( )                 (11)n n n nP U P A A A P A A A P A A P A− − −=

,��9 �� �� N�� �E���	I� �� U�= �!� ���� ��� Q	4�4 �� 2	� !�6� ����:

1 1 1 1 1 1

1 1 1 2 1 1 2

1 2 2 1 1

( ) ( ,... , ) ( ,... ) ( | ,... )
( ,... ) ( ,... ) ( | ,... )                                         (12)

( , ) ( | ) ( )

n n n n n

n n n n

P U P A A A P A A P A A A
P A A P A A P A A A

P A A P A A P A

− − −

− − − −

= =
=

=
M

��!P?� �5���
:!� �U"H 
��� 
� 

�&�1{ ,... }nU A A=�2	� �T<� �� �� !���.4 ����	p �BN'��6 -�� �� �=���

 ��9� �.B=� 7�
 3� R���4 R��4( )P U��� ������ ?� ���� ��� �E��� �T���E� ���� ��8:

1

( ) ( | ( ))                                                                           (13)
n

i i
i

P U P A pa A
=

=∏
N�� �E��� ��∏?�(�  �0��T� �� O���) U�q O6�3 ,�=��( )ipa A?�(� ,�=��

�"� ����	p �)��) (�	p � ����iA���.

�=	�� �� !���� ��� N�� ,�)�� �� ,��9 �� �� ��� ��n ?���� !� �9�� �2	� �T<� !3��+-

���
�.


:!� �U"H 
�:[� (!!3  ��0? 

� '�T� �� !T� %!�<� '�B	q�4 �� �8�4 ����) -		:4 �2	� �T<� !3��+ �� ;/  ��

7��:����� .:4 �=���	� ��� -�� Y��!� �[� ���� �=���� �� !.h(� ?� @��� �� �� ����

��
� -		:4 �� �2	� �T<� ��28� ?�� � .��!� ��[=� -�� ��  -	..h � '��[� �� ?��4

���Q3�6 ���2� �=���� �� �� !����=�!� �[����& �
� �=��� .

!� �� �2	� �T<� !3��+ O3�����
� �6*S O�n ����
� �� ?��41:

H. (Adusei-Poku, 2005). 
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����
�K:�8�	"�:� ?��1�2	� �T<� !3��+ 

XS��)Adusei-Poku, 2005(.

�+ �����	p � -		:4 �2	� �T<� !3�),�&��(���� !���� ��� .� �� �� ��<4�� -�� ��

,�	p �),�& (��� Y��:4 O���:

•�� ��9� ����	p �;	
.4 �/8 m�� ����	p � ��	�3 ��!� ��	&�=��� ��

�= #	� ,���(� O��� ;	� #� ��E� 5c�
:�.

•���� ��8 �/�� ;	� #� ,���(� ?�T�� �� '�)*+� ����	p �.

•7*� �� ��� ������� ���� 5�4�
)  o�S ��[=� ���� �� �E�� ����	p �

/#4 ��  ���	p �!� Y��:4 !+�� 'c�
 3� -		:4 O	����.

<� �T��=d
�	� �T<� �� ,���� 2	� ¢*?�(� �2�����	p � -	� ��<4�� ,�=�� .���� -T	"

� g��+ ,�&��� �� !0 #� ��<4�� -�� Y��:4!� %7��T<� ?��4 �� !4�9 �  ?�&���& �2	� ���

��
� Y��:4 .g��+ ,�&��� �� ����� !0 #�  �#	� ��9� �.B=� �2	� �T<� O	"� -	
� ��

���� j�� �n ?���=����  7�� .

��� �8�4 ?���� �T<� ��P�� ��,�	P�� ,�)�� �� ,��9 ��  �2	� ��� ������� J2� #� ��

�����	p � 7*� �� .���� ��8 k�q�� -�� !���� ���� C� � ��[� ,�&��� �� �X":

1. Flow Diagram  
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•@����� Pearl(1988)�/8 ������8 ,�)�� �� ,��9 �� %���1��d-separation 

rule  2.

•�S�� D<+����� j��4 ,��Lauritzen et al (1990) ���[� �� ,��9 �� �� %

�)�
P���3.

•�/8 ������8 ,�)�� �� ����� ��!� ���;������ .

•�	p � ���� �� ��� J�c %�/�� '�+�<4��  ���	p � !=:� �T<� ��28� -		:4 �� ��

.h(� 7�
 3� R���4���& Y��:4 !.!� ��[=� -�� ���� O�n C� �� �� ?��4

'��6 ����
� ,��9 �� ?��2
� ��  �2P�:

•� �X& !h���4 '�)*+� �� ,��9 �� 

•�+���� ,�<S @�=���� '��[� �� ,��9 �� 

����� ��8 !��� ,����� �� �2	� �T<� ����	p � �� J��� �� ���� J�c '�)*+� 5c�
:� .��

�8� 2	� ,�<S ?���=���� !=�n ������ �� !
� '�)*+� s��h �� �0�� ���  '*T(�

!� ��S o�S ��/	&�	d	�����.=�4 ��� ��n �� J�c	>��0"�  ���; =d
�  ��	J�� -

����2���)�= �!��������<� ��P����	2���,��� @��� �� �� ,�� ��P,���(�  �����

� ,�� J�P��!� ��<� �����S '��6 �� �=���4	2����#� �� .���
� �� ����� ����!���

7�� ��������< )� >#��
) 	4�!�B4 �� ,��9 �� ��	� ��<� O	2��!������;:

45� �� �?�%? 5�F���
���"��� O�
K%� .! ��� ��"H �� ���g��� ��!:


45����
�4��? O�4

:4		� -�7��� >#�� '��<) �� ��� �0�� J�) >#��9���< )� '��/:4�� (���� ;)� ?�

� (���3 ?�	�!����3 �!��>��� ����< )� '�#��� �"�� !�� 2u�3	c�� �!���� .

�� �=1��7�� ���9� h�!�������=�!�,����� &	���  7��� 7�
 3����< )� >#���

1. Directed Separation (d-separation) 
2. (Adusei-Poku, 2005). 
3. (Adusei-Poku, 2005). 
4. Default Risk. 
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�B4 ��
8	
� O	218�" 7��	�2)��&�	 #P" ?�	>3(� ���� ,��9 �� ����!&	" ��	7�� -�-

�����B4 @��� ��	O� ��<�	2��	�B4  ?���=���� �8�4 ���� 2	O � ��& ���� ?��&

����!���?�(� ,�� J�P��� '��� ,�=��	��	=!��-�� �<#� C�C� ������� �0

�<4��=����< )��4� (����� ?�.5�����q�� ���
� >!R
8 '�)*+������ ����� ,��

v�_ � (���� '�)*+� �8� �� >��� >���!� �[� �� �� ����!&	��;:

7�8�tp �	�����=� �<4� �� ��������< )��� (��>��� ?� 

p �	���q�4	'�B

-�)7�� Q#3��(age 

:q	.B4 �	�!ed 
rE� i=� ��:�� �� � 
�	�%?� ���%i"��%i"�� �� � 
� %;�l

"	�4c��  ���# 

��� �� 7�p �� ?��� '��

�:�!)7�� Q#3 ��(
employ 

&��� '��!�:� OB� ��!

)7�� Q#3��(
address 

��2� Q#3 �� �����S ��� ��

�3� 
income 

��� �<#�!����� ��

)�6�� Q#3 ��(
debtinc 

���!��< )� '����

)�3� ��2� Q#3 ��(
creddebt 

������ �!��

)�3� ��2� Q#3 ��(
othdebt 

:q	� �X& �� 7��� �

)�96 '��6 �����>(
default ���� 7��� J�)H����7��� �"�3 

1.  Discriminant Analysis. 
2.  Logit Model. 
3.  Logistic Regression.  
4.  Credit Rating. 
5.  (Pourret, Naim, & Marcot, 2008). 
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p � �� ��� ��n �� J�c	p � 7��� �� ����� �	8�S �!�� �p � �	p � ?��=) �� ���	�

���� 7�� ���!���� . �	�B4 �P	� ��<� O	2�,��� ����� �� �!���.

������:� ��<�	2�3��+!��� ,���� (� 7�����3 ?�	�!>��� 

+�� 'c�
 3��� ,��9 �� ��  N�� ��<� - ��� ��� �� ��!� �+����!k�� 7�
 3� ?��4

p � k�� ��� �� 7���	��� )� O���)��0(��
� �<��B� ��.

������:4 >#		� -	� ?�2��ES k�� ># )�
) �� ;)���W �	��
)�(��� ������=�

�
)	4�!�	��S �� 2!�!� ��<� �� ?��4	2���
� ,��9 �� .����� �� �X"�� ��<� ���
� >	2�

q��!����� ?��
� 7����
) >#	4�!�
� >��� ���,��� ��!���:
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����
��:�2	� �T<� '�	�
) �� �ES k�� �� ���� O���) ���� 

,�� -		:4  Y��:4 �� �� !+�� 7�
 3� 7��8 �� ��� J�c �+���� ����	p � ��=�

��� -		:4 j�� �n ?���=���� '�	��P4  '��[� ��  !h���4 '�)*+� �� != <� .�� ��

 !"��8 ���2� 'c�
 3� -		:4,��� ����� OT� �� �� �d�� �	<� ����S ���� ,�� .��

R
8 ��[=��[� ��  !h���4 '�)*+� ����n ?���=���� '� !� O�n J�� j�� ���� ����4

��	& ���� ,��9 ��:

O
:"��� �� O�(� ��

+�,�� 

�	"�:� ;P3

 #	� O�(�
!

��ESIT 

���,��9 ��

��ES!��#��

��ES�	"�:�
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7�8�t?� O�c�  OT(�  �ES k�� '�)*+� ��� R
8 J�� 

�	p � 

��9� 
k�� O�) 

��ES

�	"�:� 

��ES

!��#�� 

��/
 #	� 

IT 
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