o

-':'._-\,'l'.-'_-: l\_...
(B A= D=l

ADVANCES IN MULTICRITERIA
DECISIONAID

PROGRES ENAIDE MULTICRITERE
A LA DECISION

ISBN 2-9523875-0-8

Editors: Jean-Pierre Barthélemy and Philippe Lenca
GET/ENST Bretagne — LUSSI Department
UMR CNRS 2872 TAMCIC

Editeurs: Jean-Pierre Barthélemy et Philippe Lenca
GET/ENST Bretagne — Département LUSSI
UMR CNRS 2872 TAMCIC

www .enst-bretagne.fr

ENST Bretagne
Technopble Brest-Iroise — CS 83818
29238 Brest Cedex 3 — France



ISBN 2-9523875-0-8



Voici une sélection des communications qui ont été présenigrs des 59
journées du groupe européen d’aide multicritére a la d#tigui se sont tenues
a Brest les 29 et 30 avril 2004. Cinquante-neuf est un nomtamigr, c’est aussi
le seizieme d’entre eux. Or seize vaut deux a la puissandeeg®on rang est donc
le plus décomposable.

Ces journées ont été organisées par trois établissemestsisr:

e 'Ecole Nationale Supérieure des Télécommunications dgagine (Départe-
ment LUSSI)

e |'Ecole Supérieure de Commerce de Bretagne-Brest

¢ I'Université de Bretagne Occidentale (EURO-Institut didariat)

Elles ont eu un théme privilégié (mais non exclusif) : I'aéléa décision pour
la banque et la finance. C'est ainsi qu’elles ont été inawgpéar deux "tutoriaux"
relatifs a ce domaine (Conférences de J. Jansen, R. ManeaJetMibussavou) et
deux sessions lui ont été consacrées.

Sur 28 communications proposées aux journédspnt été retenues dans ces
actes. Nous les avons réparties en trois rubriques :

e Aspects fondamentaux pour I'Aide Multicritere a la Décrisie communica-
tions)

e Aide a la décision pour la banque et la finance (6 communiaeg}io

e Applications et étude de cas (5 communications).

Cette organisation atteste que les méthodes multicrjteées il y a environ 40
ans, continuent a renouveler des champs fondamentauxisantfappel, en parti-
culier, a la "measurement theory") tout en développant ahetge impressionnante
d'utilisations.

Nous remercions toutes les institutions qui ont soutenigéinisation et/ou le
déroulement de cette manifestation :

La Communauté Urbaine de Brest (devenue depuis Brest MB&@réane),
La ville de Brest

La chambre de Commerce et d’Industrie de Brest

Le Conseil Général du Finistére

Le Conseil Régional de Bretagne

Le Groupe des Ecoles des Télécommunications

L'association européenne EURO

L'Ecole Nationale Supérieure des Télécommunications dtdgine

L'Ecole Supérieure de Commerce de Bretagne-Brest

L'EURO-Institut d’Actuariat de I'Université de Bretagnec€dentale.

Brest, le 22 février 2005
Jean-Pierre Barthélemy
Philippe Lenca
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An axiomatic approach to ELECTRE TRI *

Denis Bouyssoliand Thierry Marchant
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Abstract. Inthe literature on MCDM, many methods have been proposedder to sort al-
ternatives evaluated on several attributes into orderedjodes. Most of them were proposed
on an ad hoc basis. Using tools from conjoint measurementp#per takes a more theoreti-
cal approach to these sorting methods. We provide an axiornaalysis of the partitions of
alternatives into two categories that can be obtained usimg we call “noncompensatory
sorting models”. These models have strong links with theipgstic version of ELECTRE
TRI and our analysis allows to pinpoint what appears to berthin distinctive features of
ELECTRE TRI when compared to other sorting methods.

Keywords: Decision with multiple attributes, Sorting models, Twafgartitions, Noncom-
pensation, ELECTRE TRI.

1 Introduction and motivation

MCDM has traditionally been concerned with decision situa in which the ob-
jective is either to select an alternative from a set of aliives evaluated on several
attributes or to rank order this set. In such situationsughel practice is to build a
recommendation on the basis of a binary relation compatiegtives in terms of
preference. The recommendation is therefore basedrelative evaluation model
of the alternatives as given by the preference relation.

The use of relative evaluation models is not always appatetd build mean-
ingful recommendations. Indeed the “best” alternativas)enbeing superior to all
others, may well not be desirable. When such elements apppartant, one may
turn to evaluation models having a more absolute charafés.leads to comparing
alternatives not between them but to pre-defined norms. 8hdtrof such an analy-
sis is a partition of the set of alternatives into severatgaties defined with respect
to these norms. This is what [Roy, 1996] called the sortirepfgm formulation.
This is the subject of this paper.

* This text is a much abridged version of [Bouyssou and Margt2004a] to which we refer
the readers for proofs.
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Sorting problems come in two rather different guises dejpgnan whether the
categories used to sort the alternatives are ordered irsterdesirability. The situa-
tion in which they are not, often called called “classifioati, is common in pattern
recognition or medical diagnosis. Such problems have bestiesl rather inten-
sively in Statistics, Operations Research and Artificigélligence. The situation in
which the categories are ordered is also quite common. utrsctor instance, when
a credit analyst rates credit applications or when an acadprogramme is en-
rolling students. It has recently attracted much attentiche literature on MCDM
(see [Grecet al,, 2002a] or [Zopounidis and Doumpos, 2000a]). Several nustho
have been designed to tackle such problems such as :

e UTADIS, [Jacquet-Lagréze, 1995], [Zopounidis and Doumae90b],
¢ the interactive approach introduced in [K6ksalan and U093 or
e ELECTRE TRI [Roy and Bouyssou, 1993], [Wei, 1992].

Most of these sorting techniques were proposed on a more®abtthoc basis. The
main aim of this paper is to suggest a more theoretical agprtmthis problem.
More precisely, we propose an axiomatic analysis of what hvedl sall “noncom-
pensatory sorting models”. The main characteristic oféhreedels is that they rely
on rather poor information on each attribute. These modale klose connections
with ELECTRE TRI and our analysis may be considered as amattto provide a
firm axiomatic basis to this technique.

This paper concentrates on sorting problems with categories and the reader
is referred to [Bouyssou and Marchant, 2004b] for an extensif our approach
to the general case. Although this extension is straigitod, it raises several
subtle technical difficulties. These difficulties are alisghen there are only two
categories because, in this case, the distinction betweegdse of ordered and
unordered categories tends to be blurred.

Technically, our strategy will be to use conjoint measunentechniques (see
[Krantzet al, 1971, ch. 6]) to deal with partitions, instead of binaryat&ns, de-
fined on Cartesian products. This strategy was first propbgd@oldstein, 1991]
and later developed in [Great al., 2001b].

The rest of this paper is organized as follows. We introdugesetting and some
background material in section 2. Section 3 deals with tise chnoncompensatory
sorting models. Section 4 extends this analysis to inclhdepbssibility of veto
effects as in ELECTRE TRI. A final section discusses our figdiand presents
directions for future research.

2 Background

2.1 The setting

Letn > 2 be an integer and = X; x Xs x --- x X,, be a set of objects.
Elementse, y, z, . .. of X will be interpreted as alternatives evaluated on a\set
{1,2,...,n} of attributes. For any nonempty subgedf the set of attributed’, we
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denote byX ; (resp.X_ ;) the sef [, ; X; (resp.HiW X;). With customary abuse
of notation,(z s, y_s) will denote the element € X such thatw,; = z; if i € J
andw; = y; otherwise. Wher/ = {i} we shall simply writeX_; and(z;, y—;).

Our primitives consist in a twofold partitiofw?, % ) of the setX; this means
that the setsy and% are nonempty and disjoint and that their union is the enéite s
X. Our central aim is to study various models allowing to repre the information
contained in{«7, % ). We interpret the partitiofiez, %) as the result of a sorting
model applied to the alternatives . Although the ordering of the categories is not
part of our primitives, it is useful to interpret the set as containing sAtisfactory
objects, whileZz contains Unsatisfactory ones.

2.2 Binary relations

We use a standard vocabulary for binary relations (see fetral, 1971]). An
equivalence (resp. a weak order) is a reflexive, symmetddramsitive (resp. com-
plete and transitive) relation. A semiorder is a complelati@n that is Ferrers and
semi-transitive (see [Pirlot and Vincke, 1997], for defunits).

Let R be a binary relation od. Following e.g. [Krantzt al, 1971, Chapter 2],
we say thatB is dense inA for R if, for all a,b € A, [a R b andNotb R a]] =
[a R cande R b, forsomec € B]. It is well-known (see [Fishburn, 1970] or
[Krantzet al, 1971]) that there is a real-valued functigron A such that, for all
a,be A,a Rb< f(a) > f(b),ifand only if R is a weak order and there is a finite
or countably infinite seB C A that is dense i for R.

2.3 Goldstein’s framework

[Goldstein, 1991] was the first to suggest the use of conjmieasurement tech-
niques for the analysis of twofold and threefold partitiofia set of multi-attributed
alternatives. We briefly recall here the main points of hialgsis for the case of
twofold partitions.

Consider a model in which, for all € X,

x € A < F(ui(zr),ua(x2), ..., un(xs)) >0, (D)

where u; is a real-valued function oX; and F' is a real-valued function on
[T, uwi(X;) that is increasing in each of its arguments. Mod®) Eontains as
a particular case the additive model for sorting in which gibx € X,

T € o & Z%(%) >0, (1)
=1
that is at the heart of the UTADIS technique (see [Jacqugréze, 1995] and

[Zopounidis and Doumpos, 2000b]). We shall see below thadeh@) also has
close links with the ELECTRE TRI technique.



12 Bouyssou and Marchant

In order to analyze modell), we define on eaclX; the binary relation;
letting, for allz;, y; € X;,

v iy e foralla_; € Xy, (yi,a—;) € o = (zi,a—;) € 1.

It is not difficult to see that, by constructio;; is reflexive and transitive. We
denote by-; (resp.~;) the asymmetric (resp. symmetric) partof.

We say that the partitiofe?, %) is linear on attributé € N (conditionlinear,)
if, forall x;,y; € X; andalla_;,b_; € X_,

(xza ) S o (yia a—i) € o
and = or (linear,)
(yi,b—s) € o (xi,b-) € o

The partition is said to be linear if it is linear on ale N. The following lemma
takes note of the consequences of conditinaar; on relations_; and shows that
linearity is necessary for model)).

Lemma 1. 1. Conditionlinear, holds iff—; is complete,
. If (&7, %) has a representation in modelD) then itis linear.

This leads to:

Proposition 1 ([Goldstein, 1991]) Let (<, % ) be a twofold partition of a seX.
There is a representation ¢f7, %) in model(D) if and only if it is linear and, for

all i € N, there is a finite or countably infinite s&t/ C X that is dense inX; for
-

~t

2.4 ELECTRETRI

For the ease of future reference, we briefly recall here thia pwints of the ELEC-
TRE TRI sorting technique with two categories. For a moreitled description,
we refer the reader to [Roy and Bouyssou, 1993] or [Wei, 1992 suppose be-
low that preference and indifference thresholds are equéitiaat discordance ef-
fects occur in an “all or nothing” way. This will allow to keehings simple while
preserving what we believe to be the general spirit of thehoukt

The aim of ELECTRE TRI is to sort alternatives evaluated aress attributes
between two ordered categories and %, with &/ containing the most desirable
alternatives. The method uses:

¢ a profilep being the lower limit of category? and the upper limit ofZ. This
prof|lep is defined by its evaluatlon@ol,pg, ...,Pn) OnN the attributes inVv.
DefineX; = X; U {p:} andX = H

e asemiordess; on XZ,Aon each € N. Th|s relation is interpreted as an “at least
as good” relation orX;;.

e a strict semiorder (i.e. an irreflexive, Ferrers and seanditive relation, or,
equivalently the asymmetric part of a semiord&f)pn X;. Itis interpreted as
a “far better than” relation otX;. For consistency reasons, it is supposed that
V; is included in the asymmetric part of the semiorder
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e a nonnegative weighty; assigned to each attributee N. It is supposed,
w.l.0.g., that weights are normalized so thaf_, w; = 1.
e areal numbeA betweenl /2 andl interpreted as a level of qualified majority.

ELECTRE TRI builds a binary relatiof on X letting, for allz,y € X,

rSy«s | Y w >Xand[Notly; V; z;], foralli e NJ|, )
1€S(z,y)

whereS(z,y) = {i € N : z; S; y;}. Hence, we have S y whenx is judged
“at least as good agj on a qualified weighted majority of attributes (concordance
condition) and there is no attribute on whighs judged “far better” tham: (non-
discordance condition).

The sorting of an alternative € X is based the comparisonefwvith the profile
p using the relations'. In the pessimistic version of ELECTRE TRI, we have, for
allz € X,

€A S xSp.

In the optimistic version of ELECTRE TRI, we have, for alE X,
x € o/ < Notlp P z],

whereP is the asymmetric part .

Note that if we haver € & in the pessimistic version of ELECTRE TRI, we
havez S p so thatNotlp P z]|. Hence, we must have € o/ with the optimistic ver-
sion of ELECTRE TRI. This explains the names of the two versiof the method.

We shall shortly see that if a partitidms, %/) has been obtained using the pes-
simistic version of ELECTRE TRI it will always have a reprataion in model
(D).

3 The noncompensatory sorting model for twofold partitions

3.1 Definitions
We say that.«/, 7 ) has a representation in thencompensatory sorting mod{

e foralli € N thereis asetz; C X;,
e there is a subse# of 2V that is monotonic with respect to (w.r.t.) inclusion
(i.e.suchthafl € .7 andI C J] = J € .%),

such that, for allr € X,
red <{ieN:x €} ecF. (3)

In this case, we say, that#, o, ok, ..., o,) or, for short,(Z, (;)cn) IS @
representation ofe/, %) in the noncompensatory sorting model. When there is no
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risk of confusion on the underlying set§, we writeA(z) instead of{i € N : z; €
<7 }. In this section, we writé; = X; \ <.

We may interpret the noncompensatory sorting model asvslldn each €
N, we isolate, within the sek; a setw; of “satisfactory” levels. In order for
an alternativer € X to be globally satisfactory, i.e. that € o7, it is necessary
and sufficient that: is judged satisfactory on a subset of attributes that isgddg
“sufficiently important”, as indicated by the sé&f. The fact that# is supposed to
be monotonic w.r.t. inclusion means that replacing an at&n in%; = X, \ <
by an evaluation inez; cannot turn a satisfactory alternative into an unsatisfgct
one.

The rationale for the name “noncompensatory” comes fronfabethat these
sorting models do not allow to distinguish more than two t/p&elements inX;:
those ing; and those in%;. Suppose that is not in &/ becauseA(z) does not
belong to.#. In a compensatory model, it would be possible to improveagsign-
ment ofx by sufficiently improving its evaluation on any attribute&. dur models,
altering the evaluation aof on any attribute iPA(z) will never lead to modify the
assignment of in % .

The pessimistic version of ELECTRE, when preference andf@rdnce thresh-
olds are equal and when discordance is not involvedi(je.&, for alli € N), is a
particular case of the noncompensatory sorting model.d ki@ notation of section
2.4, we have, foralk € X,z € & & 2 Sp < 3 cg,,) wi = A Defining
oy = {x; € Xy :w; S; pi} and lettingl € .7 when} ., w; > X shows that such
a model is a particular case of the noncompensatory sortoggem

In the optimistic version of ELECTRE TRI method, when prefeze and in-
difference thresholds are equal and when discordance isvalved, we have, for
alz € X,z € & < Notp Pz] & {Ziesmz) Wi <A O e p) Wi = )\}.
Beyond surface, the two versions of the ELECTRE TRI methedather different.
Indeed, as shown by the following example, due to its usB,ahe optimistic ver-
sion of ELECTRE TRI does not fit into the framework of noncomgetory sorting
model.

Example 1.Suppose that = 5, X1 = Xo = ... = X; = {9,10,11} andp =
(10,10, 10, 10, 10). Foralli € {1,2,...,5}, letw; = 1/5 andS; = >. Let
A = 4/5. Using the optimistic version of ELECTRE TRI, we obtain= (11, 11,
9,9,9) € & (we haveNotp S «] andNot[z S pl]), y = (10,11,9,9,9) € % (we
havep S y andNotly S p]) andz = (10, 10, 10, 10, 10) € o (we havep S ~ and
z S p).

Suppose that this partition can be represented in the ngmeasatory sorting
model. Sincer € & andy € %, we must havd0 € %4 and11 € <. The
problem being entirely symmetric, we easily obtain thatagib: € N, 10 € %; and
11 € «7;. Because € &/, we must havey € .#, so that all alternatives iX should
belong to«7. Hence, this partition cannot be represented in the noneosgiory
sorting model.
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3.2 Axioms and results

Let us first observe that ife/, %) has a representation in the noncompensatory
sorting model then it must be linear and, foria#f N, the weak order-; can have
at most two distinct equivalence classes.

Lemma 2. Suppose thate/, %) has a representation in the noncompensatory
sorting model. Then, forafle N,

1. conditionlinear, holds, so that:; is a weak order,
2. the weak order-; can have at most two distinct equivalence classes.

In view of lemma 2, a characterization of the noncompengatorting model will
be at hand if we add to linearity a condition implying thatrallations—; have at
most two equivalence classes. We say thdt %) is 2-graded on attributee N

(condition2-graded) if

(mi, a_i) IS4
and (zi,b_;) € o

(yi,a—;) € o p = or (2-gradeq)
and (ziya_;) € A

(Yi, b)) € o

for all z;,y;,2; € X; and alla_;,b_; € X_;. We say that(«, %) is 2-
graded if it is 2-graded on all attributése N. Condition 2-graded is inspired
by related works in the context of binary relations by [Basgis and Pirlot, 2002],
[Bouyssou and Pirlot, 2004] and [Greebal,, 2001]. We have:

Lemma 3. 1. Conditiondinear and2-gradeghold iff -; is a weak order having
at most two distinct equivalence classes.
2. Conditiondinear, and2-graded are independent.

Our main result in this section says that linearity and 2Zdgdmess characterize the
noncompensatory sorting model for twofold partitions.

Theorem 1. A partition (<7, % ) has a representation in the noncompensatory sort-
ing model iff it is linear and 2-graded.

4 The noncompensatory sorting model with veto for twofold
partitions

4.1 Definitions

Let (<7, % ) be a twofold partition ofX. We say that.</, %) has a representation
in thenoncompensatory sorting model with véfo

e foralli € N there are disjoint setg/;, 7; C X,
e there is a subse¥ of 2%V that is monotonic w.r.t. inclusion (i.e. such tHate
Fandl C J] = J e %),
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such that, for all: € X,
red o {ieN:z;ed} e Fand{ie N x; € ¥} =0l 4)

In this case, we say, thdt#, (o7, ¥i)icn) iS @ representation ofe/, %) in the
noncompensatory sorting model with veto. We writer) and V(z) instead of
{i € N:z; € o} and{i € N : z; € ¥} when there is no risk of confusion on
the underlying setsz; and¥;. We define, in this sectior?; asX; \ [« U %;].

The interpretation of this model is similar to the one coasid in the preceding
section. The only difference here is that, there is a subsetf elements ofX;
that are “repulsive” foreZ in that, as soon as one of the evaluations:of X is
repulsive, it is impossible to havec o

The pessimistic version of ELECTRE, when preference aniffardnce thresh-
olds are equal, is a particular case of the noncompensatdigig model. Indeed,
using the notation of section 2.4, we have, foralt X,

red sz Sps Z w; > X and[Notlp; V; z;], foralli € N]
€S (z,p)

Defining.«; = {a; € X; : x; S; pi}, Vi = {xz; € X; : p; V; x;} and letting

I € Zifandonlyif) ,_,w; > A, shows that such a model is a particular case
of the noncompensatory sorting model with veto. Note thatstttsez; and¥; are
indeed disjoint because we have supposedithatincluded in the asymmetric part
of S;: if z; S; p;, we cannot have; V; z;.

4.2 Axioms and results

Let us first observe that if a partitiofyr, %/) has a representation in the noncom-
pensatory sorting model with veto then it must be linear.

Lemma 4. If (<7, % ) has a representation in the noncompensatory sorting model
with veto then it is linear.

It remains to see what must be added to linearity in order tvatterize the non-
compensatory sorting model with veto. Again, this will re@quimiting the number
of distinct equivalence classes f, this time taking into account the possible ex-
istence of an equivalence class corresponding to repuksiets for.o7.

We say that the partitione/, %) is 3-graded with veto on attribute € N
(condition3v-gradeq) if, for all z;,y;,2z; € X; and alla_;,b_;,¢; € X_,,

(mi, a_i) € o

and
(yi,a—;) € & (xi,b_) € A

and = or (3v-gradeq)
(yi, b_i) € o (Zi, a_i) € o

and
(ziyc_i) € A
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(o, %) is said to be 3-graded with veto if it satisfi@g-graded for all i € N.
This condition is inspired by [Greaet al, 2001] who study veto effects in the con-
text of binary relations. It is apparent that conditigradeq implies condition
3v-graded. As shown below, the role of conditioBv-graded is to limit the num-
ber of distinct equivalence classes-of, taking into account the possible existence
of repulsive levels. We have:

Lemmab5. 1. If (&7, %) has a representation in the noncompensatory sorting
model with veto then it is 3-graded with veto.
2. Conditiondinear, and 3v-gradeglare independent.
3. Conditiondineas; and 3v-gradedimply that:-, is a weak order having at most
three equivalence classes.
Furthermore if>—; has exactly three distinct equivalence classes ang be-
longs to the last equivalence classofthen(x;,a_;) € % ,foralla_; € X_;.

Our main result in this section says that linearity and 3dgomess with veto char-
acterize the noncompensatory sorting model with veto.

Theorem 2. A partition (<7, %) is representable in the noncompensatory sorting
model with veto iff it is linear and 3-graded with veto.

5 Discussion

This paper has analyzed a number of sorting models for ratitibuted alternatives
into two categories. A common feature of these models isttiet particularize
the decomposable models proposed by [Goldstein, 1991 fidittection of using
poor information on each attribute. Indeed, when there igeto effect involved,
noncompensatory models only distinguish two types of efemen each attribute.
The possibility of veto effects adds a possible third typelefnents.

The conditions that we have exhibited are reasonably sianpdiecould well be
the subject of empirical tests. A psychologist may, foranse, want to use them in
order to know whether a partition of alternatives given bykjsct can be explained
using a honcompensatory model. On a more conceptual lewelcanditions al-
low to pinpoint what appears to be the main distinctive femtf noncompensatory
models a la ELECTRE within the general framework of decoraptessorting mod-
els. This was already shown in a series of papers (see [Bouyssl Pirlot, 2002],
[Bouyssou and Pirlot, 2004], [Dubogt al, 2003] and [Grecet al., 2001]) for the
case of models involving binary relations. Our analysis barconsidered as an
extension of these papers to the case of sorting models.

Our theoretical analysis also has practical implicatidnsparticular, it shows
that, beyond surface, the two versions of ELECTRE TRI areeradlifferent: only
the pessimistic version fits into the framework of noncongagory sorting mod-
els. This is related with the fact that most works trying téemthe parameters
of an ELECTRE TRI model from assignment examples (i.e. fropagition de-
fined on a subset oX) using mathematical programming techniques have only
considered the pessimistic version of the method (see [@iddVousseau, 2002],
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[Diaset al, 2002], [Mousseaet al, 2001], [Mousseau and Stoaski, 1998] and
[Ngo The and Mousseau, 2002]). Indeed, our models seem to 8ta the opti-
mistic version of ELECTRE TRI is at variance with the gengnahciples under-
lying most of the other ELECTRE-like techniques. Furthereydt can be shown
that the conditions ensuring the uniqueness of a reprdganita the noncompensa-
tory sorting model with veto are rather stringent. Such a-aoigueness will all the
more be an issue for methods designed to infer all the pasamet an ELECTRE
TRI model from assignment examples (see [Mousseau and igkiyil 998]) since
they work on the basis of even less information than we do.h&kés possible,
and likely, non-uniqueness of the representation probekpfains why this type
of method, independently of its computational complexityolving the solution
of nonlinear programmes, has been abandoned and replacedhnjiques infer-
ring only one type of parameter (e.g. weights, veto thredshol category limits)
at a time. Finally, it should be mentioned that, contrary tathappens in ELEC-
TRE TRI, the models proposed in this paper do not assume nicahesights, not
to mention the possibility to add then in order to test if alitiven of attributes is
judged “sufficiently” important. Such a generalization isllin line with the use
of symbolic inference techniques derived from Artificiatdhigence as shown in
[Grecoet al, 2001c] and [Grecet al., 2002b]. Therefore, this absence of weights
should not be considered as an impediment to the practieadfusuch models.

The analysis proposed in this paper can be extended in $alieeations.
First it is clearly necessary to extend our results conogrmoncompensatory
models to more than two categories. This is done in a compapaper (see
[Bouyssou and Marchant, 2004b]). Quite a different linexiéasion is linked with
the study of additive models for sorting. Using standartimégues, such an analy-
sis is relatively straightforward when the set of altenvesiis finite; it nevertheless
raises difficult questions in the general case. This is thxest of an ongoing re-
search.
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Abstract. The idea of concordance is central to many MCDM techniquelgatls to com-
paring alternatives by pairs on the basis of a comparisoering of importance of the coali-
tions of attributes favoring each element of the pair. Sugkag of comparing alternatives
has a definite “ordinal” flavor. It is well-know that it may k#o relations that do not possess
any remarkable transitivity properties. This paper shoms to use standard conjoint mea-
surement techniques to characterize such relations. Teir distinctive feature is shown
to lie in their very crude way to distinguish various levefpeeference differences on each
attribute.

Keywords: Conjoint measurement, Strict concordance relations, fdositive preferences,
Noncompensatory preferences.

1 Introduction

Let x andy be two alternatives evaluated on several attributes. A lsimpay to
compare these two alternatives, taking all attributesactmunt, goes as follows:

e compare the evaluations efandy on attribute; and decide whether attribute
1 favorsz, favorsy or favors none of: andy. Repeat this operation for each
attribute. This leads to defining three disjoints subsetativibutes: those fa-
voring z, those favoring; and those for which none of the two alternatives is
favored,

e compare the set of attributes favorimgvith the set of attributes favoring in
terms of “importance”,

e declare that & is preferred toy” if the set of attributes favoring: is “more
important than” the set of attributes favoring

This way of comparing alternatives has a definite “ordina¥dir and several of its
particular cases (e.g. weighted majority comparisonsg leen advocated by psy-
chologists (see [Russo and Dosher, 1983] or [Tversky, )%®kimple heuristics

* This paper extends the preliminary results in [BouyssouRirdt, 2002a]. It is a much
abridged version of [Bouyssou and Pirlot, 2003] to whichréseder is referred for proofs.
We thank Thierry Marchant for very helpful discussions.
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for comparing objects using an “intra-dimensional” infation processing strategy.
It is also at work in several well-known multi-attribute tedques, usually classi-
fied under the heading “outranking methods” (see [Bouys2001], [Roy, 1991] or
[Roy, 1996] for overviews). The purpose of this paper ishimita classical conjoint
measurement framework, to characterize the type of pnedereelations that may
arise from such a way of comparing alternatives.

Simple examples inspired by Condorcet’s paradox show kiehtode of com-
paring alternatives does not always lead to preferencéareta henceforth called
strict concordance relationshaving “nice” transitivity properties. Therefore such
preferences appear as quite distinct from the transitivetstres usually studied in
conjoint measurement (see [Kramitzal, 1971] or [Wakker, 1989]), e.g. those rep-
resentable by an additive utility model. Adopting a framéwfor conjoint measure-
ment tolerating intransitive preferences proposed in jBsou and Pirlot, 2002b]
and [Bouyssou and Pirlot, 20044a]) will enable us to charamestrict concordance
relations using axioms that will emphasize their main djgefgature, i.e. the very
crude way in which they isolate various levels of “prefereddferences” on each
attribute, extending the results in [Bouyssou and Pirl0602a].

An earlier study of preference relations induced by ordaggjregation methods
in a conjoint measurement framework is due to [Fishburng] $9rough his defi-
nition of noncompensatory preferencdshas long been thought that noncompen-
satory preferences provided the adequate framework farhgysis of preferences
generated by ordinal aggregation methods and Fishburfisitttn has received
much attention in the field of decision analysis with mubigttributes. It will
however turn out that noncompensatory prefererdcésFishburn are not totally
adequate to deal with the whole variety of strict concor@aetations.

This paper is organized as follows. We introduce our settirggction 2. Strict
concordance relations are defined and illustrated in se&ioOur general frame-
work for conjoint measurement allowing for nontransitiveferences is presented
in section 4. Section 5 characterizes strict concordaragags within this general
framework. A final section discusses our results and pres#irgctions for future
research.

2 Definitions and Notation

In this paper we consider a s&t = [[\"_, X; with n > 2. Elements ofX will
be interpreted aalternativesevaluated on a se¥V = {1,2,...,n} of attributes
WhenJ C N, we denote byX, (resp.X_) the set[[,_ ; X; (resp.][,; Xi).
With customary abuse of notatiofx s, y_ ;) will denote the elementy € X such
thatw; = z; if i € J andw; = y; otherwise. Wher/ = {i}, we simply writeX _;
and(z;, y—;).

We useD to denote an asymmetric binary relation &ninterpreted as atrict
preference relatiorbetween alternatives. Thsymmetric complementf P is de-
noted byJ.
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LetJ C N be a nonempty set of attributes. We definerterginal preference
Py induced onX ; by P letting, forallz;,y; € X:

vy Pryr e (xr,2-5) P (ys,2-), forallz_; € X_;,

with symmetric complement;. WhenJ = {i}, we writeP; instead ofPy;,. If, for
allJ C Nandallxy,y; € Xy,

[(ZCJ,Z_‘])?(Q‘],Z_J), forsomez_JeX_J] =z Py YJ,

we say thatP is independent fog. If P is independent for all nonempty subsets of
attributes we say th&t is independent

We say that attributé € N is influent(for P) if there arex;, y;, z;, w; € X;
anda_i, b_; € X_; such that(:ci, a_i) P (yi; b_l) andNot[(zi, a_i) P (wi, b_i)]
and degeneratetherwise. It is clear that a degenerate attribute has noeinfle
whatsoever on the comparison of the elementX aind may be suppressed from
N.

We say that attribute € N is essentialfor P) if (x;,2_;) P (y;, 2_;), for some
x;,y; € X; and somez_; € X_;. It should be clear that any essential attribute
is influent, whereas the converse is not true. In order todamonecessary minor
complications, we suppose hencefathattributes in NV are influent This doesot
imply that all attributes are essential. This however impthatP is nonempty.

3 Strict concordance relations

3.1 Definition

The following definition, building on [Fargier and Perny 0, formalizes the idea

of a strict concordance relation, i.e. a preference raiatiat has been obtained
comparing alternatives by pairs on the basis of the “impma of the attributes

favoring each element of the pair.

Definition 1 (Strict concordance relations).Let P be an asymmetric binary rela-
tion on X = ], X;. We say that? is astrict concordance relatioifor, more
briefly, thatP is a SCR) if there are:

e anasymmetridinary relationP; on eachX; (i = 1,2,...,n),
¢ a binary relation> between disjoint subsets 8f that ismonotoniow.r.t. inclu-
sion, i.e. such thatforall, B,C, D C Nwith AN B =2andCND = g,

A> B
CD>AandB 2> D

} =Cp> D. (1)
such that, for alle, y € X,
Py« Pz,y) > Py, z), 2)

whereP(z,y) = {i € N : x; P; y;}. We say thatr>, P;) is arepresentatiorof P.
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Hence, wher? is a SCR, the preference betweerand y only depends on the
subsets of attributes favoringor y in terms of the asymmetric relatioi?. It does
not depend on “preference differences” between the vateaueds on each attribute
besides the distinction between “positive”, “negativeidimeutral” attributes as
indicated byP;.

Let P be a SCR with a representatidry, ;). For all A, B C N, we define
the relations® and> between disjoint subsets of letting: A = B < [Not[A >
BlandNot[B > AlJandA> B < [A1> Bor A = BJ.

The following proposition takes note of some elementarypprties of SCR; it
uses the hypothesis that all attributes are influent.

Proposition 2. If P is a SCR with a representatidp-, P, ), then:

1. foralli € N, P; is nonempty,

2. forall A, B C N such thatA N B = &, exactly one ofA > B, B > A and
A £ Bholds and we have £ &

foralAC N,A>@andN > &,

P is independent,

foralli € N, either?;, = P, or P, = &,

P has auniquerepresentation.

ook w

The main objective of this paper is to characterize SCR wighjeneral framework
of conjoint measurement, using conditions that will allanigolate their specific
features. Before doing so, it is worth giving a few exampliesirating the variety
of SCR and noting the connections between SCR and P. C. Fiskiboncompen-
satory preferences

3.2 Examples

The following examples show that SCR arise with a large waoéordinal aggre-
gation models that have been studied in the literature.

Example 2 (Simple Majority preferences [Sen, 198%})e binary relatior? is a
simple majority preference if there is a strict weak orffeon eachX; such that:

2Py {ieN:x;, Py} >{i e N:y; P a;}.

A simple majority preference relation is easily seen to b&iatsSCR defining>
letting, forall A, B C N suchthatA N B = &,

A> B <& |Al > |B|.
In general? is neither negatively transitive nor transitive. All influeattributes for

P are essential.

Example 3 (Weak majority preferences [Fishburn, 197Bhe binary relatior is
a weak majority preference if there is a strict weak orleon eachX; such that:
[V

x?y<:>|{i€N:xiPiyi}|>T.
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A weak majority preference relation is easily seen to be a 8€fiingr> letting,
forall A, B C N suchthatAnN B = &:

N
AI>B<:>|A|>|—2|.

Note that influent attributes will not be essential.

Example 4 (Weighted majority with threshold [Vansnick,@98The binary rela-
tion P is a weighted majority preference with threshold if there sral numbers
p > 1lande > 0 and, for alli € N, a strict semiordeP; on X; and a positive real
numberw; > 0, such that:

zPy& Z w; > p Z w; + €.
icP(z,y) JEP(y,x)

A weighted majority preference with threshold is easilyrstiebe a SCR defining
> letting, forallA, B C N suchthatd N B = &:

ADB@Zwi>prj+€.
icA jeB

As soon ag > 0, influent attributes may not be essential.

3.3 Noncompensatory preferencea la Fishburn

Noncompensatory preferences introduced in [Fishburngliare closely related
to—but distinct from— SCR. His definition also starts with asymmetridinary

relation? on X =[], X;. LetP(x,y) = {i : x; P; y;}. Itis clear that, for all
z,y € X, Plz,y) NPy, z) = 2.

Definition 2 (Noncompensatory Preferences [Fishburn, 1976 An asymmetric
binary relation® on X = [];"_, X; is said to benoncompensatory:

}é[m?y@z?w], (NC)

forall z,y,z,w € X.

Hence, wher is noncompensatory, the preference betweamdy only depends
on the subsets of attributes favoringor y in terms of ;. This is close to the
definition of a SCR withP; replacingP; and no monotonicity involved.

Some useful properties of noncompensatory preferencesiarmarized in the
following:

Lemma 6. If an asymmetric relatior® on X = [] , X; is noncompensatory,
then:

! See also [Fishburn, 1975] and [Fishburn, 1978].
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P is independent,

z; J;yy; forallie N= 2Ty,

x; P; y; forsomej € N andz; J; y; foralli e N\ {j} =z Py,
4. all attributes are essential.

wn e

As shown in the following example, there are SCR relationtatingall conditions
in lemma 6 except independence.

Example Sllet X = X7 x X3 X X3 with X1 = {$1,y1}, Xy = {$2,y2} and
X5 = {x3,y3}. Letzy Pi y1, z2 P> y2 andas Ps y3. Define? letting, for all

r,y € X,
rPys Z w; > Z w; + €.
i€P(z,y) JEP(y,z)

with wy = wy = 1, w3 = 2 ande = 1. By construction;? is a SCR. It is clear
that attributed and2 are not essential contrarily to attribulteThese two attributes
nevertheless are influent singe;, z2, y3) P (y1, y2, y3) but neither(z1, yo2, y3) P
(ylv Y2, y3) nor (yla T2, y3) P (yla Y2, y3)

AIthough,x1 J1 Y1, T2 Ja Y2 andy3 J3 Y3, We have(xl,xg,y3) P (yl, y27y3).
Note that(yl,yg,x3) J (acl,acg,yg), althoughy1 J1 xq, Y2 Jo x9 andx3 Tg Y3.
Hence? violates all conditions in lemma 6 except independence.

Several authors (see, e.g., [Bouyssou, 1992], [Bouyssowansnick, 1986],
[Duboiset al., 2003] and [Fargier and Perny, 2001]) have used the defirifioon-
compensation, or several variants of it, as an axiom withaihreof characterizing
preferences that can be obtained with ordinal aggregatithads. The above ex-
ample shows that these results only deal with SCR in whicatalbutes are essen-
tial. Furthermore, these results use a conditivic’{) that is quite different from the
usual cancellation conditions invoked in conjoint measwert. Therefore, they are
not very helpful in order to understand the specific featofédCR when compared
to other types of binary relations, e.g. the ones that capixesented by an additive
utility model. The route that we follow below seems to avdidge difficulties.

4 A general framework for nontransitive conjoint measurement

This section follows the analysis in [Bouyssou and Pirl@02b] using asymmetric
relations instead of reflexive relations. We envisage héararp relationsP on X
that can be represented as:

zPy<e Fpi(zi,y1),p2(22,92), - -, Pn(@n, yn)) > 0, (M)

wherep; are real-valued functions oN? that areskew symmetri¢i.e. such that
pi(xi,yi) = —pi(y:, z;), for all z;,y; € X;) and F is a real-valued function on
[T", pi(X?) beingodd (i.e. such thatF'(x) = —F(—x), abusing notation in an
obvious way) andhondecreasingn all its arguments.
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Definition 3 (Conditions ARC1 and ARC?2). Let P be a binary relation on a set
X =TI, X;. This relation is said to satisfy:

(ziya—i) P (yi,b-i) (isc—i) P (yi,d—y)
ARC1; if and = or

(Zi, C,i) P (wi, d,z) (Zl', a,i) P (wi, b,i),

(1171', a,i) P (yi; b,z) (Zi, a,i) P (wi, bfl)
ARC?2; if and = or

(Y, c—i) P (w5,d—;) (wi,c—i) P (2i,d—i),

forall z;, y;, z;,w; € X;andalla_;,b_;,c_;,d_; € X_;. We say thafP satisfies
ARC1 (resp.ARC?2) if it satisfiesARC1; (resp.ARC?2;)foralli € N.

ConditionA RC'1; (Asymmetric inteR-attribute Cancellation) strongly sagts that
either the differencéz;, y;) is at least as large as the differeng, w;) or vice
versa Condition ARC2; suggests that the preference differefieg y;) is linked

to the “opposite” preference differen¢g;, z;). Takingz, = y;, z; = w;, a—; =
c—; andb_; = d_; shows thatA RC?2; implies that® is independent foiV \ {:}.
Hence,? is independent wheAd RC2 holds. Simple examples show that condition
ARC1andARC?2 are independent in the class of asymmetric relations. These
conditions allow to characterize model (M) whénis finite or countably infinite.

Theorem 1. Let P be a binary relation on finite or countably infinite s&t =
[T, X;. Then? has a representatioM) iff it is asymmetric and satisfie$ RC'1
andARC?2.

It should be observed that model (M) is sufficiently genecakontain as par-
ticular cases most conjoint measurement models, whenphetierd in terms of
an asymmetric binary relation, including the classicalitig utility model (see

[Krantzet al, 1971] and [Wakker, 1989]) and the additive difference mddee

[Tversky, 1969]). We show in section 5 that SCR relationsrfar subclass of the
binary relations having a representation in model (M).

5 A new characterization of SCR

Consider a binary relatiof? having a representation in (M) with all functions
p; taking at most three distinct values, i.e., a binary refatior which the in-
duced relations comparing preference differences on gatbuge involve at most
three distinct equivalence classes. Defining the relakiptetting z; P, y; when
pi(zi,y;) > 0, intuition suggests that such a binary relation is quiteilaimo a
SCR. We formalize this intuition below and show how to chtgdze SCR within
the framework provided by model (M).
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Definition 4 (Conditions MAJ1 and MAJ2). Let P be a binary relation on a set
X =TI, X;. This relation is said to satisfy:

(s, a—i) P (yu b—i)

and (Yisa—i) P (zs,0-4)
MAJ1; if (Zi, a_i) P (’LUZ', b_l) = or
and (@i, c—i) P (yi,d—i),

(Zl', C,i) T (wi, dfl)

(ziya—i) P (yi,b-i)

and (Y, a—i) P (x4,0_;)
MAJQl if (wi7 afi) P (Ziv bfl) = or
and (ziyc—i) P (wi,d_y),

(yia C—i) P (mh d—l)
forall z;,y;, z;,w; € X; andalla_;,b_;,c_;,d_; € X_;. We say thaf? satisfies
MAJ1 (resp.MAJ2) if it satisfiesMAJ1; (resp.MAJ2;)foralli e N.

Lemma 7. Let? be a binary relation onX =[]}, X,.

1. If Pis a SCR then it satisfie$ RC'1 and ARC2.

2. If Pis a SCR then it satisfiedAJ1 and MAJ 2.

3. In the class of asymmetric relations, conditioh&C1, ARC2, MAJ1 and
MAJ?2 are independent.

Our central result says that conditioh4./1 and MAJ2 isolate within model (M)
the class of all SCR. We have:

Theorem 2. Let P be a binary relation onX = []"_, X;. Then? is a SCRiff it is
asymmetric and satisfiesRC'1, ARC2, MAJ1 and MAJ2.

A related result was already presented in [Bouyssou andtP2002a]. Instead of
conditionsMAJ1 and MAJ2, we used a condition (called coarseness) amounting
to bluntly saying that all functiong; can take at most three distinct values. As
explained in [Bouyssou and Pirlot, 2003], the use of suchralition is problem-
atic since it destroys the independence betwé&t'1 and ARC2. In presence of
ARC1 and ARC2, conditionsMAJ1 and MAJ2 imply that SCR have a similar
effect without destroying independence.

6 Discussion

The main contribution of this paper was to propose a chatiaate®n of SCR within
the framework of a general model for nontransitive conjongasurement. This
characterization shows that, beyond surface, SCR haveia t@mmon with the
usual structures manipulated in conjoint measuremenmpi@sizes the main spe-
cific feature of SCR, i.e. the option not to distinguish a nirkeference difference
relation on each attribute. Our results were shown to be meneral than earlier
ones based on the idea of noncompensatitanFishburn. The results in this paper
can be extended in several directions.
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1. It is not difficult to extend our results to deal with SCRtthauld be strictly
monotonic, i.e., suchthad N B = @, Not[B > A, CND =92,C D A
and B D D with at least one strict inclusion, implg' > D. This requires
strengthening conditiond RC1 and ARC2.

2. Our definition of SCR does not require the relatidtgo possess any remark-
able property besides asymmetry. This is at variance withtwedone in most
ordinal aggregation methods (see the examples in sect®)n Bften, P; is
supposed to be a strict weak order. When it is desirable teeimmgberfect dis-
crimination on each attributé, is supposed to be a strict semiorder. As shown
in [Bouyssou and Pirlot, 2003], it is not difficult to tacklkei$ case using, in-
stead of model (M), the following general model

Py e Flei(ui(@i),ur(y1)), - pn(un(zn), unlyn))) >0,

where u; are real-valued functions oX;, ; are real-valued functions on
u;(X;)? that areskew symmetriandnondecreasingn their first argument and

F is areal-valued function of["_, ¢;(u;(X;)?) beingoddandnondecreasing

in all its argument& This analysis requires the addition of conditions that are
essentially independent from the one introduced aboves ighn line with the
fact stressed by [Saari, 1994] that “ordinal” aggregatiadeis make little use

of the transitivity properties of the relations that are raggited.

3. Our definition of SCR does not require the relationgo have any remark-
able property besides being monotonic. Again this is atavené with what
is usually done in most aggregation techniques in whicls supposed to be
transitive or even, is supposed to have an additive reptats@m We show in
[Bouyssou and Pirlot, 2003] how to tackle such situatiorthiwithe framework
introduced here.

4. As first noted in [Fishburn, 1975], using conditiofC' simply allows to un-
derstand the conditions under whithmay possess “nice transitivity proper-
ties”. This is not surprising sinc& C' is very much like a “single profile” ana-
logue of Arrow’s Independence of Irrelevant Alternativesd [Arrow, 1963)).
Therefore, as soon as the structureXofis “sufficiently” rich, imposing nice
transitivity properties on a noncompensatory relaffoleads to a very uneven
distribution of “power” between the various attributesg§Bouyssou, 1992] or
[Fishburn, 1976]). We show in [Bouyssou and Pirlot, 2003t tsimilar results
hold for SCR even when they violat&/().

5. We restricted our attention here to an asymmetric relaffointerpreted
as strict preference. It is not difficult to extend our anilysusing
the results in [Bouyssou and Pirlot, 2002b], to cover theecagidied in
[Fargier and Perny, 2001] and [Greebal., 2001] in which:

8y S(x,y) > Sy, ),

whereS§ is a reflexive binary relation oY, S; is acompletebinary relation on
X;, > is areflexivebinary relation or2¥ andS(z,y) = {i € N : x; S; vi}.

2 For a complete axiomatic analysis of this model, we refeBmuyssou and Pirlot, 2004a]
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Such an analysis, requiring to distinguish “indifferenéem “incomparabil-
ity” is performed in [Bouyssou and Pirlot, 2004b].

The analysis in [Grecet al, 2001] deserves special attention. It is devoted to
the study a version of SCR adapted to reflexive relationsishebsely related

to ELECTRE | (see [Roy, 1968]). A major advantage of theirlgsia is that

it allows to analyze discordance effects. This remains twbeked out in our
framework.
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Abstract. The process of multiple criteria decision analysis can baldd into three main
phases: structuring the decision situation, evaluaticatefnatives and recommendation for
the most suitable alternative (or alternatives). This pap@s at providing an overview of
structuring approaches by analysing some theoreticalcesad describing the activities
involved in such a process. Structuring is also illustraigdomments on two case-studies
related to transport infrastructure problems.
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1 Introduction

The process of multiple criteria decision analysis (MCDA)®e divided into three
main phases: structuring the decision situation, evalnaif alternatives and rec-
ommendation for the most suitable alternative (or altevea}. Although they are
interacting phases, structuring precedes and preparesahetion and recommen-
dation phases. It is important to explain that in this papeltiple criteria decision
analysis is that part of the decision process in which aryahat facilitator helps an
individual or group think about and understand a situatibictvrequires a decision.

According to [Beltoret al,, 1997] (p. 118), “the focus of work in the field
of multiple criteria analysis has been predominantly onhods to support the
process of evaluation and choice rather than on problenctating”. Practi-
tioners and academics point out that greater attentionsneetle paid to struc-
turing in MCDA [Bana e Costet al, 1997,Beltoret al,, 1997], recognizing that
if structuring is improved the quality of the decision outw® will be better
[Henig and Buchanan, 1996,Corredral., 2001].

This paper aims at providing an overview of structuring a@aghes. The text is
organized as follows. Section 2 analyses some theorespaicas related to struc-
turing. The activities involved in such a process are predosnd described in
Section 3. In order to illustrate how structuring is conéuldn practice, comments
on two case-studies related to transport infrastructwblpms are made in Section
4. Concluding remarks are presented in the last section.

2 The meaning of structuring

[Simon, 1960] (p. 1) considers that the decision-makingess “comprises three
principal phases: finding occasions for making a decisiowlifig possible courses
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of action; and choosing among courses of action”. The authlis them respec-
tively intelligence, design and choice, and relates thésses to the stages in prob-
lem solving described by [Dewey, 1910] (cited by [Simon, @P6What is the prob-
lem? What are the alternatives? Which alternative is best?

Structuring is defined by [von Winterfeldt, 1980] (p. 72) as‘imaginative and
creative process of translating an initially ill-definecbblem into a set of well-
defined elements, relations, and operations.”

The expression problem formulation can also be found in ti@&D¥ litera-
ture. For [Frenclet al,, 1998] (p. 242), the problem formulation phase “takes place
when an analyst and client explore a ‘mess’ of concerns awkssand structure
these into a decision problem with several alternativesestagainst several at-
tributes/criteria.”

Following Simon’s decision model, structuring is viewedhis paper as encom-
passing the intelligence phase and part of the design phaga(ing and develop-
ing possible courses of action). Analysing possible caucseaction and selecting
a particular one correspond to the evaluation and recomatiemdphases, respec-
tively (Fig. 1).

Phases of the

o ) Multiple criteria
decision-tnaking

Stages in __ !
decizion analysis

problem solving

process
(Dewey, 1910) {Jimon, 1960} Structuring
W] e | T e
IRt Characterize the decision
contest
k4 Specify objectives and 44—
Design attribute s
Inventing, Define alternatives
¥ Dewveloping, Agzess levels for the
What are the . attributes
alternatives 7 v and
: ¥
Analysing R
possible courses of Evaluation I
action i
b 4 ¥
TWhich alternative is ¥ Recommendation
7 best 7 Choice I
I

Fig. 1. Phases of the decision analysis process

One can wonder why increasing attention has been paid tctstiog. This may
have been motivated by the difficulties which arise when ypgl multi-criteria
methods to real-world problems. In fact, Guitouni and Miaatgue that “real appli-
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cations revealed the weakness of the different MCDA methmtandle ‘correctly’
a DMS” (decision-making situation) [Guitouni and Marte9a8] (p. 510).

Decision situations related to transport also suffer frooorpstructuring.
[Ulenginet al, 2001] observe that even when a multi-criteria approacipjsied,
the general tendency is to focus directly on the evaluatimhchoice of alternatives.
However, it should be pointed out that, in the context of kg route selection,
[Galves, 1995] emphasizes the importance of structurinpéyntegration of envi-
ronmental and engineering studies into the decision aisglyscess.

A relevant contribution to structuring is made by [Keene392], namely value-
focused thinking. It is an approach that helps to underssartarticulate values,
and to use them to create alternatives and to identify decigpportunities. Values
are what one cares about and they are made explicit with tilgsc

Some authors [Henig and Buchanan, 1996,Bana e @bstig 1997] interpret
values as subjective components of a decision situatiompjjosition to objective
components, such as alternatives.

[Wright and Goodwin, 1999] propose what is termed futuredfed thinking
whereby scenario planning should be adopted prior to cdioread decision analy-
sis. For them, “scenario planning enables the construcfionultiple frames of the
future states of the external world and allows the testingtraftegic options against
these frames” (p. 320).

[Corneret al, 2001] consider that approaches to structuring addressdagon
of objectives and alternatives in a static way. They adwwtta dynamic decision
problem structuring, which implies that thinking aboutatftatives helps generate
objectives andiice versa

These are important and complementary contributions testring. As men-
tioned by [Beltoret al., 1997], there is no single way to elicit objectives or to stru
ture them.

3 Activities in structuring

In this paper, it is proposed that the structuring of a deaisituation encompasses
the following interrelated activities: identifying the dsion situation, characteriz-
ing the decision context, specifying objectives and aitéb, defining alternatives
and assessing levels for the attributes. These activiteestanmarized in table 1.

A decision situation may be a decision problem or a decisjgpodtunity. A
decision problem usually occurs as a result of actions tleahat controlled by the
decision-maker. A decision opportunity is identified andirded by the decision-
maker rather than precipitated by external parties or eJj&&eney, 1992].

Once the decision situation has been identified, it is n@cgse characterize
the decision context, by specifying its components and tstdeding how they in-
teract. In fact, the decision situation and its context éoeady related. The decision
context helps define the decision situation more carefultydearly.

Since the decision is the result of interactions among th@rgdit is crucial to
understand who those actors are, what role each one playalzaidthey expect
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Activity Description
Identify the decision situation |Distinguish between a decision problem and a
decision opportunity
Characterize the decision contgpecify its components (e. g., actors, type of
problematic, sources of conflict)
Understand how they interact
Specify objectives and attributeklentify objectives
Structure objectives

- Identify fundamental objectives

- Elaborate objectives structures
Specify attributes

- Identify and select attributes
Define alternatives Create and characterize the set of alternatives to
be evaluated
Assess levels for the attributes|Specify a level or a range for each of the|at-
tributes

Table 1. Activities in structuring decision situations

from the decision process. An actor is any participant indéesion process, such
as the decision-maker, the analyst or facilitator (an agtay supports the decision-
maker) and any individual or group affected by the decisBwouyssotet al., 2000].

The decision context is also characterized by the corratipgmproblematic.
[Roy and Bouyssou, 1993] distinguish four types of problécpae. broad cate-
gories of problem: choice, sorting, ranking and descriptidhe type of problem-
atic is important not only to specify the decision context &igo to help select the
MCDA method for the evaluation of alternatives.

Decision situations related to transport involve consitlens on technical, en-
vironmental, economic and political issues. They are attarzed by many actors
and multiple objectives. The objectives are often configttiecause they cannot be
attained simultaneously at desired levels. Most of thegi@eicontexts in this field
can be described by the choice or the ranking problematic.

An objective is a statement of something that one desires clueee.
[Keeney, 1992] distinguishes between the fundamentalctiags and the means
objectives. A fundamental objective makes explicit an eakreason for interest
in the decision situation. A means objective is importamgse of its implications
for the achievement of a fundamental objective. Objectogsbe structured in a
fundamental objectives hierarchy and a means-ends olgsatetwork. The set of
fundamental objectives should possess the following ptase essential, control-
lable, complete, measurable, operational, decomposabteredundant, concise
and understandable.

[Beltonet al,, 1997] propose the use of cognitive mapping to help the ifient
cation and structuring of objectives. Cognitive mappinddg, 1988] aims to rep-
resent a given situation as each actor perceives it and @lygenerated using a
one-to-one discussion.
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The authors consider that the process of building a value (&gfundamental
objectives hierarchy) has much in common with that of buaigda cognitive map.
However, they draw the attention to the fact that trangjgéircognitive map to a
value tree is not a straightforward task, because they hiffeeemht structures. Ex-
amples of application of cognitive mapping to structurindghie context of MCDA
can be found in [Bana e Costhal, 1999] and [Enssliret al., 2000].

Specifying an attribute for each of the lowest-level funéatal objec-
tives corresponds to measure the achievement of objectivés attribute is
a measure of the degree to which an objective is met by varadtesnatives
[Keeney and Raiffa, 1976]. The term attribute is mostly agged with multi-
attribute utility theory and therefore is not universallsed. For [Keeney, 1992]
terms such as measure of effectiveness, measure of perfoemaad criterion have
been used to define an attribute.

However there is no consensual definition of what is meantdnjterion in the
MCDA literature.

According to [Roy and Bouyssou, 1993], a criterion is a fiorciof real num-
bers defined on the set of potential actions in such a wayttisgi@ssible to consider
or to describe the result of comparing two actions a and b emé#sis of two num-
bers g(a) and g(b). For these authors, to conceive a critegidirst of all, to isolate
certain aspects of the consequences of the actions in axdeake comparisons
which reflect specific points of view. They consider that aarent family of crite-
ria should be exhaustive, cohesive and non-redundant,iandss the importance
of some independence conditions.

Some authors ([Beltoet al, 1997] [Corneret al,, 2001]) use criterion in the
sense of objective. In order to avoid ambiguity, the termitatte is preferably
used in this paper.

There are essentially three types of attributes: natucadsttucted and proxy
attributes [Keeney, 1992]. Natural attributes are thosgeneral use that have a
common interpretation to everyone. Constructed attribate developed specifi-
cally for a given decision context. In general, a constrdictribute involves the
description of several distinct levels of impact that dileindicate the degree to
which the associated objective is achieved. It is essetti#lthe descriptions of
those impact levels are unambiguous to all individuals eomed about a given de-
cision. In some cases, it may be necessary to utilize andaidineasure or a proxy
attribute.

[Roy and Bouyssou, 1993] point out that the quality of dathjclv concerns
uncertainty and/or imprecision of data, must be taken ictmant when choosing
a criterion. [French, 1995] identifies different sourcesinEertainty and discusses
the modelling of uncertainty within an analysis.

[Belton and Stewart, 2002] differentiate between intennatertainty, relating
to the decision process, and external uncertainty, regattiie lack of knowledge
about the consequences of a particular choice. They carthiale'increased effort
in problem structuring, as well as in data gathering andyaig|can lead to a better
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understanding of the nature of that uncertainty and mayrnmesastances reduce it,
but cannot eliminate it” (p.61).

In order to define the alternatives to be evaluated, [Keel®#32] suggests the
use of fundamental objectives, attributes and means dlagsct

At what moment does structuring end and evaluation begin® iSha diffi-
cult question, since structuring and evaluation are iicterg phases of the decision
analysis process.

The last activity in structuring a decision situation, acltiog to what is pro-
posed in this paper, is the assessment of attribute levelsaith alternative. This
means that a consequence veatot (z1,z9,...,x,) IS assigned to each alterna-
tive, wherez; is a level of attributeX; measuring fundamental objectigk.

4 Structuring in practice: examples on transport

This section presents two case-studies on transport tnicasre problems which
emphasize the structuring phase. One case-study conceemsrailway link to the
port of Lisbon [Bana e Costat al., 2001] and the other deals with the crossing of
the Bosphorus in Istanbul [Ulenget al., 2001].

The necessity of providing a new railway link to the port oghon resulted
from dissatisfaction with the operational conditions angi@nmental impacts of
the existing rail link. The decision context is to select tav railway link to the
port. It is a choice problematic. The main actors are thregienfrom the public
sector.

The decision context is characterized by the set of nineretaves previously
proposed by these actors and by a conflict between two of them.

The structuring phase of the railway link case-study is tetrgualitative value
analysis and involves the identification of the decisionatibn, the characteriza-
tion of its context, the identification of the fundamentajesttives, the definition
of attributes, the development of a new alternative and ssessment of attribute
levels.

The objectives were elicited by using the existing altaneat Nine fundamen-
tal objectives (termed fundamental points of view) wererdefiand grouped in four
areas of concern: urban and environmental impacts; irtiegria the transport sys-
tem; complexity and effects of construction; direct andriect costs. An attribute
(termed descriptor) was also associated with each poineef. \Four attributes are
constructed scales combining several interconnecteasspe

[Bana e Costat al, 2001] do not refer to the means objectives nor do they
present structures of objectives. In a fundamental oljesthierarchy, the nine
objectives should be directly connected with the four aodgsncern, which would
be the fundamental objectives in a higher level of the hadmar

For each existing alternative, the levels of the nine attab were assessed and
summarised in a table of impacts. A new alternative was edehy comparing
these levels in order to avoid the negative ones and to kesqek as possible the
positive ones.
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In the second case-study, the necessity of providing a néastnucture for
the Bosphorus crossing resulted from dissatisfaction thightraffic congestion be-
tween the Anatolian and European sides of Istanbul. Theentontext is initially
presented as the selection of a water-crossing infrasirei¢a choice problematic),
but when describing the evaluation phase, the authors tefitie selection of the
most appropriate alternatives (a ranking problematick Stady is a simulation of
a decision analysis process in which there are 19 experts.

The structuring phase involves the identification of a pnelary set of ob-
jectives. The identification of fundamental objectives d@hd proposal of al-
ternatives make up the second stage of the decision aidnsysteposed by
[Ulenginet al, 2001]. The definition of attributes is part of the evaluatjghase
(the third stage), and finally a robustness analysis is cctedu

For the identification of objectives, a questionnaire wat e the experts to
determine all the factors that might be relevant to thisslenisituation. Forty-nine
objectives were identified by means of majority rule.

A cognitive map was then elaborated in which the nodes abimettthe hierar-
chy represented, according to the authors, a prelimindargfdendamental objec-
tives. A report summarizing the results of the analysis vess back to the experts.
They were asked whether they approved the preliminaryfigircdamental objec-
tives or, if not, what changes they would suggest.

As a result of this process, 10 out of the total 49 objectivesvgelected as the
fundamental objectives. However, it seems that the fundéehebjectives were not
specified, i.e. broken into logical parts to clarify theiranéng. As a consequence,
there are very broad objectives (such as contribution tiakénprovement) and
very specific ones (such as crossing fee).

The alternatives were proposed by the experts followingpaguture presented
by [Keeney, 1992] for creating alternatives with fundana¢objectives. Nine alter-
natives were selected.

The attributes were defined after the proposition of thermdiidves, with the
purpose of evaluating them. Three out of the nine objective® associated with
natural attributes while the other ones were associatddasistructed attributes.

During the study, the analysts interacted with the expeartg mdirectly. The
authors recognise that the process would have been moiwdfand less time-
consuming if the experts had met in a workshop to refine theablbes and alterna-
tives. They explain it was not possible to do that, due to tytschedules of the
experts.

5 Concluding remarks

The decision problems dealt with in the case-studies wexgrdsed in response to
a need, i.e. to provide a new transport infrastructure.

Structuring was interpreted differently by the authorénduded various activ-
ities or involved the identification of a preliminary set dfjectives. This might be
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related to the absence of a unified terminology, which cartes a confusing issue
in the MCDA literature.

In one case, fundamental objectives were identified andgigrstructured. In
the other case, objectives were identified by means of dggmnitapping but the
resulting map was not translated into a fundamental objesthierarchy. In both
cases, attributes were constructed to represent some fifrtlamental objectives.
Alternatives were created using existing alternativesiodmental objectives.

These remarks are not meant to be conclusive since they see ba very few
examples, but the case-studies contributed to show thertampze of structuring to
understand the decision situation and its context, to ifieiondamental objectives,
to define attributes and to create alternatives.

Further research on what has been presented in this papemgiagle such
topics as: (1) analysing the peculiarities of the decismmtexts related to transport
situations, (2) studying the structuring elements and asttaristics of evaluation
methods traditionally used in transport such as cost-htearadiysis, (3) comparing
these elements and characteristics with those of stragtinithe MCDA framework
and (4) exploring the connections between structuring hedther phases of the
process of multiple criteria decision analysis.
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Abstract. For minimizing a functionalp(z) = 1||F(z)||?, where F is a Frechet - differ-

entiable operator from a Hilbert space into ar?other, ilezamnethods based on the use of
1U-weighted andV [-weighted pseudoinverse are developed. Hedenotes the identity
mapping,U andW are arbitrary nonsingular linear operators in Hilbert gpeansidered. To
get more realistic impression of convergence propertiéiseomethods under discussion their
approximate variants are studied. This family includesatiqular cases the Gauss-Newton
method, Levenberg-Marquardt method, and those based os¢hef iterative methods to ob-
tain a cheap solution of limited accuracy for the associiteir equation at each iteration.
If the range ofF” is not necessarily closed then this report gives a few cgerere results
on iterative regularization methods based on the Gausgawewethod. Local convergence
theorem and rates of convergence for these methods are giveblems of preconditioning
and of predicting fluctuations of stock market by neural ek are briefly discussed.
Keywords: Hilbert space, the Gauss-Newton method, the Levenbergpadt method,
weighted pseudoinverses, preconditioning.

1 Introduction

An interesting field of multiple criteria optimization isgldevelopment of meth-
ods which require the use of a vector of weights (or a vectoranfing weights)
showing the relative importance of different criteria.

The most commonly used aggregation when multiple criteréaraplaced by
an overall objective function is based on the weighted suime iflea of forming
an incompatibility, cost-of-estimation as suitably weigghsum is widely used. For
instance, the idea of minimizing a weighted sum of squarsitival dynamic and
measurement modelling error to obtain state estimate favrdinear process, is
exploited in [Kalaba and Testfatsion, 1989] and [Kalaba &estfatsion, 1991]. As
another essential example, stock market analysis can beamed.

For predicting fluctuations of stock market neural netwaesuseful and these
can serve as good financial advisors, as a tool to classifgltamatives into pre-
scribed groups, in particular. The problem is then to find"test weights" for the
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network, i. e. the unknowns to be solved for are weights aadds that give the
"best fit" for a given set of input vectors and their "targetitmut vectors [Cipra,
1997]. The combination of layers of neurons makes this rotiard to solve and
therefore sophisticated algorithms are needed which tfintba trade-off between
robustness, stability and efficiency.

In this paper, for minimizing a functional

ola) = 5| F@)IP, 1)

whereF' is a nonlinear Frechet-differentiable operator from a efittspaced; into
anotherH», or solving the corresponding normal equation

[F'(@)]" F(x) =0 (2)

iterative methods based on the weighted pseudoinversesaedogped. The writing
[.]* means dual mapping. Depending on the propertieg’bthe nonlinear least
squares problem (NLSQ) (1) may have unique solution or ifipnimany solu-
tions. Since real-life problems are frequently ill-posied. we cannot assume the
existence of F*)~! or its uniform boundedness and therefore some kind of regula
ization is needed. lll-posedness is an important aspeatropatation that is more
seriously expressed in instability of the solution procesd employment of a non-
regularized method can produce uncontrollable and unsaisleperror propagation.
When regularization methods are used to solve ill-poselipnes, convergence and
stability form the basic problems. In this report we discemsputational schemes
for (1) or (2) on theoretical basis.

2 Methods and convergence theorem

This paper treats numerical methods for nonlinear leasiregyproblems in which
procedural and rounding errors are unavoidable, for exantipbse arising in math-
ematical modelling and simulation. A well-known method fimding stationary

points of (1) or solving the nonlinear normal equation (2)his Newton method.
We discuss a family of Newton-type methods

Th+1 Zl’k—EkAkF(wk), k=0,1,.., (3)

wheree, is a relaxation (damping) paramefer< ¢, < 1), Ay is an approxima-
tion to W I-weighted pseudoinverse, i.el;, = [WF'(Xx)]};;;, wherel denotes
the identity mapping andll” is an arbitrary nonsingular linear operator in Hilbert
spaceH,. An approximate variant of the method can be obtained asudt fshe
strategy used for solving corresponding linear problenesaah iteration, i.e. asso-
ciated linear equations are solved approximately by takirigely many steps of an
iterative procedure or the (pseudo-) inverse operatomsagimated by a recurrence
formula.
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If the operatorF’ is strongly nonlinear then one possibility to apgWSLQ
problems more safely is to use damped Newton type methodshéaother hand,
in case of ill-conditioned™” acceptable values of the relaxation parametaran be
extremly small that, in turn, means that the convergencedspeay be drastically
slowed down. If the evaluation of functional values andives is expensive and
dominates other costs, then it is reasonable to employ pdittoning techniques.

When large nonlinear problems are to be solved, then the epadion of as-
sociated linear equations at each iteration can be verynsige not to speak of
matrix inversion. In this case, the use of an inexact stahierative method (e. g.
truncated Newton, truncated Gauss-Newton) based on gataimesponding equa-
tions approximately may be justified. Sometimes iterativthuads solve a linear
equationK x = g faster than elimination methods. Moreover, finding a curegn
proximate solutiorz;, within a high accuracy may not be necessary whgiis far
from the solutionc*. In finite dimensional case when: D C R™ — R™, m # n,
for symmetric and positive definite linear systems of equmafiz = ¢, a com-
bination of iterative methods and a preconditioner basethoomplete Cholesky
factorization (LU factorization) is frequently used. That is, one solvesaiieely
the equivalent systetV 'Kz = N—lg, whereN is the matrix representation of
the incomplete factorization. Convergence propertieb@fterative process can be
further improved by using the formula

C(NT'K)N'Kx=C(N"'K)N~!g,

whereC()\) is usually a polynomial, such thét(\) ~ A\~! andC(N~'K) serves
as preconditioner [Fisher and Freund, 1994].

If N andK are symmetric, then so is the preconditiond™V ! K)N~! and
several variants of the conjugate gradient methods cangieited.

The execution of one step of the iteration method (e.g searfivann, 1971])

1 = ap — eparC(ag[F' ()T F' () [F' (2x)] " F(2x), ax >0, (4)
where the parametef, determines the stepsize and
Clag, xy) = Clap[F'(xp)]TF'(ar)) = T+ W + .. + 0171,

U, = I — ap[F'(x1)]T F' (x3,) with ¢ > 1 can be regarded as the execution of one
step of the fixed-point iteration as applied to the precaoidéd system

arCag, zx)[F' (z1)] T F(z) = 0. (5)

Let Pr(,) denote the orthogonal projector éf; (in the particular casél, =
R™) into the range ofF’(z). Let us takeP, = Prpr(z)) and A, =
apC(ag, zk)[F'(x1)]T, thenA, can be rewritten as

A = Ozk[F/(:EkﬂT[Pk + Ep + ...+ Eqil],

whereEy, = P, — aF'(z)[F' (z¢)]T. 1f 0 < a, < 2/K3, where||F'(z)| < K;
forallz € S =a € R™: ||z — x0|| < p, then there exists a positive scalasuch
thatHEkH <pu<l1 andlimq_,oo ak[F'(xk)]T[Pk + FEp+... —I—Eg_l] = [F’(xk)]+.
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If F'(x) has full rank, then another possibility to obtain the neattatex; is
to solve the linearized preconditioned equation (5) at @acétion, i.e. the equation
WkF’(xk)(ac—xk) = WkF(l’k) with W, = Ax = aiClay, xk)[F’(ack)]T or, what
is the same, to compute

Tpr1 = g — Wi F (25)] " Wi F (21,

while (W F' (x3,)] ' = B~ (ap)[F' (x1)]T = [F'(x1)]T.

For rank-deficienf”’ (z) we use the matri(/ (z) := Bx + SH with § > 0
instead ofB(z), not necessarily trying to find an optimal value fdébut choosing
it simply large enough to provide nonsingularity of the maf¥/ (x). Doing so, we
obtain the following regularized iterative process

LTh+1 = Tk — Eka[Fl(xk)]TF(xk)v k= 07 15 ey (6)

whereDy, = DY = [+ ... + Q" '], Qx = I — MyDY, M}, = M (B, x;) and
DY is an approximation td/, * such that|Qx|| < 1 and Ay = Dy[F'(z;)]". In
that casdim, .o, Dy = M, ' andlimy .o, g,—0 Di[F'(z)]? = [F'(xx)]*. In
particular, if0 < vy < 2/(K?+v||H|), vi < v,thenD? = v, I is a proper choice
[Vaarmann, 1994].

Alternatively, for solving (2) one might to solve the linéaed preconditioned
equationW F' (zy ) (x — xx) = Wi F(xy) with Wy, = Dy[F'(z)]T, at each iter-
ation or to computer, 1 = xx — [WiF'(z1)] ;Wi F(21). where[]}, denote the
reflexive generalized inver$®/, F' (z1,)| 5 = B D; ', and

Blgglo[WkF/(xk)]EWk = [F'(ax)]"
Next, we assume thdt is a mapping between Hilbert spacls and Ho, the op-
eratorH is represented in the forlH = U*U, where U is an arbitrary nonsingular
operator fromH; into itself andF’(z) has the closed rangB(z) = R(F'(x))
which implies that the bounded pseudoinverse exists . Hdilition,F”’(x) is Lips-
chitz continuous then it is shown in [Vaarmann, 1989] thatanthese assumptions
there exist positive scalarg, and N such that

I (Pr(y) = Prey)Pr)F (@) < Nollz —yll, z,y€S

[(Prs1 = Pepr Pr) F(z)|| < exN (| PeF (), @k, wr41 € S

wherePg(,) = Prw(»)) denotes the orthogonal projectori$ onto R(¥(x)) and
¥(z) = F'(z)U~'. Suppose thafl, is an approximation toF” (z;))U ~']*, i. e.
Ay = U A and the following relations are valid.

Ap = APy, [ ARl < Ak <X <00, [|[Ak] < M <A < o0,

1Py — () Al <7, k= 0,1....

Let
wy, = pr/Br, V = ||U||||Hy|
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andp, and K be some scalars satisfying
11 = M Dl < pe, | F'(2)]] < K.

Theorem 1.Letzy € Hy, S ={z € Hy : ||z —xo|| < p} and let the following
conditions be valid on S:

1° operator F is twice Frechet-derivative afid” (z)]*|| < C' < oc;
2° the derivativeF” satisfies a Lipschitz condition

1F" () = F'(y)ll < Lllz = yl|, L < o0;

3°8 =00 <1;
4°0<eg<ep_1<ep= mz’n{l,sk,l(;*l/Q}.

If |&(z)]| < C < oo, Bk < Bo, wp < wo (Bo,wo < o00) andry =
M| PoF(x0)||/(1 — &) < p then the sequencér;} generated by the method
(2.4) has a limitz* which appears to be a solution to the equation (1.2) with
|lz* — xol| < 71, 6 < d and||xy — z*|| < r10%, where

— —3 _ 1
0 =080 =1—co+eo[ N+ KU H|(BoC" +wo K[| H ™[] + 5e5A” Lal| P F (o) |

and B i
A= )\q,1 = Kl[C + 6()0 + w0K1V].

Proof. Bearing in mind that
17— My Di|| = [[(1 = MpDR)?|| < x*

and we can takg, = 1, the straightforward application of Theorem 2 from [Vaar-
mann, 1989] with necessary alternatives yields the Thedrerhis one is also quite
similar to Theorem 1 from [Varmann, 2003] but unlike it sgis and sharpens the
convergence conditions for Levenberg-Marquardt type oush

3 Concluding remarks

Performance of the type (3) methods is equivalent to eitblirgy the associated
linear equations or computing inverses within a limiteduaecy at every iteration.
A strategy of problem solving that, instead of computing ¢xact solution of a
linear problem at every iteration step, solves it interdigninexactly is a possibility
to save computational work and to be adaptive in some semsestfategy to solve
corresponding linear problems intentionally inexactlg, es for truncated Newton
methods, can be used for economy purposes. Iterative metiredself-correcting,
and hence not sensitive to computational errors. But thogivergence may be quite
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slow in the presence of ill-conditioning, therefore preditioning is needed. The
basic idea of preconditioningis to introduce a prelimirsggling of the independent
and dependent variables. For example, instead of solvimgarlequatiofXz = g
explicitly one can solve the equivalent preconditionedagigun

MKx = Mgy,

whereM is a scaling operator (matrix) and it is in some sense, clo$ee inverse
K~'. A very popular method for solving symmetric positive degninear equa-
tions is the conjugate gradieft®'G) method, especially, when it is combined with
preconditioning. The solution set of a given equation carhieesolution set of a
number of equations such as the original one, and the cotiqruts solutions can
be considerably improved if the given equation is transtxtnmto a different equa-
tion that has the same solution set but is "easier" to solve Way to facilitate the
solution process is to reduce the spectral condition numbéithereby the number
of CG iterations, thus the total number of inner products. In pthards, we must
choose the polynomial' (o, zx)such thatC(ay, i ) F' (zx) IS, In some sense, as
close as possible to the identity mappihgr the ortoprojectoP,. For improving
the accuracy of approximation {&” ()]t based on Neumann series, one can can
use the Chebyshev acceleration procedure [Vaarmann, 1@iddher and Freund
1994] and [cf. Miller, 2004].

Polynomial preconditioning goes back to the 1950s. In regears, there has
been a revival of polynomial preconditioning. The main ceafr renewed inter-
est is the fact that polynomial preconditioning is an attvactechnique on vector
and parallel computers [Fischer and Freund, 1994]. Somi¢elintomputational
experiments with methods of type (3) can be found in [Vaamag94].

The usual convergence analysis is based on the monototesityf the objective
function

p(ert1) < p(ar),

where{z; } is a minimizing sequence. But frequenflf’ (z)|| is not monotonically
decreasing, when the computed solution is far from the toligtien. For strongly
nonlinearF'(x) monotonicity inp(x) may, as a rule, be attained when the iterates
{z1} are sufficiently close to the solutiart. That is one more reason why one is
interested in solving a weighted least squares problem

T() = 5 IWE@)P,

wherelV is a scaling (weighting) operator. In some cases such a simgighting
strategy is not sufficient and a dynamic strategy is neededwiherelV = W (x)
and the operatdi/ is recalculated at each iteration once again or periodicdier
several steps. This way of solving of a nonlinear least ssgiproblems involves
the solving a sequence of linear variable metric least sganoblems.
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Abstract. We define an aggregation function to be (at mésiftolerant if it is bounded from
above by itskth lowest input value. Applying this definition to the disa€hoquet integral
and its underlying capacity, we introduce the concepkt-oftolerant capacities which, when
varyingk from 1 to n, cover all the possible capacities nmbjects. Just as the conceptgcof
additive capacities angtsymmetric capacities have been previously introduceergissly to
overcome the problem of computational complexity of cagesik-intolerant capacities are
proposed here for the same purpose but also for dealing mtitkerant or tolerant behaviors
of aggregation. We also introduce axiomatically indicegppraise the extent to which a
given capacity ig-intolerant and we apply them on a particular recruitinggbem.
Keywords: multi-criteria analysis, interacting criteria, capaestj Choquet integral.

1 Introduction

In a previous work [Marichal, 2004] the author investigatieel intolerant behavior
of the discrete Choquet integral when used to aggregatagibeg criteria. Roughly
speaking, the Choquet integial, or equivalently its associated capacityhas an
intolerant behavior if its output (aggregated) value igpftlose to the lowest of its
input values. More precisely, regard the doml@ir]” of C, as a probability space,
with uniform distribution, and consider the mathematiogdextation ofC,,, which
expresses the typical position 6f within the unit interval. A low expectation
then means that the Choquet integral is rather intolerathbahaves nearly like the
minimum on average. Similarly, a high expectation meansthieaChoquet integral
is rather tolerant and behaves nearly like the maximum oregee Note that such
an analysis is meaningless when criteria are independecg,sin that case, the
Choquet integral boils down to a weighted arithmetic meansehexpectation is
always one half (neither tolerant nor intolerant.)

In this paper we pursue this idea by definibgntolerant Choquet integrals.
The case& = 1 corresponds to the unique most intolerant Choquet integaahely
the minimum. The casé = 2 corresponds to the subclass of Choquet integrals
that are bounded from above by their second lowest inpuegalThose Choquet
integrals are more or less intolerant but not as much as thiemaim. As an example,

! Equivalently, we definé-intolerant capacities since there is a one-to-one cooretgnce
betweem-variable Choquet integrals and capacities defined objects.
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the following 3-variable Choquet integral

1 1
Co(x1,m2,23) = 3 min(zy,22) + 3 min(z1,23)

is clearly2-intolerant, while being different from the minimum.

More generally, denoting by ), ..., z,) the order statistics resulting from
reorderingey, . . ., x,, in the nondecreasing order, we say thatarariable Choquet
integralC,, or equivalently its underlying capacity is at mostk-intolerant if

Co(z) <z(y (2 €[0,1]") 1)

and it is exactlyk-intolerant if, in addition, there is* € [0, 1]™ such thatC, (z*) >
{1, With convention thak ) := 0.

Interestingly, condition (1) clearly implies that the outpvalue ofC, is zero
whenever at leagtinput values are zeros. We will see in Section 3 that the aseve
holds true as well.

At first glance, defining-intolerant aggregation functions may appear as a pure
mathematical exercise without any real application behimdfact, in many real-
life decision problems, experts or decision-makers are wstrbe intolerant. This
is often the case when, in a given selection problem, we Bdaranost qualified
candidates among a wide population of potential altereatit is then sensible to
reject every candidate which fails at leastriteria.

Example 6.Consider a (simplified) problem of selecting candidatedyapg for a
university permanent position and suppose that the evafuptocedure is handled
by appointed expert-consultants on the basis of the foligveicademic selection
criteria:

Scientific value of curriculum vitae,

Teaching effectiveness,

Ability to supervise staff and work in a team environment,
Ability to communicate easily in English,

Work experience in the industry,

Recommendations by faculty and other individuals.

ourwNE

Assume also that one of the rules of the evaluation procesfates that the complete
failure of any two of these criteria results in automatieotjon of the applicant.
This quite reasonable rule forces the Choquet integral,nwised for the aggre-
gation procedure, to b2-intolerant, thus restricting the class of possible Choque
integrals for such a selection problem.

On the other hand, there are real-life situations whereriéé@mmended to be
tolerant, especially if the criteria are hard to meet siam#ously and if the potential
alternatives are not numerous. To deal with such situativasntroduce:-tolerant
aggregation functions and we will say that afvariable Choquet integrdl,,, or
equivalently its underlying capacity is at most;-tolerant if

Cv(x) > T(n—k+1) ($ € [05 1]n)
In that case, the output value @f is one whenever at leaktinput values are ones.
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Example 7.Consider a family who consults a Real Estate agent to buy sehdthe
parents propose the following house buying criteria:

Close to a school,

With parks for their children to play in,

With safe neighborhood for children to grow up in,
At least 100 meters from the closest major road,
At a fair distance from the nearest shopping mall,
Within reasonable distance of the airport.

ok wnE

Feeling that it is likely unrealistic to satisfy all six @iia simultaneously, the par-
ents are ready to accept a house that would fully succeedang\er the six cri-
teria. If a 6-variable Choquet integral is used in this sd&cproblem, it must be
5-tolerant.

Consideringk-intolerant andk-tolerant capacities can also be viewed as a way
to make real applications easier to model from a computatigiewpoint. Those
“simplified” capacities indeed require less parameters ttlassical capacities (ac-
tually O(n*~1) parameters instead 6f(2"); see Section 3). Moreover, when vary-
ing k from 1 to n, we clearly recover all the possible capacitieswoobjects.

Notice however that this idea of partitioning capacitie® isubclasses is not
new. Grabisch [Grabisch, 1997b] proposed thadditive capacities, which grad-
ually cover all the possible capacities starting from ddeitapacities X = 1).
Later, Miranda et al. [Mirandat al., 2002] introduced the-symmetric capacities,
also covering the possible capacities but starting frommsgiric capacities(= 1).
Note also that other approaches to overcome the exponeotiaplexity of ca-
pacities have also been previously proposed in the litexatBugeno\-measures
[Sugeno, 1974],. -decomposable measures (see e.g. [Gralg@sah, 1995]), hier-
archically decomposable measures [Torra, 1999], distgptebabilities (see e.g.
[Narukawaet al., to appear]) to name a few.

Itis also noteworthy that, in a given multi-criteria sogiar ordering procedure,
when the capacity must be learnt from a set of examples, drnigesimes interesting
or even recommended to restrict the admissible capacdiésintolerant capaci-
ties? starting fromk = 1 and incrementing this value until a solution is found.
This makes it possible to simplify the aggregation model ashmas possible while
keeping an interpretation of the solution. In Section 7 wensider Example 6 on
the basis of such a supervised learning method.

The outline of the paper is as follows. In Section 2 we inti@and formalize
the concepts ok-intolerance and:-tolerance for arbitrary aggregation functions.
In Section 3 we apply these concepts to the Choquet intethrad, introducing the
k-intolerant and:-tolerant capacities. In Sections 4 and 5 we investigateeSogen
havioral indices when used with those particular capacitihe indices we focus
on are: the Shapley importance index, the entropy, and tioeawel favor indices. In
Section 6 we axiomatically introduce new indices measutiegxtent to which the

2 or k-tolerant, ork-additive, etc., according to the feeling of the decisiorkera
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Choquet integral is at mogtintolerant ork-tolerant. Finally, Section 7 is devoted
to a real application based on Example 6.

2 Basic definitions

Let F': [0,1]™ — [0, 1] be an aggregation function. By considering the cjihé&]™
as a probability space with uniform distribution, we can pore the mathematical
expectation off’, that is,

E(F):= /[0 " F(z)dzx. (2

This value gives the average positionfofwithin the intervall0, 1].
WhenF isinternal(i.e.,min < F' < max) then itis convenientto rescale( F')
within the intervallE(min), F(max)]. This leads to the following normalized and

mutually complementary values [Dujma@yil974]:
E(max) — E(F)
andness(F) := F (max) — B (i) 3)
E(F) — E(min)
E(max) — E(min)

orness(F) := (4)
Thus defined, the degree afidnesgresp.ornes3 of I’ represents the degree or
intensity (between 0 and 1) to which the average valug f close to that of thin”
(resp. ‘max”). In some sense, it also reflects the extent to whithehaves like the
minimum (resp. the maximum) on average.
Define thekth order statistic functiof®S;, : [0,1]™ — [0, 1] as

OSk(z) := T(k) (z € [0,1]"),

wherez ) is thekth lowest coordinate of. It can be proved [Marichal, 2004] that

E(0S,) = (ke {1,...,n})

n+1
and hence the sét£(0S;) | £ = 1,...,n} partitions the unit interval0, 1] into
n + 1 equal-length subintervals.

Now, as mentioned in the introduction, when a function [0, 1]™ — [0,1] is
used to aggregate decision criteria, it is clear that thetdW( '), the moreF' has
an intolerant behavior. This suggests the following de6init

Definition 5. Letk € {1,...,n}. An aggregation functiod” : [0,1]" — [0,1] is
at mostk-intolerantif ' < OSy. It is k-intolerantif, in addition, I ¢« OS;_1,
whereOS, := 0 by convention.

It follows immediately from this definition that, for am-intolerant function
F, we haveE(F) < E(OSg) and, if F is internal, we havendness(F) >
andness(OSy) andorness(F') < orness(OSy).
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Example 8.The productF'(z) = [], x;, defined on0, 1]", is 1-intolerant and we
haveE(F) =1/2".

By duality, we can also introdudetolerant functions as follows.

Definition 6. Letk € {1,...,n}. An aggregation functiod : [0,1]" — [0,1] is
at mostk-tolerantif ' > OS,,_+1. Itis k-tolerantif, in addition, F' # OS,,_j+2,
whereOS,,+1 := 1 by convention.

It is immediate to see that when a functiéh: [0,1]" — [0, 1] is k-intolerant,
its dual F* : [0, 1]™ — [0, 1], defined by

F(zy,...;zn) =1—F(1—z1,...,1 —x,) (xz €10,1]") (5)

is k-tolerant and vice versa.
In the next section we investigate the particular case wliere the Choquet
integral and we define the conceptsieintolerant and:-tolerant capacities.

3 Case of Choquet integrals and capacities

The use of the Choquet integral has been proposed by mangraaih an adequate
substitute to the weighted arithmetic mean to aggregagedoting criteria; see e.g.
[Grabisch, 1996] and [Marichal, 2000]. In the weighted harietic mean model,
each criterion is given a weight representing the imposasfchis criterion in the
decision. In the Choquet integral model, where criterialmadependent, a capacity
is used to define a weight on each combination of criterias thaking it possible
to model the interaction existing among criteria.

Let us first recall the formal definitions of these conceptstotighout, we will
use the notatiodV := {1,...,n} for the set of criteria.

Definition 7. A capacityon N is a set function : 2V — [0, 1], that is nondecreas-
ing with respect to set inclusion and such théw) = 0 andv(N) = 1.

Definition 8. Let v be a capacity o&v. TheChoquet integrabf « : N — R with
respect ta is defined by

Co(z) := Z‘T(i) [v(Aw)) — v(Ags)], (6)

where(+) indicates a permutation aN such thatr(;y < ... < x(,. Furthermore
A(Z) = {(’L), ey (n)} andA(nH) = .

In this section we apply the ideas &fintolerance and:-tolerance (cf. Def-
initions 5 and 6) to the Choquet integral. Since this integranternal, it can
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be seen as a function froff, 1] to [0, 1]. Its expectation is then given by (see
[Marichal, 2004, 83])

n

1 1
EC) =3 ZOW %vm- (7)
|T|=t

Itis useful here to remember the following identity (see fMarichal, 2000])
v(T)=Cu(lr) (TS N), (8)

where 17 denotes the characteristic vector of subBein {0,1}". Recall also
that the Choquet integral is stable for the positive lineansformations (see e.g.
[Marichal, 2000]), that is, it fulfills the following funatinal equation

Colrzy 4+ 8,...,rxn +8) =1rCy(x1,...,2n) + 8

forallz e R*,r >0,s € R.

Let us denote byFy the set of all capacities ofV. The following proposi-
tion, inspired from [Marichal, 2004, 8§4], gives equivaleonditions for a Choquet
integral to be at most-intolerant.

Proposition 3. Letk € {1,...,n} andv € Fy. Then the following assertions are
equivalent:
Z)C() ()V$E[01]
»(T) y Vo € {0,1}",

iii) v(T )—OVTCNSUChthaﬂT| <n-—k,
(z) = 0Vx € [0,1]" such thatr(;y = 0,
(z) is independent of ;. 1), . .., T(n),

[0,1], Vo € [0,1]", we haver;) < X = Cy(z) < A,
[
[
[

w) Cy
v) C

i) C
)
)
)
vi)
)
)
iz)

<

Vi
V1L

0,1],VK C NWlth|K| =k, we havel,(Ix\ g + A1k) = A,
0,1) such thatvz € [0,1]" we haver,) <A = Cy(z) < A,
0,1)

A4
A4
=
3 such thatvK C N with |K| = k, we havel, (1x\x + A1x) = A.

>/>/>/>/

€
€
€
G )

As we can see, some assertions of Proposition 3 are natutalaanbe inter-
preted easily. Some others are more surprising and showhi&hoquet integral
may have unexpected behaviors.

First, assertiortiii) enables us to defineintolerant capacities as follows.

Definition 9. Letk € {1,...,n}. A capacityv € Fy is k-intolerantif v(T) = 0
forall T C N such thatT| < n — k and there ig"™* C N, with |T*| =n — k + 1,
such thaw(T*) # 0.

Assertion(iv) says that the output value of the Choquet integral is zerawhe
ever at least input values are zeros. This is actually a straightforwarsequence
of k-intolerance.
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Assertion(v) is more surprising. It says that the output value of the Cleoqu
integral does not take into account the values@f ), . .. ,az(n).3 Back to Example
6, only the two lowest scores are taken into account to peo&idverall evaluation,
regardless of the other scores.

Assertion(viii) is also of interest. By imposing tha,(z) < A\ whenever
zry < Afor agiven threshold € [0, 1), we necessarily forcé, to be at most
k-intolerant. For instance, consider the problem of evatgagtudents with respect
to different courses and suppose that it is decided thagifidive stk marks obtained
by a student are less than 18/20 then his/her overall mark beuless than 18/20.
In this case, the Choquet integral utilized is at miegttolerant.

Yet more surprising is the following phenomenon. Supposg¢ wWhenever a
student getss = 11/20 for any k courses and = 12/20 everywhere else it is
decided that the overall mark is= 11/20. Then the Choquet integral is at most
k-intolerant. Indeed, for ani C N, with |K| = k, we simply have, sincg > z,

T = CU(?JlN\K +alg) =2+ (y_x)cv(lN\K)a

which impliesC, (1 x\ x) = 0, retrieving conditior(iv). Thus, increasing the marks
on coursesV \ K has no effect on the overall evaluation.

Proposition 3 can be easily rewritten fbrtolerance by considering the dual
C: of the Choquet integral, as defined in Eq. (5). On this issue, Grabisch et
al. [Grabisctet al,, 1992, §4] showed that the dugj of C, is the Choquet integral
C,~ defined from thalual capacityv*, which is constructed from by

v (T)=1-v(N\T) (T CN).

We then have
CU > OSn—k+1 ~ Cv* < OSk

Proposition 4. Letk € {1,...,n} andv € Fy. Then the following assertions are
equivalent:
i) Co( )>33(n k+1) Vo €[0,1]",

o(%) 2 T(n—k+1) VT € {0, 1}n

(T )_ 1VTCNsuchtha11T| >k,

(z) = 1Vx € [0,1]" such thate, 1) = 1,
»(r) is independentaf 1y, ..., 2(,_p),
[0,1], Vo € [0,1]", we haver(, 1) > A = Cy(x) > A,
[0 ,1] VK C NWlth|K| =k,we havel, (A 1g) = A,
(0,1] such thatvz € [0,1]" we haver(, 1) > A = Cy(z) > A,
(0,1] such thatyK C N with |K| = k, we havel,(A1x) = A

it) C
1i17)
iv) Cy
v) C
Vi)
vit)
Vi)
)

A
A
|
ix) 3

\e
\e
\e
X € (0,

Here again, some assertions are of interest. First, amséiti) enables us to
definek-tolerant capacities as follows.

¥ More formally, we say thaf(z) is independent of: (1), ...,z if it remains un-
changed when ;. 11y, ...,z are replaced with any other valugsz y.
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Definition 10. Letk € {1,...,n}. A capacityv € Fy is k-tolerantif v(T) = 1
forall T C N suchtha{T’| > k and there i§™* C N, with |T*| = k — 1, such that

o(T*) # 1.

Assertion(iv) says that the output value of the Choquet integral is one eten
at leastk input values are ones.

Assertion(v) says that the output value of the Choquet integral does kefitto
account the values af(y), ..., r,—). As an application, consider students who
are evaluated according tohomework assignments and assume that the evaluation
procedure states that the two lowest homework scores ofstadknt are dropped,
which implies that each student can miss two homework assgits without af-
fecting his/her final grade. If a-variable Choquet integral is used to aggregate the
homework scores, it should not takg ) andz(,) into consideration and hence it is
at most(n — 2)-tolerant.

4 k-intolerant capacities and Shapley indices

In this section we intend to measure the effects-@ritolerance and-tolerance on

two particular behaviordlindices: the Shapley importance index and the entropy.

Further indices, namely veto and favor indices, will be d&sed in the next section.
The overall importance of each criteria can be measuredigiiréhe concept

of Shapley importance index, which was originally introdddn cooperative game

theory as a power index [Shapley, 1953]. Formally, 8@pley importance index

of criterionj € N with respect ta) € Fy is defined as

o) = S LU GG ) — o)

n!
TCN\{j}

It is clear that this index can be interpreted as a weightetage value of the
marginal contributiory(T" U {j}) — v(T') of element;j alone in all combinations
T C N\ {j}. To make this clearer, it is informative to rewrite the indesfollows

n—1

YL T U{i)) - ()] (9)
= (") rvi
|T|=t

. 1
¢(U, j) - n
Thus, the average value of7' U {j}) — v(T) is computed first over all the subsets
of the same sizeé and then over all the possible sizes. In particular, we sat th

0<¢(v,j) <lforallve Fy.
Now, if v € Fy is at mostk-intolerant then we necessarily have

s <t Gen) (10

4 Here ‘behavioral’ refers to the behavior of the decisiorkerar, equivalently, that of the
Choquet integral used to aggregate criteria.
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Indeed, considering Eq. (9) and noting thal' U {;}) —v(T") < 1, we merely have

N

t=n—~k

3|

Eq. (10) shows that, for ang-intolerant capacity, the overall importance of any
criterion is bounded above liy/n. In Example 6, no criterion has an overall impor-
tance exceeding 1/3.

~ Notice also that, for a fixed € N, inequality (10) is tight for the fuzzy measure
v]. € Fy defined for alll’ C N by

- 1, fT>jand|T|>n—k+1,
vim{o .
, else.

Indeed, we have(v], j) = k/n and
Bl == (1-5) (e N\ ().

n—1

By duality and since(v*, j) = ¢(v, j), inequality (10) is also valid for at most
k-tolerant capacities and, for a fixgds IV, it is tight for (vy,)*.

Another important behavioral index is teatropyof a capacity € Fy, which
was introduced by the author (see [Kojadinosial, in press], [Marichal, 2002],
and [Marichal and Roubens, 2000]) to appraise the dispersidhe values ofv.
The entropy of a capacity € Fy is defined as

n

HO) =0 S 3 AT U)o

t / TCN\{5}
IT|=t

Jj=1

whereh : [0, 1] — R is the functionh(z) = —z In z, with range[0, 1/¢].

For any capacity € Fy, we have0 < H(v) < lnn, with H(v) = lnn if
and only ifv is additive and symmetric (i.eC,, is the arithmetic mean). For any
k-intolerant ork-tolerant capacity € Fy, we clearly have

k
H(v) < - (11)
e
which shows that those particular capacities are not vetlydispersed, especially
whenk is low®

5 Links with veto and favor criteria

Definition of k-intolerant aggregation functions (cf. Definition 5) iswdty inspired
from the following concept of veto criterion, which was imdiuced in multi-criteria
decision-making by Grabisch [Grabisch, 1997a].

® Note also that inequality (11) is not tight.



k-intolerant capacities and Choquet integrals 57

Let F': [0,1]™ — [0, 1] be an arbitrary aggregation function. A criteripre N

is said to be aetofor F if

Flr) <z;  (ze[0,1]").
Even though this definition resembles thatkeintolerance, it involves only one
criterion. Clearly, the failure of this criterion necesieentails a low overall score.

Similarly, a criterionj € N is afavorfor F if

Fx) zz;  (ze[0,1]").
Here the satisfaction of a favor criterion entails a highrallescore.

WhenF is the Choquet integral, analog versions of Propositionsd34acan be
easily obtained (see also [Marichal, 2004, 84]). Restricturselves to the main
assertions, we obtain the following two results, whoserpritations are straight-
forward.

Proposition 5. Letj € N andv € Fy. Then the following assertions are equiva-
lent:
i) Cy(z) < z; Yz €]0,1]",
1) v(T) = 0VT C N suchthatl’ Z j,
i1i) Cy(z) = 0 Vz € [0,1]" such thatr; = 0,
iv) Cy(z) is independent of; (i € N \ {j}) whenever; > z;,
v) 3X € [0,1) such thatvz € [0,1]™ we haver; < A = Cu(z) < A

Proposition 6. Letj € N andv € Fy. Then the following assertions are equiva-
lent:
i) Cy(z) > z; Yz €]0,1]",
i) v(T) = 1VT C N suchthatl’ > j,
i1i) Cy(x) = 1Vz € [0,1])" such thatr; =1,
iv) Cy(z) is independent af; (i € N \ {;j}) whenever; < z;,
v) 3X € (0,1] such thatvz € [0, 1]™ we haver; > A = Cy(z) > A

Since they present rather extreme behaviors, veto and €aiteria rarely occur
in practical applications. It is then natural to wonder ikazan define indices mea-
suring the intensity (between 0 and 1) to which a given datef € N behaves like
a veto or a favor for the Choquet integéal.

Considering agaim € [0, 1]™ as a multi-dimensional random variable uniformly
distributed, we could propose to define such indices as

veto(Cy, j) := Pr[Cy(z) < z; | z € [0,1]"]
favor(Cy, j) := Pr[Cy(z) > z; | x € [0,1]"]
Unfortunately, as pointed out in [Marichal, 2004, §4], thekefinitions lead to

rather intricate formulas, which are not even continuouhk vaspect to the capacity
V.
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Alternative indices have been proposed axiomatically by tauthor
[Marichal, 2004, §4] as follows

n—1
. 1 1

veto(Cy,j) :=1— — G Z o(T)

=0 Ut ) v

IT|=t
1 &1 1
favor(C,, j) := p—] (n,l) Z | (T U{j}) — n_1
=0 Ut ) rCnv
|T|=t

Besides the advantage of being linear in terms,othese indices can have a
straightforward interpretation, as we will now see.

For any aggregation functiof' : [0,1]" — [0, 1], we define theconditional
expectatiorof F' givenz; = XA € {0,1} as

E(F|xz;=\) ::/ F(z|z; = \)de. (12)
[0,1]"

Now, by rewriting Eqgs. (3) and (4) by means of the conditioegbectation (12)
instead of the classical expectation (2), we naturally @éefireconditionalandness
and orness degrees given = A. These new definitions then enable us to easily
rewrite the veto and favor indices as in Egs. (13) and (14)vselvhich shows that
these indices somehow represent the intensity to whichrtass®(ii:) in Proposi-
tions 5 and 6 are true.

Proposition 7. For anyv € Fx and anyj € N, we have

veto(Cy, j) = andness(C, | z; = 0), (13)
favor(C,, j) = orness(C, | z; = 1). (14)

Now, let us investigate the behavior of veto and favor insliasdien used with
k-intolerant andk-tolerant capacities.

If C, is k-intolerant then, from Egs. (13) and (14), it follows immaigily that,
foranyj € N,

veto(Cy, j) > veto(OSg,j) and favor(C,,j) < favor(OSy, j),

which shows that any criterion is more a veto fprthan forOS;, and less a favor
for C, than forOS;..
Similarly, if C, is k-tolerant then

veto(Cy, j) < veto(OS,—k+1,4) and favor(C,,j) > favor(OS,—k+1,7),

with similar interpretations.
Of course, these latter four inequalities are tight @gr = OS; andC, =
OS,,—k+1, respectively.
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6 Intolerance and tolerance indices

Exactly as for veto and favor phenomena, it is legitimate émeler how we could

define an index measuring the degree to which a given Chonqtegjral or its ca-

pacity is at mostk-intolerant or at mosk-tolerant. Again, we can think of the
probabilities

intol<x(Cy) := Pr[Cy(x) <z | 2 € [0,1]"],
tol<x(Cy) := Pr[Cy(x) > 2(n—p41) | © € [0,1]"] = intol<x(Cy-),

which lead to nonlinear formulas.

Alternatively, we can proceed as in Proposition 7 and heoced on assertions
(iv) of Propositions 3 and 4.

First, define the following conditional expectations:

E(Cy | xp) =0) := ) > E(C, |21k =01k), (15)
k KCN
|K|=k
1
ECy | 2(n-tk+1) =1) = @] > EC|xlx =1k), (16)
k) KC
|I;(|_:A1[c

where, forA € {0,1},

ElCy |21 =A1k) ::/ Co(x |21 = A1g)dx.
[0,1]"

These definitions are based on the idea that condiigy = 0 (resp.
T(n—k+1) = 1) means that at leatcoordinates of are zeros (resp. ones).
Next, it can be shown that

n—k
1 1
(Cle(k) 0) n—k+1§ 7;) 7;\[’0( )7 ( )
|T|=t
1 "1
BCo | e-rsn) =1) = 57 2 @) > (@), (18)
=k \t) TCN
' |T|=t

with particular cases (whelh= n)
E(CU | T(p) = 0) =0 and E(CU | Ty = 1) = 1.

Finally, by rewriting Egs. (3) and (4) by means of the coruitil expectations
(15) and (16), we obtain the following conditional andnesg arness degrees (for
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k # n):
1 &
andness(C, | x(x) =0) =1 — v T v(T) (29)
n=ri5 t) TC
|T|=t
1 1 1
orness(Cy | T(n—g41) = 1) = — A Ty o(T) — — (20)
n t=k t) TC "
|T|=t

Hence the following definition of intolerance and toleraitmdices, constructed in
the spirit of assertiongv) of Propositions 3 and 4.

Definition 11. For anyk € {1,...,n — 1}, we define thek-intoleranceand k-
toleranceindices, respectively, as

intol<x(C,) := andness(C, | () = 0)

tol<y(Cy) := orness(Cy | (—p41) = 1) = andness(Cy- | (1) = 0).

Thus defined, these indices have some interesting propertie

First, it is clear thatC, is at mostk-intolerant (resp. at most-tolerant) if
and only if intol<x(C,) = 1 (resp.tol<x(C,) = 1). For example, for any
ke{l,....,n—1}andany € {1,...,n}, we have

(=K

intol<x(0S;) = tol<x(OSp—141) =1 — L
< < n—

wherer™ := max(r,0) means the positive part ofc R.
For a weighted arithmetic meaWAM,, (Choquet integral generated from an
additive capacity) with a weight vectar, we simply have

n+k—1

int01<k(WAMw) = t01<k(WAMw) = 5
- - n

which is a linear increasing expression moving fréfi2 to 1 — 1/n ask moves
fromlton — 1.

Note also that, according to our convention thgf = 0 andz(, ;1) = 1, we
can immediately extend Egs. (17) and (18) to the dase0. This leads us to

E(Cy |70y =0) = E(Cy) = E(Cv | #(ny1) = 1)
and hence we can define
intol<o(Cy) := andness(C,) and tol<o(C,) := orness(C,).
Surprisingly, Egs. (19) and(20) show that we also have

intol<1(C,) = andness(C,) and tol<1(C,) = orness(C,).
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The intolerance and tolerance indices proposed in Definitib have been de-
fined in a constructive way. To fully justify their use, we dete propose an ax-
iomatic characterization of them. The next result, ingbiirem [Marichal, 2004,
Theorem 4.1], deals with this issue.

For any capacity € Fy and any permutatiom on N, v will denote the
capacity ofFy defined byrv(7(S)) = v(S) forall S C N, wherer(S) = {n(4) |
ie S}

Theorem1. Let k € {1,...,n — 1} and consider a family of real humbers
{¢x(Cy) | v € Fn}. These numbers

e are linear w.r.t. the capacity, that is, there exist real stantspk. (' C N) such
that

G(€) = 3 pho(M) (e Fy)

TCN
o fulfill the “symmetry" axiom, that is, for any permutatiaron NV, we have

wk(cv) = wk(cﬂ'v) (U S ]:N)

o fulfill the “boundary" axiom, that is, forany € {1,...,n}, we have
I—k)*t l—k)*t
Ye(0S;) =1 — ( ) (resp.yr(0Sy—141) =1 — ( ) )
n—=~k n—=k

if and only ifyy (C,) = intol<x(Cy) (resp.yi(Cy) = tol<k(C,)) for all v € Fy.

The axioms of Theorem 1 can be interpreted as follows. As &w and favor
indices, we ask the intolerance and tolerance indices tanear with respect to
the capacity. We also require these indices to be indep¢wnddéme numbering of
criteria. The third axiom is motivated by the following obsation. For a fixed
ke {l,...,n— 1} the expression(OS;) (resp.v,(0S,—i+1)) must be

e one, whenever <[ < k,
e zero, whenl = n (limit condition),
e adecreasing linear expressionpivhenk <[ < n.

7 Application

In this final section we investigate a practical use of Exantpl We assume that
the Choquet integral is used to aggregate the selectiarieriind we search for a
feasible capacity on the basis of a set of six given protatgpplicants.

Suppose that each criterion is defined on the same 3-poimabistale

Good> Medium > Bad
and that the overall score of each applicant is rated on art-palinal scale

A= By > By > C.
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Thus, this selection problem identifies with a classicaltivariteria sorting problem
in which alternatives are sorted into four ordered classes.

The capacity is learned from six prototypes whose profiles are definedlas fo
lows:

prot. crit. 1 crit. 2 crit. 3 crit. 4 crit. 5 crit. 6 overall

rn B &G GG G G G C
»w G G G B G G C
P3 G B G G G G BQ
w G G G G B G B
s G G B G G M B
p¢ G G B G G G A

Of course, in order to properly aggregate criteria, we havecansider
profiles having numerical components. In theoMASO method (see e.g.
[Marichalet al,, 2005]), which is a recently introduced multi-criteria thog
method, it is proposed to use profiles whose components anenical scores built
on the basis of the evaluations of alternatives along tHer@ifit criteria.

Without going into further details, we present the follogifeasible solution
obtained by the ®mAso approachy(T) = 0forall T C {1,...,6} except

v({1,2,4,5}) =v({1,2,3,4,5}) = v({1,3,4,5,6}) = 1/3,
v({1,2,3,4,6}) =2/3,
v({1,2,4,5,6}) = v({1,2,3,4,5,6}) = 1.

Moreover, the overall scored, By, By, andC correspond to the numerical

valuesl, 2/3, 1/3, and0, respectively.
Clearly, this solution is 3-intolerant. Moreover, lookiagthe sequence

(intol<(Cy))k=1,... 5

which is necessarily nondecreasing, we obf@if2,0.99,1, 1, 1). Notice that the
second value of this sequence is rather high, which sugtiests 2-intolerant so-
lution might likely exist.

Actually, it turns out that, by restricting the set of fedsilsolutions to 2-
intolerant capacities, GuAso still obtains a solution, namely(7") = 0 for all
T C{1,...,6} except

v({1,3,4,5,6}) = 1/4,
v({1,2,3,4,6}) = 1/2,
v({1,2,4,5,6}) = v({1,2,3,4,5,6}) = 1.

In this case the overall scores B, Bs, andC correspond to the numerical

.....

comes(0.94,1,1,1,1).
Clearly, no 1-intolerant solution exists.
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8 Conclusion

In this paper, which can be considered as the sequel of [kiali2004], we have
proposed the concepts bfintolerant andk-tolerant Choquet integrals and capac-
ities. Besides the obvious computational advantage otthescepts (comparable
to that of k-additive andp-symmetric capacities), they can be easily interpreted in
practical decision problems where the decision makers baisttolerant or tolerant
(cf. Section 3).

We have also introduced axiomatically intolerance and-#émlee indices which
measure the degree to which the Choquet integréatiistolerant andk-tolerant.
These indices, when varyingfrom 1 to n — 1, make it possible to identify and
measure the intolerant or tolerant character of the decisiaker.

As k-additive andp-symmetric capacities have been usefully extended to
bi-capacities (see [Grabisch and Labreuche, 2002], [Miazand Grabisch, 2003],
and [Miranda and Grabisch, 2004]), it could be interestimgxtendk-intolerant
andk-tolerant capacities to bi-capacities, too. This is a méttefurther investiga-
tion.
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Abstract. Business failure prediction is a topic of outmost impor&afar corporate share-
holders, bank managers, investors, suppliers, governaificers, etc. Due the significance
of business failures, many prediction models have beenlajm®. Statistical and econo-
metric procedures (multiple discriminant analysis, lagiprobit) have been among the most
widely used methods in this field. Other methods have also beestigated: mathematical
programming, multicriteria decision aid, machine leagn{neural networks, genetic algo-
rithms, decision trees), etc. Most of the business failuegligtion models developed in the
past have been based solely on the use of financial ratiofreotesl from published account-
ing data, which are generally easy to obtain. In Belgium, éw@w, corporate financial data
are not always available. This situation clearly highligtite necessity of using non-financial
information to predict bankruptcy. The objective of thiady is to investigate the use and
potentials of non-financial variables such as whether figastatements were published by
the firms or not, the delays in the publication of the annualrfaial statements, the existence
of trial sentences, as well as other issues related to pessdlations of the existing corpo-
rate legislation. In order to construct our model we use thADIS method and we compare
the results with logistic regression and decision trees.

Keywords: Business failure prediction, non-financial variables,ngenterprises.

Résumé. La prédiction de faillite est un sujet éminemment imporgaotir de nombreuses
personnes (actionnaires, managers, investisseurs, .Les colts énormes, sociaux ou
économiques, que les faillites occasionnent ont susdiétét de nombreux chercheurs
et ont permis le développement d'un nombre considérable aieles. Ces modeles ont
été construits a I'aide de méthodes statistiques ou écdniguEs mais aussi de méthodes
multicritéres ou encore des méthodes issues de l'inteltigartificielle. La trés grande ma-
jorité de ces modeéles sont basés sur des ratios extraitsatesfi@anciers publiés par les
entreprises. Cependant, les entreprises belges ne resppas les lois en la matiére et dé-
posent irrégulierement, voire pas du tout, leurs comptesiels. Cette situation incite a
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construire des modéles de diagnostic sur base d'information financiéres. Cette étude
vise donc a évaluer I'utilité des informations non finanegdans le cadre de la prédiction de
faillite. Les informations non financiéres utilisées sq#tr exemple, le fait que I'entreprise
a déposé ou non ses comptes annuels, les délais dans lesalkla publié ses comptes,
I'existence de jugements a I'encontre de I'entreprise onde paiement de certaines taxes
(Sécurité Sociale, contributions, ...). Pour la constamctle nos modéles, nous utilisons la
méthode multicritere UTADIS et nous comparons nos résutet¢c les arbres de décision et
le modéle Logit.

Mots clés : Prévision de faillite, variables non financiéres, jeundsegnises

1 Introduction

Les faillites en Europe en hausse pour la 4éme année d'afftéte manchette du journal
I'Echo (9 Janvier 2004) permet de situer 'ampleur du protg@e La Belgique ne fait pas
exception a ce constat. En effet, comme en témoigne le talilel® nombre de faillites ne
cesse de croitre depuis plus de 15 ans.

Année (198719901992 199419971998 19992000 2001{2002 20032004
Nombre3754 390752736446 76776931 7156 68057095722275937915

Table 1.Evolution du nombre de faillites en Belgique (Institut Netal de Statistique)

Le secteur le plus touché est celui du Commerce de gros ettdié giéi représente, en
moyenne sur les 5 derniéres années, 32% du nombre totalldedaPar ailleurs, les jeunes
entreprises payent un lourd tribut aux faillites en BelgiqlEn effet, les entreprises de 1
an et moins représentent 10%, en moyenne sur les 5 dernigméesa de I'ensemble des
entreprises déclarées en faillite. Les entreprises age2aid ans et de 5 a 9 ans représentent
chacune 30% du total des faillites. On peut donc estimerepiertreprises de 5 ans et moins
représentent prés de la moitié des entreprises déclardailiemau cours d’'une année.

Les faillites d’entreprises affectent de nombreux actetireprésentent un co(t tres élevé
non seulement pour I'entreprise, ses dirigeants ou sesnaetires mais aussi pour les em-
ployés, les fournisseurs, les clients, les banquiers etal@ére générale, I'économie dans
son ensemble. En conséquence de son ampleur et de ses éféasttes, le phénomene des
faillites d’entreprises a été abordé par de nombreusempliigs : le droit, la psychologie, la
psychiatrie, la médecine, la sociologie et, plus prés deprésccupations, par la gestion. Un
pan de recherche important de cette discipline a été cahsaler prédiction de faillite. Le
premier point fait un tour d’horizon des recherches réasn cette matiére pour en extraire
les principales caractéristiques. Certains des élémamgsrais en évidence seront ensuite
confrontés avec la situation propre a la Belgique et perortte soulever des questions et
de dégager plusieurs pistes de recherche. Le second péserne la méthodologie pour-
suivie par cette étude. Enfin, nous présentons les princigaultats obtenus sur base d’'un
échantillon d’entreprises belges de moins de 5 ans.
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2 Revue de la littérature et pistes de recherche envisagées

2.1 Revue de la littérature

Depuis plusieurs décennies, les chercheurs en gestiorenigt de mieux appréhender le
phénomene des faillites. Leurs efforts se sont portésipafement sur deux grands thémes.
D'une part, il s’agit de comprendre les facteurs qui affettexistence et la survie des en-
treprises. Les chercheurs ont ainsi pu mettre en évidenceadgégories de causes des fail-
lites. Les premiéres causes trouvent leurs origines &tietr de I'entreprise et concernent
principalement I'incompétence des dirigeants. La secaadiégorie concerne des éléments
externes a I'entreprise et se rapportent aux aspects ntacr@@iques ou aux caractéristiques
propres du marché sur lequel évolue I'entreprise. D’audrg fe second courant de recherche
part du postulat que les causes multiples de la faillite @mt fraduction dans les documents
financiers de I'entreprise a partir desquels il est possibl@révoir la faillite. 1l appartient
donc a l'analyste d'isoler suffisamment a I'avance les symgis permettant de séparer les
entreprises saines des entreprises défaillantes. Clestéasecond courant que s'inscrit cette
recherche.

Depuis 1966, date de I'article pionnier de [Beaver, 196&jgju’a nos jours des centaines
d’'applications ([Dimitras and Zopounidis, 1996], [Daubied Meskens, 2002]) ont tenté de
mettre au point le modele idéal permettant de prévoir leblproes rencontrés par les en-
treprises.

La mise au point d'un modéle de prédiction de faillite peutiéeomposer en 4 étapes.

La premiére étape nécessite la définition de deux groupéadissd’entreprises. Clas-
siquement, le premier groupe contient des entreprisesnjété déclarées en faillite et le sec-
ond des entreprises qui, a I'époque de I'étude, ne I'étpiaat La définition de " I'événement
aprévoir " peut également différer d’'une étude a l'autret&es auteurs ne choisissent en ef-
fet pas toujours des entreprises en faillite juridique maifois des entreprises qui ont connu
d’'autres types de défaillance comme I'impossibilité d'tiar une dette ou le non-paiement
de dividendes. Dans la sélection des entreprises, lesteherx optent occasionnellement
pour certaines catégories d’entreprises de taille ou dewed’activité bien particulier. Ainsi,
les grandes entreprises, pour des raisons de fiabilité aspertbilité de I'information, ont
plus fréquemment fait I'objet de I'attention des cherclseubans le méme esprit, certains
auteurs ont choisi de sélectionner des entreprises isgugsatieurs homogénes comme les
banques, les assurances ou les magasins de détail.

La seconde étape concerne les variables qui seront usilisBeuramment, les auteurs
calculent, a partir des comptes annuels publiés par les@iges, un ensemble de ratios qui
vont permettre de séparer les deux types d’entreprisesarBuiotre revue de la littérature,
pas moins de 300 ratios ont été répertoriés. lls concerngssi hien la rentabilité, la lig-
uidité que la solvabhilité des entreprises. Faute d’unertbémtisfaisante de la défaillance
des entreprises, le choix des variables s’est souventé&uljectif. 1l est basé par exem-
ple sur I'expérience d’'un analyste financier ou sur la pajitélae certains ratios. Ainsi, les
ratios d’Altman ([Altman, 1968]) sont parmi les ratios ldagpsouvent utilisés dans ce type
d'étude.

Notons que les auteurs sont nombreux a plaider pour l'atibs de variables qualita-
tives. [Peel and Pope, 1986] résument ce sentiment : " Vasidbther than conventional
accounting financial ratios) which may enhance the pradigiower of financial models
should be investigated ". Etonnamment, fort peu d’autentséellement tenté d'utiliser des
variables non financiéres. Certains ont intégré 'avis pégts a propos de différents sujets
comme I'expérience du manager ou I'évolution du marchén(ibas and Hurson, 1995]).
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D’autres ont voulu tenir compte de variables " exogéneseérititeprise comme 'age, la taille,
le secteur d'activité, les conditions économiques géaémall le taux d’entrée dans le secteur.
Enfin, d'autres encore ont utilisé des données disponihlbBquement comme les délais de
publication des comptes, les démissions ou nominationgeeteurs ([Peel and Pope, 1985],
[Keasey and Watson, 1987], [Keasey and Watson, 1988], g¢eaisd Watson, 1991], ...).

La troisieme étape consiste, sur base des variables retenueours de la deuxieme
étape et calculées pour 'ensemble des entreprises séleétis lors de la premiere étape, a
utiliser une méthode pour exploiter les informations etidisiner au mieux les deux types
d’entreprises. Le choix des méthodes est vaste : analysendisante, modele Logit ou
Probit, I'analyse en composantes principales, les méthoudticritéres, les arbres de déci-
sion, les systémes experts, les réseaux de neuronesysard# survie, le Data Envelopment
Analysis ou encore des techniques hybrides. Méme si lagiieedles méthodes est grande,
I'analyse discriminante, le modéle logit et les réseauxalgones sont les méthodes les plus
utilisées.

La derniere étape concerne la mesure de la capacité pvédia#is modeles. Pour
s'assurer de la validité du modéle de prévision, il convémtester sa capacité a reconnaitre
parmi un ensemble d’entreprises celles qui sont défadifan€Certains chercheurs mesurent
la capacité prédictive de leur modeéle sur les échantillem®it permis leur développement.
D’autres constituent, a des fins de contrdle, un second éitbarsur la méme période ou
sur une période postérieure a la période de constitutiogckentillons initiaux. Enfin, cer-
tains utilisent une procédure de validation croisée quéssite un seul échantillon. Une fois
cette opération accomplie on peut évaluer la capacité giréeldes modéles et présenter leur
taux d’erreur. De fagon générale, on calcule deux typegalier L'erreur de type I, con-
sidérer comme saine une entreprise défaillante, est taljogée plus sérieuse que I'erreur
de type Il. Outre la capacité prédictive du modele dévelpppst primordial de présenter
les caractéristiques des entreprises défaillantes. ueegbnt montré que I'endettement (et
notamment I'endettement a court terme) est I'un des pranpigfacteurs qui explique les dif-
ficultés rencontrées par les entreprises défaillantessuiffisance de rentabilité est également
fréquemment montrée du doigt.

2.2 Les particularités liees au contexte belge

Le point précédent nous a permis de présenter les principaitx de recherches antérieures.
Les lignes qui suivent confrontent certains des éléments aiis en évidence avec la situa-
tion particuliere de la Belgique.

Premierement, notre revue de la littérature nous a permiwustater que la trés grande
majorité des modeles de prévision de faillite utilisaiamtjuement des ratios financiers. Sans
remettre en question I'utilité et I'importance des donniéesncieres pour ce genre de prob-
leme, il faut souligner que la disponibilité des donnéedesnuelles se basent ces modeles
est loin d’étre parfaite en Belgique. En 2002, 47% (contSé4h 2001) des sociétés belges
n'ont pas exécuté leurs obligations comptables relativedépot des comptes annuels dans
le délai légal qui leur est imparti (" Indépendant & Entreps ", avril 2003). Si certaines de
ces entreprises publient leurs comptes annuels en retatdres ne publient jamais ! Dans
ces conditions, comment réaliser un diagnostic basé umigoesur des données financiéres
s

Deuxiemement, il est apparu au cours de notre revue de daalitire que la sélection
des entreprises participant aux applications se faisajuement sur base de la disponibilité
de leurs données financiéres. Compte tenu de I'observatiovient d'étre faite ci-dessus,
peut-on prétendre a une bonne représentativité de I'étlbargn pratiquant de la sorte ?
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Enfin, si des modéles particuliers ont été développés paiedieprises appartenant a
tel ou tel secteur ou encore pour des entreprises d'undroettalle, peu d’effort ont été con-
sentis pour construire des modéles dédiés aux jeunes eseepOr, les chiffres présentés
dans l'introduction le prouvent, les jeunes entreprisdgdsesont plus en proie aux diffi-
cultés que les entreprises plus agées. Ne serait-il depdsrepportun de leur consacrer une
attention plus soutenue ?

2.3 Les pistes de recherche envisagées

Aprés avoir soulevé des interrogations, nous allons tetyeapporter des réponses.

Premierement, pour pallier a la défection fréquente desptesnannuels, nous avons
choisi d'utiliser des variables non extraites des comptesiels. Le postulat de base de
cette approche est que si effectivement les causes delite fadint multiples et qu’elles ont
leur traduction dans les documents financiers, elles orledgat leur traduction a travers
certaines " attitudes " de I'entreprise qui ne sont pas ftesldans des documents financiers.
L'idée est alors d’essayer de prévoir les faillites sur lsees variables non financiéres. Ces
variables peuvent étre réparties en 3 catégories. La premeéégorie contient des éléments
détenus par les tribunaux de commerce. Le législateur lzekye effet récemment institu-
tionnalisé des chambres d’enquéte commerciale dans chidoueal de commerce dont le
role est de collecter les données relatives aux entrepeiséiifficultés, de mettre a jour des
situations difficiles et de tenter d’aider I'entreprise ad&rmonter. A cette fin, le Iégislateur
prévoit qu’'un dossier dans lequel se trouveront consigriés fenseignements et éléments
utiles concernant les commergants qui sont en difficultémiiieres " sera ouvert au tribunal
de commerce. La deuxieme catégorie de variables concesmaddifications d’objet et de
sieége social et les changements de dénomination. Enfirpitaétme catégorie de variables
non financiéres comprendra le retard dans la publicatiorcdesptes annuels voire le non
dépbt de ces comptes. Nous allons évaluer I'apport desblasiaon financiéres en répon-
dant a deux questions : Les variables non financiéres peellestaméliorer les prédictions
réalisées sur base des ratios financiers ? et Les variabiefinamciéres peuvent-elles sup-
pléer 'absence des informations financieres ?

Deuxiémement, la disponibilité imparfaite des informasidinanciéres rend caduque
une sélection des entreprises sur cette seule base. lla@stok construire un échantil-
lon d’entreprises uniqguement sur base d'une disponitslifésante des données financiéres
aboutirait a un échantillon qui ne serait pas représemtatd situation belge. [Malecot, 1988]
confirme d'ailleurs que la représentativité est toujoursawi mal dans la mesure ou I'on ex-
ige d'avoir une série d'observations financiéres et de dispde I'ensemble des documents
comptables ou financiers pour toutes les firmes. En conségueous travaillerons avec
toutes les entreprises déclarées en faillite au cours ded@ 2000 par le tribunal de Tournai
(région frontiére avec le nord de la France), sans distinade taille, de secteur d’activité, de
forme juridique, d’age ou encore de disponibilité des campinnuels.

Troisiemement, afin de consacrer une attention plus sogi@mujeunes entreprises, nous
proposons de développer, pour les entreprises de moinsrig 8es modéles qui ont comme
" point de départ " la constitution de I'entreprise et nonadite. Pour rappel, I'écrasante
majorité des modeles sont développés a partir de la failkittentreprise.
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3 Méthodologie

3.1 Le choix des entreprises

Comme nous I'avons signalé dans le point précédent, nousiltoms avec I'ensemble des
entreprises déclarées en faillite, durant 'année 2000 |ep&ibunal de Tournai. Les en-
treprises faillies ont été appariées avec des entrepriza®sm selon une procédure établie
en trois temps. Premiérement, a partir d’'une base de dordeéés Banque Nationale de
Belgique, nous avons regroupé toutes les entreprises dép@s du Tribunal de commerce
de Tournai qui ont été créées avant le ler janvier 2000 ettgiéré toujours en activité a
la fin de I'année 2002. Deuxiémement, nous avons sélectial@aoirement pour chaque
entreprise faillie une entreprise active qui présentainié@mes caractéristiques au niveau de
I'age, de la forme juridique et du secteur d’activité. L'abse fréquente des comptes annuels
ne nous a pas permis d'utiliser la taille comme critére deagai. Enfin, nous avons vérifié
pour chague entreprise active qu’aucun dossier n'avaiétért au Tribunal.

3.2 Le choix des variables

Notre revue de la littérature nous a permis de dresser untawve des ratios financiers util-
isés. Nous en avons recensés plus de 300, en excluant Estrap particuliers a certains
secteurs comme ceux des hépitaux, des banques ou des assur&m Belgique, les en-
treprises, dépendamment de leur taille, publient leurgatesrannuels selon un schéma com-
plet ou abrégé. Afin de travailler sur une base commune aux seheémas, seuls les ra-
tios calculables a partir des principales rubriques dunb#tadu compte de résultats ont été
retenus. 78 ratios répondaient a cette exigence. Ces rapoSsentaient différents aspects
de I'entreprise (liquidité, rentabilité, solvabilité,.). Nous ajoutons a ces 78 ratios, 13 "
valeurs brutes " comme la valeur ajoutée, le résultat d@tgilon avant amortissements, les
capitaux propres, les capitaux permanents, le fonds demairit net, le cash flow, . ... Enfin,
la hauteur du capital souscrit par I'entreprise ainsi quedamtant qui en est libéré jouerait
un role important dans le devenir de I'entreprise. Par aqunesét, nous avons ajouté une vari-
able binaire selon que I'entreprise avait souscrit le murimégal ou plus que ce que la loi
imposait et une seconde variable binaire selon que I'ens®pvait libéré ou pas 'entiéreté
du capital souscrit. Au total, nous disposons de 93 varsdfiib@ncieres.

Il est évidemment impossible de faire figurer chacune de 8em@ables dans nos mod-
eles. Nous avons retenu 2 solutions afin d’'opérer une séhectia premiéere est basée sur
I'utilisation de la classification numérique. Au terme denlalyse, on dispose de groupes de
variables qui se ressemblent fortement. Dans notre cdgettf est de regrouper les dif-
férents ratios en classes homogénes et de choisir parmielgqupe une variable. Nous
avons opté pour un regroupement en 10 groupes. Au sein dercldecces groupes nous
avons retenu la variable qui présentait la corrélationda plevée avec la variable de décision.
Notre second mode de sélection des variables est fondéusiliséition d’un test statistique.
L'objectif est de retenir les variables qui, de maniére arniée, permettent de distinguer au
mieux les deux groupes d’entreprises. Nous avons opté paesti de Kolmogorov-Smirnov.
Les variables significatives a un seuil minimum de 5% étaietenues. Dans les 2 cas, les
variables sélectionnées ont été analysées a travers umodiagde multicolinéarité et celles
qui souffraient de ce probléme ont été écartées.

Comme nous I'avons précisé par ailleurs, 'originalité eége recherche réside notam-
ment dans l'utilisation de variables qui ne sont pas exsaites comptes annuels. Les vari-
ables puisées dans les dossiers des entreprises détenubumalTde commerce sont les
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suivantes : les jugements a I'encontre de I'entreprisealés de saisies et les protéts regus
par I'entreprise ainsi que les assignations de I'ONSS (#éc8ociale), de la TVA et des
Contributions. Ces variables sont codées de maniére bisalon que les entreprises avaient
recu ou pas au moins un de ces clignotants. La méme philasepéié suivie pour ce qui
est des changements de dénomination, de siége social getdpérés par I'entreprise. En-
fin, nous avons également calculé le délai en mois qui sépataté de cloture des comptes
annuels de leur dépdt a la Banque Nationale.

3.3 Le choix des techniques de discrimination

Comme nous l'avons succinctement présenté plus haut, I&meodoutils disponibles pour
traiter les informations est impressionnant. Notre ch@stporté sur 3 approches totalement
différentes : I'approche paramétrique avec le modeéle L dgipproche non paramétrique
avec les arbres de décision et une approche alternativeedssuméthodes multicritéres d’aide
a la décision, la méthode UTADIS ([Doumpos and Zopounidi23).

Pour répondre a la question essentielle qui est d’évaluperinence de I'information
non financiére soit pour compléter I'information financigieslle est disponible, soit pour
pallier son absence, nous développons 3 types de modélesnodale exclusivement fi-
nancier, un modéle mélant les variables financiéres et nandiares et un troisieme type
qui exploite uniguement des variables non financieres. lnapavaison des deux premiers
types nous permettra de répondre a notre premiére queksimformations non financiéres
peuvent-elles compléter utilement les données finangiétdss performances du troisieme
type de modeéle nous aideront a conclure quant a I'utilitédeiables non financieres seules.
Nos différents modeles, qu'ils soient financiers, non fimenrsoou " mixtes ", ont été constru-
its a I'aide des trois méthodes. Le figure 1 résume l'ossaitireipale suivie au cours de
I'étude empirique. Ce schéma montre en effet que pour cleedes 3 premiéres années nous
développons chacun des 3 types de modéles a I'aide de chadesii3etechniques.

Entreprises de moins de 5
ans

Lodéle Financier hlodéle I on Financier

Fig. 1. Structure générale de I'étude empirique
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4 Etude empirique

Durant I'année 2000, 95 entreprises ont été déclaréesléefpar le Tribunal de commerce
de Tournai. 49 d’entre elles, soit 51.6%, avaient 5 ans ounsnoi

L'information financiére sur laquelle repose notre recherest extraite des comptes an-
nuels publiés par les entreprises. Toutefois, nous avorEsque les entreprises belges ne
respectent pas toujours le délai imparti pour déposer mptes annuels. Au dela du dé-
passement du délai impatrti, le tableau 2 (ou T+1, T+2 et TsBydént respectivement les
premiers, deuxiemes et troisiemes comptes annuels geirgla/constitution de I'entreprise)
montre que la disponibilité de I'information financiére &stunaire, spécialement pour les
entreprises faillies. 26 d’entre elles n'ont d'ailleursgis déposé de comptes annuels con-
tre 2 pour les entreprises actives. Ce constat confirmeigntde disposer d'informations
non extraites des comptes annuels pour établir un diagnestie ne pas sélectionner les
entreprises sur base de la disponibilité de ces comptegknnu

N Faillies = 49 N Non faillies = 49
Comptes disponibles Comptes disponibles
T+1 22 T+1 45
T+2 13 T+2 39
T+3 10 T+3 34
N AUcUNE Publication = 26|N AUCUNE Publication = 2

Table 2. Apercu du nombre d'états financiers disponibles

Sur base de I'information financiére disponible, nous awdssi de réaliser une anal-
yse verticale du bilan et du compte de résultats. L'analgsgoale du bilan exprime chaque
rubrique de l'actif et du passif en pourcentage du total et emelumiére la structure du
patrimoine et des sources de financement de I'entreprisanalyse verticale du compte
de résultats exprime chaque rubrique de celui-ci en potagende la marge brute et fait
ainsi apparaitre la structure des produits, des chargessetégdultats de I'entreprise. Pour
ce faire, nous avons calculé les pourcentages des diféé&rembriques du bilan et du compte
de résultats pour chaque entreprise des 2 échantillongsasabt pour chacun des exercices
disponibles. Pour constituer des profils globaux des ensegpen activité ou en faillite, nous
avons calculé les moyennes arithmétiques de chacun desepoages.

L'analyse verticale du bilan nous a permis de constater gsi@ttifs immobilisés sont
largement supérieurs pour les entreprises en activité.ofteesn particulier les immobilisa-
tions corporelles qui, déja plus importantes au départ,essent de croitre au cours des 3
années pour les entreprises en activité alors qu’ellesndienit pour les entreprises faillies.
Pour les actifs circulants, deux éléments ont attirés raitemtion. D’une part, les créances
a moins d’'un an sont systématiquement plus importanteisantes pour les entreprises
en faillite. D’autre part, les valeurs disponibles sontumemp plus importantes pour les
entreprises en activité que pour les entreprises faillResur ce qui est du passif, plusieurs
observations doivent étre faites. Premiérement, lesaapipropres sont des le départ, et
systématiquement, négatifs pour les entreprises fadliess qu'ils sont positifs et stables,
autour de 20%, pour les entreprises actives. Deuxiemenesnteserves méme si elles aug-
mentent dans les deux échantillons sont largement supésipour les entreprises actives (5
a 35 fois supérieurs). Troisiemement, les pertes cumulég®dtreprises faillies sont tou-
jours supérieures a leur capital. Enfin, le corollaire durpee constat est que les dettes sont
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considérables pour les entreprises faillies. Plus pdigi@ment, ce sont pour les dettes a un
an au plus que nous observons les différences les plus nmiegu&lles représentent 50% du
passif pour les entreprises actives contre au moins 80%e@®entreprises faillies. Le calcul
du fonds de roulement net nous a permis de constater que merdest systématiquement
négatif pour toutes les entreprises. Toutefois, le recaudtsxigible court terme en vue de
financer les biens immobilisés est beaucoup plus importunt ks entreprises faillies que
pour les entreprises actives.

L'analyse verticale du compte de résultats nous a permidstater que la part de la
marge brute consacrée aux rémunérations est deux fois Elode pour les entreprises en
faillite que pour les entreprises actives. Les entrepifadiges consacrent au moins 74% de
leur marge brute aux rémunérations alors que les entrg@ttes y consacrent approxima-
tivement 40% de cette marge. Pour sa part, le bénéfice diexpbm est systématiquement,
et des le départ, négatif pour les entreprises en failldesaju’il est largement positif pour
les autres. Les résultats courant, de I'exercice (avanpréisamp0Ots) ainsi que le résultat
a affecter restent négatifs pour les entreprises failligmsitifs pour les entreprises actives
sauf pour la troisieme année ou le bénéfice de I'exercicesapmgdts des entreprises actives
est négatif. Cela s’explique par le fait que quelques erigep actives ont déboursés des
montants importants pour I'imp6t.

Notre recherche se base également sur des variables naitesxttes comptes annuels.
Le tableau 3 présente pour chacune de ces variables la \dhiekini-deux associée. Les
valeurs en gras sont significatives au seuil alpha de 5%.

Variables Année 1 Année 2 Année 3
Jugements 6.39 1421 17.90
Protéts 204 4.72 4.75
Saisie 1.01 230 8.72
ONSS 2.04 113 7.35
TVA / / 3.51
Contributions / / /
Changement de nom 1.01 /475
Modification d’objet 0.34 1.13 2.30

Transfert de siége social 8.71 4.72 8.72
Délai dépét (binaire, 7 mois) 14.15 17.47 15.98
Délai dép6t (binaire, 12 mois)24.33 23.61 30.12
Délai dép6t (binaire, 18 mois)30.44 28.12 33.26

Table 3. Valeur du khi-deux pour les variables non financiéres (Taymoins de 5 ans).

L'examen du tableau 3 nous permet de vérifier que le délagéatcloture des comptes
et leur dépbt a la Banque Nationale est significatif quelcaésnt les années concernées ou
le critéere de " binarisation " retenu. Les jugements recu$ @atreprise ainsi que le transfert
de siege social sont également significatifs pour les 3 anrféar ailleurs, nous découvrons
gue les assignations de la TVA ou des Contributions sortivetaent rares.

Nos modéles financiers sont donc développés sur base dedgeatios différents (choi-
sis sur base d'un TEST statistique ou via une ClassificatisoeAdante Hiérarchique), a
I'aide de 3 méthodes et pour chacune des 3 années. Nos mddalgtes " ajoutent aux
ratios financiers sélectionnés les variables non finarxi@eules les entreprises qui ont dé-
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posés leurs comptes annuels participent a la construaticoesideux types de modeéles. Pour
ce qui est de la construction des modeles basés uniquenrdas siariables non financiéres,
nous utilisons I'ensemble des entreprises contenues ddareséchantillon et I'ensemble des
variables non financiéres.

Afin de pouvoir juger de la performance réelle des modélesldppés, et ne disposant
pas d’échantillon de validation distinct, nous avons opiérde principe de la validation
croisée. Pour assurer une plus grande robustesse destepufisentés, cette démarche de
validation croisée est répétée plusieurs fois. Les résuéia validation de ces nombreux
modéles permettent de calculer un taux moyen de bonnefidagisin.

4.0.1 Les variables non financiéres peuvent-elles améliorées prédictions
réalisées sur base des ratios financiers Pour répondre a cette question, nous com-
parons les résultats obtenus par les modeéles financierscauecdes modéles mixtes. Le
tableau 4 présente les résultats en validation de ces nsp@éler chaque année, pour chaque
méthode et pour chaque mode de sélection des variablesiéresicCe tableau mentionne
également le nombre de variables retenues.

Modeéles Financiers Modéles Mixtes
CAH TESTS CAH TESTS
Année T+1 10 variables 7 variables |16 variablesl3 variables
NF F NF F NF F NF F
Logit NF|85 88 80 86
F 26 22 39 35
Arbre NF 69 75 72 76
F 44 55 34 52
UTADIS NF|70 65 77 84
F 38 56 54 42
Année T+2 10 variablegl5 variables| 14 variablesl9 variables
NF F NF F NF F NF F
Logit NF|78 75 79 72
F 62 47 50 43
Arbre NF 84 81 84 83
F 45 44 42 44
UTADIS NF| 77 84 85 83
F 70 69 74 65
Année T+3 10 variables 9 variables |16 variablesl5 variables
NF F [NF F NF F [NF F
Logit NF|82 78 90 79
F 38 67 48 69
Arbre NF| 84 88 88 87
F 44 59 42 55
UTADIS NF| 75 68 95 84
F 60 73 64 70

Table 4. Taux de bonne classification (en %) des modeles financierscasm
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La lecture du tableau 4 ne permet pas de répondre simplemaitexquestion. En ef-
fet, différents cas de figure 2 sont observables. Ainsi, dartsins cas (Modéles Financiers,
T+1, Logit) le modele financier améliore les prédictionsples entreprises faillies lorsque
nous lui ajoutons les variables non financiéres alors ques lgaméme temps, les prédictions
des entreprises actives s’en trouvent dégradées. C’'esbptre le phénomeéne inverse que
I'on observe avec les arbres de décision en Année T+1. lt@ewariables non financiéres
améliore la prédiction des entreprises actives et détédelles des entreprises faillies. Par-
allelement, et pour le modéle Logit en T+3, I'addition desalales non financiéres améliore
a la fois les prédictions pour les entreprises faillies @ves. Il semble donc difficile de con-
clure rapidement et facilement a la question posée. Tastdimpression qui se dégage est
gue les variables non financiéres ne sont pas en mesure el@fagresser significativement
le taux de bons classements obtenu a I'aide des variablesitmas seules.

Au dela de I'évaluation de la pertinence d’ajouter des ‘demnon financiéres aux vari-
ables financiéres, nous devons choisir le meilleur modéle peacune des trois années et
en présenter les principales caractéristiques. Pour i fasus avons choisi, par année, le
modeéle qui présentait de bonnes performances a la fois psenkreprises faillies et pour les
entreprises actives.

Pour la premiere année, le meilleur compromis entre les é&ukonne classification
des deux catégories d’entreprises est obtenu par les atbrdécision sur base des ratios
financiers choisis a travers le test statistique. |l estldapde reclasser correctement 75% des
entreprises actives et 55% des entreprises faillies. Raleuxieme année, le meilleur modéle
est obtenu par le modéle UTADIS qui utilise a la fois des \@des financiéres (choisies
a travers une classification ascendante hiérarchique)sevatéables non financieres. Ce
modéle est capable de classer 85% des entreprises actidd%s ees entreprises faillies. Pour
ce qui est de la troisieme année, les meilleurs résultatoobdenus par la méthode UTADIS
intégrant les variables financiéres qui ont franchi avecésite test de Kolmogorov-Smirnov.
Ce modele classe correctement 68% des entreprises adtif@%ales entreprises faillies.

Au moment de présenter plus en profondeur ces 3 modeles,obfepre se pose. En
effet, les résultats affichés au tableau 4 sont une moyenmdudieurs modeles. |l n'est
donc pas possible de dévoiler un modéle unique qui foursitésultats. Nous avons décidé
de présenter chacun de ces 3 meilleurs modeles construiase de toutes les entreprises
disponibles.

* Année T+1

L'arbre de décision développé sur I'ensemble des donnéda pgeemiére année avec
les ratios sélectionnés & l'aide du test statistigue estepté a la figure 1. Le ratio qui
permet de distinguer au mieux les 67 entreprises est le datibquidité immédiate (qui
exprime le disponible par rapport a I'exigible court term83 entreprises, parmi lesquelles
29 entreprises actives, présentent un ratio de liquiditéédiate supérieur a 10%. Le groupe
des entreprises qui n'atteignent pas ce seuil de 10% et qetrseivent a gauche de I'arbre
comprend une majorité d’entreprises faillies. L'apparitte ce ratio comme racine, et donc
comme ratio important dans la séparation des deux typesrefgises, n'est pas étonnant
dans la mesure ou I'analyse verticale montrait déja que néggrises actives avaient un
disponible en moyenne supérieur a celui des entrepridbsgat que dans le méme temps ces
derniéres portaient un lourd fardeau au niveau de I'exégiiolurt terme. L'arbre va continuer
sa construction en cherchant a séparer au mieux les deuraaxigous-échantillons de 34
(a gauche) et de 33 (a droite) entreprises. Le premier grdigugreprises sera séparé a
I'aide du ratio VA5 qui exprime la proportion des charges despnnel par rapport a la valeur
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ajoutée. L'apparition de cette variable dans le haut déd&an’étonnera pas dans la mesure
ou son importance était ressortie a travers I'analysecadeti L'autre groupe d’entreprises
sera séparé a I'aide du résultat avant amortissementsré’aoursuit sa croissance jusqu’a
I'obtention, non sans difficulté eu égard a sa profondeusodis-ensembles ne contenant que
des entreprises d’'un méme type.
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Fig. 2. Modele financier pour T+1 obtenu a I'aide de 'arbre de déaisi

* Année T+2

Pour la deuxieme année aprés la constitution, c’est le madlBADIS mixte, utilisant les
ratios financiers sélectionnés a travers la ClassificatereAdante Hiérarchique, qui obtient
les meilleurs résultats. Ce modeéle est capable de reclemsectement 85% des entreprises
actives et 74% des entreprises faillies. Ce modele d@tiiditive a la forme suivante :

U(g) = 0.47706 u(REAprésA) + 0.00232 u(RF) + 0.02098 u(LIG2).14773 u(LIQ 5)
+0.00034 u(LIQ 12) + 0.02038 u(LIQ 19) + 0.10094 u(SOL 1) +00.24 u(RENT 22) +
0.00042 u(VA 5) + 0.00079 u(AV1) + 0.04975 u(Nb Jugements)01036 u(Nb ONSS) +
0.13230 u(Transfert Siege) +0.02840 u(Délai)

Les coefficients des utilités marginales de cette fonctiontne que les ratios les plus sig-
nificatifs pour la discrimination des deux groupes d’entissys sont le Résultat apres Amor-
tissements, les Stocks sur I'exigible Court terme (LIQ B)frhnsfert de siége et le degré
global d’endettement (SOL 1). Ces résultats n’étonneraatgydans la mesure ou I'analyse
verticale avait démontré que c’est au cours de I'année 2epikultats des entreprises fail-
lies sont les plus mauvais et différent le plus de ceux degsentreprises. Sur base de ce
modéle d'utilité additive, la classification d’une firme ddiune des deux classes se fait &
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travers la régle suivante : Si U(@ 0.72 alors la firme sera classée parmi les entreprises
actives sinon elle sera considérée comme défaillante.

* Année T+3

Pour la troisitme année aprés la constitution, c’est le hadfil@ancier construit avec
UTADIS qui obtient le meilleur résultat. 1l est en mesure tsser correctement 68% des
entreprises actives et 73% des entreprises faillies. Lettaatéveloppé a la forme suivante :

U(g) =0.7768 u(FDR) + 0.0005 u(LIQ 2) + 0.1641 u(LIQ 4) + 0.944L1Q 5) + 0.0018
u(LIQ 10) + 0.0003 u(LIQ 15) + 0.0062 u(SOL 3) + 0.0039 u(SOL+8).0015 u(SOL 14)

Les coefficients de ce modéle démontre que c’est le fondsudement net qui permet
de distinguer au mieux les deux types d’'entreprises. Laifieation d’une firme dans l'une
des deux classes se fait a travers la régle suivante : SMUIg)6 alors la firme sera classée
parmi les entreprises actives sinon elle sera considéréemealéfaillante.

4.0.2 Les variables non financiéres peuvent-elles supplékabsence des in-
formations financiéres ? Lorsque les comptes annuels ne sont pas déposés par les en-
treprises, le diagnostic financier est impossible. La doesjui se pose alors est de savoir

si d'autres types d'informations peuvent suppléer cettercze. Le tableau 5 présente les
résultats obtenus en validation, selon la méme procédiuie gour I'obtention du tableau 4,

des modéles construits uniquement sur base des variabidsaaciéres.

Classification prévue
T+1 T+2 T+3
Classification originalg-aillies Non FailliesFaillies Non FailliesFaillies Non Faillies
Logit
Faillies (% 66 80 88
Non Faillies (% 90, 84 92
Arbres
Faillies (% 69 79 84
Non Faillies (% 90, 84 92
Utadis
Faillies (% 69 82 92
Non Faillies (% 90, 84 93

Table 5. Taux de bonne classification (en %) des modeéles non-financier

Les résultats du tableau 5 sont fort intéressants car n@asidéons que ces modeles sont
en mesure de classer des la premiére année prés de 70% desisedrfaillies, 80% la deux-
ieme année et plus de 90% la troisieme année tout en conservames bons résultats pour
les entreprises actives. Nous observons de maniére géngala méthode UTADIS obtient
des résultats Iégérement meilleurs sauf pour la premiéréeaoll les arbres de décision font
jeu égal.

Comme pouvaient le laisser augurer les tableaux 2 et 3, €éedbtms résultats reposent
presque exclusivement sur le délai entre la date de clokgseadmptes annuels et leur dépdt
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a la Banque Nationale. Les autres variables apportent dioeriation marginale. Ainsi, en
choisissant un délai de 18 mois entre la date de cléture @gsigrs comptes annuels et le
dépobt de ces comptes a la Banque Nationale, nous sommedesagalséparer correctement
45 entreprises actives et 30 faillies. En d'autres term@®ntreprises actives sur les 49 ont
déposé leurs comptes annuels dans les 18 mois qui suivdatueecde ces comptes. Dans le
méme temps, 30 entreprises faillies sur les 49 que contirg achantillon n’ont pas déposé
leurs comptes annuels dans ce méme délai de 18 mois. A elée setie variable est capable
de reclasser correctement 76.5% (75/98) de toutes legets.

5 Conclusions

Suite & notre revue de la littérature sur la prédiction diités, nous avons pu mettre en
avant certains points communs aux applications réaliséesars des dernieres décennies.
La confrontation de ces éléments avec le contexte belgeanpesmis de prendre conscience
des particularités de ce dernier et de I'inadaptation deicer enseignements extraits de la
littérature. Ainsi, il ressortait que I'’énorme majoritésdeodeles de prédiction de faillites
sont exclusivement basés sur des ratios financiers cakzydésgir des comptes annuels. Or,
nous avons montré que la disponibilité des comptes annodBekgique était fort précaire.
Cette carence dans I'information financiére diffusée pmeldreprises belges nous permettait
également de douter de la pertinence de construire un détrafentreprises uniquement
sur base de la disponibilité des informations financieresnse c’est le cas dans la plupart
des applications. Enfin, les jeunes entreprises ont tresnet fait I'objet d’'une attention
soutenue de la part des chercheurs alors que les entregeisasins de 5 ans représentent
prés de la moitié des entreprises faillies en Belgique.

Forts de ces constatations, nous avons apporté plusieapsasidns qui permettent le
développement de modeles propres au contexte belge. Aimss, avons décidé d’étudier
toutes les entreprises déclarées en faillite au cours dhérae année par le tribunal de Tour-
nai. Ensuite, nous avons choisi de pallier I'absence frégud’informations financiéres par
I'utilisation de variables non extraites des comptes alsnddous tentons d’apprécier I'utilité
de ces variables de 2 fagons. Premiérement, en essayairit side®variables non financieres
peuvent compléter utilement les variables financiéreseetxi@mement, en considérant si, a
elles seules, elles sont capables de prédire correctepefdillites d’entreprises. En outre,
soucieux d’accorder une meilleure attention aux jeunespnses, nous développons pour
ces derniéres nos modeles de prédiction selon une optiquelf® qui prend comme point
de départ la constitution de I'entreprise et non plus sétéail

Les premiéres analyses des informations disponibles naudéja permis de mettre en
évidence certaines choses. Ainsi, il s'est avéré que nastesdiées a la disponibilité des
comptes annuels étaient légitimes. En effet, plus de laiémbits entreprises faillies de moins
de 5 ans n'ont jamais déposé aucun compte annuel. Notresanadyticale du bilan et du
compte de résultats a également apporté son lot d’enseaqiem Premiérement, la part
des capitaux propres dans le passif est largement négaitivdgs entreprises faillies alors
gu’elle est toujours positive pour les entreprises actiizEixiemement, nous avons observé
des disparités importantes au niveau des dettes et plusypi@rement des dettes a court
terme. Celles-ci représentent entre 65 et 79% du passlfdesaentreprises faillies alors
gu’'elle avoisinent 50% du passif total pour les entreprisets/es. Au niveau du compte
de résultats, nous avons noté que la part de la marge brusa@eée aux rémunérations est
toujours largement supérieure pour les entreprisesdsilll'importance de la marge brute
consacrée aux rémunérations permet d'expliquer en graadie e résultat d’exploitation
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négatif parmi les entreprises faillies. Enfin, il existeléggent des différences considérables
entre les deux types d’entreprises au niveau du fonds demaudt net qui montre clairement
gue les entreprises faillies doivent financer une part itapoe de leurs immobilisations par
des dettes a court terme.

Nous avons développé 3 types de modeles (financiers, mixtesrefinanciers), a
l'aide de 3 méthodes différentes (Logit, arbre de décisibd FADIS) et sur 3 années. |l
ressort de nos résultats que les variables non financiéaschiissent pas significativement
l'information financiere. Il est par ailleurs difficile de mparer I'efficacité des modéles fi-
nanciers étant donné I'optique novatrice que nous avonisiehgour ces entreprises. Nous
pouvons cependant affirmer que les résultats permetterarigdérer les modéles obtenus
comme des outils tout a fait valables de prédiction de fagli Au niveau des variables im-
portantes, il ressort que les différents résultats (avarpoes amortissements ou a affecter),
la liquidité immédiate, la part de la marge brute consactéecharges de personnels et le
fonds de roulement net sont des indicateurs importants as@dygliger pour établir un di-
agnostic. De leur coté, les variables non financiéres sasolescapables d’obtenir de trés
bons résultats. Ces résultats sont d’autant plus encamtgygue les modeéles non financiers
ont cette particularité de pouvoir émettre un diagnostidsutes les entreprises et non plus
seulement sur celles qui publient leurs comptes annuelsatiable la plus pertinente dans
ce diagnostic est le délai qui sépare la cl6ture des comptesets de leur dépét a la Banque
Nationale. Pour ce qui est des méthodes, nous constataresiat que la méthode UTADIS
obtient trés souvent les meilleurs résultats.

La poursuite de cette étude empirique passera par I'ésmgient de notre échantillon
aux entreprises déclarées en faillite en 2000 par le Tribdea@ommerce de Liege. Nous
pourrons ainsi établir si les conclusions établies pourlgseprises tournaisiennes seront
corroborées ou non.
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Abstract. The structure complexity of the banking institutions and thhanges awaited,
which had with the unstable economic conditions and the nevidwactics, encouraged the
experts and researchers to continue studies on the perioarevaluation of this structure.
The need for studying the performance of a bank in the aimalfietion and classification is
well-known. The performance constitutes a good indicat@uacess which makes it possi-
ble to compare the banking agencies and can provide a guatdénto elaborate the suitable
interventions. In fact, the total performance of an agerary e seen under various aspects.
Thus, several criteria can apprehend it in a direct or indiveay. These criteria are often
conflictual and incommensurable. In this study, we propossuliicriterion methodology
to evaluate the total performance of Tunisian bank agendiéss methodology takes as a
starting point the index by [Martet al. (1998)] that made use of the concepts of the ideal
and the anti-ideal, of the CRITIC method for the calculatibeoefficients of relative impor-
tance of criteria and the method EXPROM-2 to get a cardirsgssment. The methodology
suggested was tested on the network of agencies of a Tuibiaidn

Keywords: multicriterion evaluation, total performance, outrarkirelations, ideal and
anti-ideal.

1 Introduction

The total performance of a banking agency can be seen undeusaspects.
So, several criteria can apprehend it in a direct or indivey. In practice, this
performance is generally evaluated using financial ratibielvresult from the cost
accounting systems and which are tools allowing a monetagsorement of the
performance. Another approach which exists in the litets that of the multi-
variate analysis based on statistical models. Howevesgtheethods are not still
suitable owed to their unrealistic hypotheses and theieddpnces to a single mea-
surement of the performance of the agencies. Then, a solatiosists, to work out
an index of performance taking into account of all the inticsavailable judged
to be most representative of the real situation of the agandymost informative
for all parts interested intervening directly or indirgcith the activity of the bank
(responsible, director,...). A best tool allowing the depenent of this index could
be multicriterion analysis, owing to the fact that it takesoi account often con-
flict and incommensurable criteria. In the present studg will try to evaluate
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the total performance of the agencies of a Tunisian bank dieroto rank them.
Thus, to mitigate several difficulties related to the madgllof the imperfections
of the evaluations, we propose to implement a multicriterfalex for the ranking
of the banking agencies based on the outrankings methods prfiposed tool of
aggregation in this study is provided by the index of [Maetiehl. (1998)] which
consists of a modification of PROMETHEE method [Brans andtkén(1985)] be-
ing based on the concepts of ideal and anti-ideal. This tauile being very simple
and easily comprehensible, makes it possible to land thelgmmatic of multicrite-
rion evaluation in this study. In this study, we have resoiito methods namely,
EXPROM-2 method and CRITIC method. EXPROM constitutes aeresion of
the PROMETHEE method which based on the notion of ideal aticideal solu-
tions. It should be noted that the ideal and anti-ideal a#teves do not belong to
the set of actions(, although being directly derived from the existing altdivea
choices. They simply represent the extreme limits on théopmances, set by the
special constraints of the problem under consideratioeyTan also be defined in-
dependently from the examined actions, representing hemgmme realistic goals.
In both cases, they can serve as anchor points for a compaeatkluation of the
scores attained by the feasible actions of theXsemamely, they generate to the de-
cision maker the impulse to move as closely as possible tbtharideal alternative
and as far as possible from the anti-ideal one. The CRITICatkis a weighting
method assigning objective coefficient of relative impocg (c.r.i). It is based on
the notion of conflicts and information amount. It is effgety applicable in the
performance context. The decision makers don’t have the garceptions in front
of the c.r.i, so they can't affect the same weights for theesarathod. Thus, the de-
cision maker intervention in the weighting process congtés it. Hence, we should
have a subjective process of weighting. So, the choice o€REIC method.

2 The index of Martel et al. (1998):

Martel et al. (1998) proposed a procedure which allows an absolute evalua
tion of a banking institution by comparing it with two fictitis entities (agencies):
ideal (A) and another anti-ideald( ).This procedure leads to the construction of
a multicriterion index of performance. The ideal agencyustlby combining the
best possible evaluations than any agency can have on egatioar considered;
whereas the anti-ideal agency is made up in order to havedhst possible evalua-
tions on each criterion. In theory, the best and the wordtiatian on each criterion
are obtained from the actual values. However, if all the agsnare not evaluated
what is often the case, those which are it constitute a saofgleraster population.
One can then, as that is done in [Marehl. (1998)], to use the boundaries of a
confidence interval to determine these extreme values., Theigvaluations of the
fictitious entities according to criteriagyj, j := 1,2, ...,m are

V(A) = {g{,...,g;,...,g:‘n} Q)
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V(A) := {g1ss s Gjiy s G } (2)

where for a criteria to maximize

g9j = Min[Maxzg;(4;), p; + 305] (3)

97 = Maz [Ming;(Ai), 1j — 304] *)

e Maxg;(A;) is the greatest actual value in the sample for the criterjon g

e Ming,(4;) is the smallest actual value in the sample for the criterjpn g

e u; ando; is the average and the standard deviation of the evaluamwsding
to j,

It follows from these definitions that the index of performan/(A), is calcu-
lated for any agency and must satisfy the following conditio

I(A) < I(A) < I(4) (5)

Being given that each agen¢y) is compared wittd and A, while being based
on PROMETHEE-II, the preference function for each pair adragjes is calculated
as follows: For a criterion to be maximized, we have:

{ 0ifg;j(A) <g;(A)
Pj(AA) = (6)
Hj(d)ifgi(A) = gj(A)
B { 0ifg;(A) < g;(A)
Pi(AA) = ) B 7)
H;(d)ifg;(A) = g;(A)
where,
dj == g;(A) — g;(4) (8)
d; = g;(A) — g;(4) 9)

H;(d) and H;(d) represent a criterion function among the 6 types of criteria
functions of PROMETHEE method, for example. The net flows@tained as
follow:

PN(A):=1+ P(A, A) (10)
PN(A):= P(A,A) — P(A, A) (11)

PN(4) :=—[1+ P(4, A)] (12)
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where,
P(A,A):= Y w;P;i(A A) (13)
7i=1
7:=1

> wj; := 1, w; being the coefficient of relative importance of the critergj.
The net flow of each agendgyl) measures the intrinsic performance of this agency
independently of the others. Thus it corresponds, with thenitial health of each
unit A. From where the index of financial health for banking utjis:

I(A) := [a + bPN(A)] 100 (15)

Where, if A := PN(A) — PN(A),a:= —PN(A) + Aandb:=1+ A
So, we doesn’t have to compare the banking agencies two tdotwéo compare
each agency with two extreme agencies: the ideal one andhthieleal one.

3 Requirements and limits of the index of Martelet al. (1998):

The appraiser in question in this study is often composedgrbap of people
(experts). For example to calculate their index, Magtell. (1998) chose the "Rank-
ing and Rating" method, accompanied by a Delphi procedurelitaining a con-
sensus, to determine the coefficients of relative impoedng.i) of the criteria. It
is a simple method, but which requires many information dmaltfeof the appraiser,
which information is generally subjective. This type of meds is likely to have a
skew and inconsistencies which are not easy to identify amdirhinate and which
is due to quite human limits. Several direct and indirecthods exist for the de-
termination of the c.r.i. ((Mousseau (1992)]; [Noghin (29P [Podinivski (1994)];
[Solymosi and Dombi (1986)]). One tried to choose that wlaidhpts best with the
problems of our study and the process of aggregation retailtevas found that
the CRITIC method [Diakoulalét al. (1995)] of "objective" weighting seems well
adapted in this context. CRITIC Method (Criteria Importafidirough Intercriteria
Correlation), is based on an approach consisting in detémgobjective c.r.i. with-
out the direct intervention of an appraiser. These c.rd.naeasured by the average
quantity of information and are generated by a whole giveal®fnatives through
each criterion, reflects the conflict nature of the critefiais method stipulates that
the higher the values of the c.r.i., the more the scores oaltieenatives examined
through the various criteria are differentiated. Diak&ulkzt al. (1995) add another
dimension to the concept of the information emitted by theda in a multicrite-
rion analysis, is that of the conflict between the variouteda which constitute the
heart of a multicriterion evaluation. The problem is that thcorporation of sev-
eral interdependent criteria can decrease the range oéshiéts, while the arbitrary
withdrawal of some criteria can involve a loss of possiblgfusinformat! ion. The
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suggested method makes it possible to exceed this kind @§limhile incorporat-
ing in the c.i.r obtained objectively, in a simultaneous whg intensity of contrast
and the conflict which are naturally associated with the &drand the structure of
evaluation, in order to extract from it all the informatioontained in the selected
criteria of evaluation. Second limitin the index of Mar&tlal. (1998), concerns the
procedure of aggregation which provides a complete preondich excludes the
incomparablility between agencies. This preordre canstita concrete tool for the
appraiser, but who is sometimes insufficient. This compeserdre expresses the
preferences through an ordinal scale, i.e. the agenciesaked by order. There-
fore, in cases where two agencies are neither equivaleimoomparable, one says
that an agency is more powerful than another, but one caagatfhiow much. This
constitutes a limit of the PROMETHEE- Il method and also &fithdex of Martekt
al. (1998). To overcome this limitation, Diakoulaki and Kountsns (1991) devel-
oped an extension of the PROMETHEE- Il method named EXPRONIHs last
be to arrange the alternatives on a cardinal scale in ordetgress the intensity of
the preference of the decision maker. Thus and with an aimteheing the range
of the index of Martel and al. (1998), we tried within the framwork of this study
to propose an index which is based on the process of aggvagdtthe EXPROM-
2 method while wheiting the criteria according to CRITIC med. EXPROM-2
constitutes an extension and a modification of the PROMETHERethod. It is
also based on the concept of ideal and anti-ideal. The id&ahative(g;) and
the anti-ideal on€g;.) are respectively the formed vectors of the bests and the
worst evaluations observed in the sample (or in the popuiatiThe introduction of
the ideal and anti-ideal alternatives into the construnctibthe outranking relations
characterizing a given whole of alternatives leads forgeeuple of alternatives
andb to define two separated indices of performance : a weak peé&ioce index
(notedW P) and a strict performance index (not&d).

WP(a,b) =Y w;WP;(a,b) (16)
7:=1
This index indicates the degree of preference of the altsma compared to
the alternative b, withV' P; (a, b) := P;(a,b) as in PROMETHEE;

SP(a,b) := i w;SP;(a,b) 17)

ji=1
The strict preference index strict indicates the stricfgnence level existing
between two alternatives, with:

SPj(a, b) = Max {0, (dj(a, b) — Lj) - (dmj — LJ)} (18)
where:

e L;is the limit of the preferencg;, i.e. a threshold where the preference equal
to 1. It takes value O for the usual criterion, and the valyeg; or o; for the
five other criteria.
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e dm; is the difference between the extreme values limit (maxiraachminimal
values according to the criterigi, dmj := f;(z*) — f;(z.).

The third type of index is that of the total preference whigthie sum of the two
preceding indices, it is calculated in the following way:

TP(a,b) := Min{1;WP(a,b) + SP(a,b)} (19)

The total performance index represents a precise measntevhéhe inten-
sity of the preference of an alternative overall the othexs dll the criteria
[Diakoulaki and Koumoutsos (1991)]. According to thesehaus, the ranking of
alternatives resulting from this method is much more rédialihe net flow of an
alternative according to the EXPROM method representsar slgperiority mea-
surement of this alternative among all others. Thus, net 8awbe exploited for
both the ranking the alternatives and the construction @irdinal scale, assigning
significant numerical values for these alternatives. THherination included in this
scale is of an importance when the differentiation of thex@irad alternatives must
be given in quantitative terms.

4 The proposed multicriterion index of evaluation

It is useful to present the process of construction of thetigriterion index
which we propose to evaluate the agencies of a Tunisian b&hks, the stages
through which the index is elaborate can be representeagralin I. The suggested
index consists of a combination of three methods, the indé&#autel et al. (1998)
with the EXPROM-2 method, in order to lead to a total rankifighe agencies on
a cardinal scale, and the CRITIC method, in order to lead jeative weighting of
criteria. Thus, to profit from the reduction of the number ofrparisons per pairs,
all the agencies will be compared not between them but cosaptarthe ideal and
anti-ideal entities. These entities of references will bi# In the same manner as in
the index of financial health of Martet al. (1998). From where, there will be a new
index of total performance of the banking agencies stafftioign this combination
of methods which follows the various stages of construgtiesented in diagram |.

1t stage: Evaluation of the agencies according to each eniteri

The criteria of the bank very often present a rather stroteydependence. The
appraiser associates to each criterion a criterion fun@iong the 6 functions of
the PROMETHEE-II method. From where, he must fix thresholdsese thresh-
olds are usually fixed in a subjective way. Thus, to obtainermjectivity these
thresholds could be fixed like a dispersion function of thaleations: for example
pj :=o; andgj := 0, 1o;.

2nd stage: Determination of evaluations of the referencesacgsn

V(Z) = {grv 79;5 79:11} andV(A) = {91*7 oo Gjixs 7g7TL*} (20)
where,
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g; = Min [Maxg;(A;), uj + 30;] andgj. := Max [Ming;(A;), pj — 30;]
(21)
374 stage: Weighting of the criteria:
The CRITIC method was retained to calculate objective wisigltcording to
the following formula:

w;i=Q; Y Q; (22)

Ji=1
whereQ); is the average quantity of information:

Qj=0; Y (1-R)3, (23)
k:=1

o;:standard deviation which quantifies the intensity of casitassociated with
the criteriony,

> k=1 (1 = R)$,:conflict measure created by the criterifin

R:,: Spearman correlation coefficient.

4th stage: Aggregation of the local performances:

The selected process of aggregation to build our index isFEEXR-2 method
modified by the introduction of references agencies. Thesdifinations touched
all the component indices the index of total performanceusTfior exploiting the
outranking relations, it is necessary to present each @éangught to the three
types of indices of the EXPROM-2 method already quoted. Thakapreference
index of the EXPROM-2 method is transformed into two indicEse first compar-
ing the agencies compared to ideal agency and the seconchciognthe agencies
compared to anti-ideal agency. One will thus attend a réoluctf the number of
comparisons which is going to pass(@f — 1)n) to (2.n) for each type of index
taken individually. The same thing for the indices of stent total preference. One
will thus have, like indices:

e The weak performance indices:

P(A,A) :=WP(A,A) = i w;WP;(A, A) (24)

Ji=1
It measures the degree of performance of agency A compatbd tmencyA.

P(A,A):=WP(AA):=> w,WP;i(A A) (25)
g:i=1
It measures the degree of performance of agency A compatbd tigency,
where

WPj (Z, A) = Pj (Z, A)andWPj (A,A) = Pj (A,A) (26)
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e The strict performance indices: These indices which mesthe strict perfor-

mance level existing between two agencies are:

SP(A,A) = i w; SP;(A, A)andSP(A, A) = i w;SP;(A,A) (27)

g:i=1 ji=1
With

SPj(Z, A) = Max {0, (dJ(Z, A) — Lj) - (dmj — LJ)} (28)

SPJ(A,A) = Max {0, (d](A,A) — Lj) - (dmj — LJ)} (29)

These two formulas are those of partial strict preferend&es. They make
it possible to differentiate the strict performance. Thetdadm; is equal to
fi* — f;* and the factol; represents the limit of the preference.

The total performance indices:

TP(A,A) := Min{1,WP(A,A) + SP(A, A)} (30)

TP(A,A) = Min {1, WP(A, A) + SP(A, A)} (31)

These indices are precise measurement of the intensityeopéiformance,
which is the clear superiority of an agency over the otherke three types
of calculated indices enable us to exploit the outrankitafiens; we will have
three types of flows:

Outgoing flows:

They measure the force of the outranking relation.

TPt (A):=1+TP(A, A) (32)
TPY(A):=TP(A,A)+TP(A,A) (33)
TPt (A):=0 (34)

Entering flows:
They measure the weakness of the outranking relation.

TP~ (A) =0 (35)
TP~ (A) :=TP(A,A) + TP(A, A) (36)

TP~ (A) :=1+TP(A,A) (37)
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¢ Nets flows: They give a measure of the intensity of the peréorce, which is
the clean superiority of the agency among all the othersghvim consequence
allows of building a cardinal scale.

TP(A):=1+TP(A, A) (38)
TP(A):=TP(A,A) — TP(A, A) (39)
TP(A) = —[1+TP(A, A)] (40)

5th stage: Final ranking: The ranking of the agencies is caoigdn a decreas-
ing way according to this index:

I(A) := [(TP(A) — TP(A)) + (TP(A) — TP(A))] 100 (41)

5 Application of the suggested index to the Tunisian context

In this section, we illustrate the suggested index by aniegidn to the indi-
cators of performance of a Tunisian bank. The bank has 97c&geand it uses a
list of 15 criteria of performance. We briefly present theesia of performance of
the bank, firstly. We describe the various steps for the coasbn of the suggested
index, secondly. Lastly, we interpret the results obtainetie last paragraph.

5.1 Criteria of performance:

To evaluate the performance of its agencies, the bank igltmase list of criteria.
These criteria which have the shape of ratios are:

o Rate of the resources := resources of the agency / total ne=oof the bank.
The resources of an agency are consisted by deposits anddetaf the cus-
tomers, as well as the monetary and financial instruments.

¢ Rate of employment := uses of the agency / total uses of thie. Fdre uses of
an agency are consisted the appropriations on the custpthensallet - titles
and the fixed assets.

o Rate of the total operations := total operations of the agématal operations
of the bank. The total operations are made up the operatamied out at the
national level.

¢ Rate of the operations with the foreigner := operations Withtotal foreigner
of the agency / operations with the foreigner of the bank. dperations with
the foreigner are consisted the operations of import andrgs well as the
financial transfer operations carried out by the agenciésrin of a number.

91
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Rate of the operations with the foreigner in volume := operat with the for-
eigner of the agency in total volume / operations with theifgmer in volume
of the bank. The operations with the foreigner are consitedperations of
import and export as well as the financial transfer operataaaried out by the
agencies in term of volume.

Rate of engagements by signature := a number of engagenezrsigpature of
the agency / a total number of engagements per signature bfthk. Engage-
ments by signature of an agency relate to primarily engag&hagainst guar-
antees and engagements customers in the form of guaraafelsynstream
and credits on security.

Rate of incur daily := incur daily agency / total incur dailgrik. The rate of
incur daily expresses itself by the daily volume of trangarc realized by the
agency.

Rate of authorizations of appropriations := a number of atithtions of ap-
propriations of the agency / a total number of authorizatiohappropriations
of the bank. The distribution of appropriations is a siguwificcriterion owing
to the fact that it affects the strategy of the bank. These@pjations divided
into three main categories: appropriations of managentetitd companies,
appropriations with the private individuals and financifighe investment.
Rate of treated effects := a number of treated effects of gemey / a total
number of treated effects of the bank.

Activity ratio of the year := movement of the year of the agehtotal move-
ment of the year of the bank. The movements of the year refaetmovements
various accounts of the agency.

Rate of the actions := a humber of actions of the agency / & notaber of
actions of the bank. This rate makes it possible to bring thkeaized capital
closer to the agency in a number of actions compared to thithediank.
Average activity ratio monthly := monthly average volumeaativity of the
agency / total monthly average volume of activity of the hafhe average
activity ratio monthly relates to the average volume of saations monthly
realized by the agency.

The score equipment := total equipment of the agency / a nuwibgerson-
nel of the bank. The equipment is consisted computer equipared office
automation with which the bank or the agency is equipped.

Rate of BNE := volume of the BNE of the agency / total volumehaf BNE of
the bank. The banking net earnings (BNE), is among the mogitdia indicators
as regards measurement of profitability. It representsifferehce between the
products and the banking running costs. It constitutesedda good measure-
ment of the capacity of the agency to generate a margin ofeiste reflecting
its effort of financial intermediation.

Cover rate := total commissions of the agency / volume of thNEBT the
agency. The commissions of an agency or a bank in generghaums that
the bank profits by giving a favour, a privilege with a custom&his ratio
measures the share of the commissions in the constructitie &NE.
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It is noticed that the data do not contain, unfortunatelyeda referring to the
risk. From where all these criteria are of type to be maxiahiaed the evaluations
are the ratios. At this stage, it should be noted that sombéettiteria used by
the bank present a correlation between them. However, whitlly interests us
in this study is the methodological aspect of the suggesigelxi. Moreover these
criteria must be revised periodically to be updated. Thus,suggested index will
be able applied even if the criteria are possibly modified.rédwer, the selected
method of weighting adapts well to this context owing to thet that it accounts for
the correlation being able exists between the criteria.

5.2 Types of criteria functions:

It is necessary to define the types of criteria functions &mhecriterion. In order to
apply the index, we choose a sample of 30 agencies among Steepoesentatives.
The types of functions as well as the values of the paramaterpresented in the
table 1.

g1 192|93|94 |95 |96 |97 |98 |99 |g10 |g11 |g12 gi13  |914 |915
H; L1 A VO AV 1 I A Vi | (1Tl v |V V v IV
Parameterlp |- |- Jp_Japlp [p |d [p [a [s Jap [ap [s s
P 0,12- |- |0,050,1 {0,040,07 0,02 0,016 {0,015
q 0,0 0,02 0,0 0,00160,015
S 0,0 0,01{0,01

Table 1. Types of preference functions

The appraisers chose these types of function-criteria.ddewto be able to cal-
culate these functions, it is first of all necessary to seelvttiues of the thresholds
of preferencdp), indifference(q) and the deviatiorfs). As we already indicated,
we has chooses; := o; andg; := 0, 1o; (with o; := s;). To be able to calculate
the index, it is necessary to determine the c.r.i. obtaimedraing to the CRITIC
method (table 2).

Wi |[Wa (W3 |Wy (W5 |[We |Wr |[Ws Wy |Wio| Wi |[Wiz|[Wig|Wia|Wis
0,040,050,06/0,040,060,060,070,050,090,05/0,110,09|0,04/0,15|0,05

Table 2.c.r.i according to the CRITIC method

5.3 Interpretation of the results

The ranking obtained (see table 5 and 6) according to theestedindex enabled us
to introduce thresholds to model the imperfections in tredeations and to choose
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the function-criteria which adapt best with the types oftmriteria. It also enabled
us to classify the banking agencies according to their ew€tlear performances
on a cardinal scale. The agency 14 is at the head of rankégt is closest to the
ideal agency 4) and furthest away from the anti-ideal agengl),(contrary to the

agency 25 which is located at the last row. In fact, the penorce of agency 14
is 2.55 (60,12/23,57) times more higher than the performariagency 25. Itis

noticed that there are certain agencies which do not havsaime row in the two

rankings. In order to know the cause, we largely discusséu te responsible of
the bank. We has leads that the method used by the bank dogeket intervene

preferences of decision-makers and it doesn’t have reatiylticriterion view.

A14]60, 12% Ais|3,50%
Aq]57,49% A19]2,60%
A1553, 44% A14]2,20%
A, 150, 98% A1, 90%
Az0(50, 40% Aq5(1,70%
A19]50,00% Az |1,60%
A, |48, 21% Ay |1,60%
Ay |45,45% Ai6|1,50%
Ag |45, 25% Ay |1,30%
16144, 93% A5 [1,20%
Ao7]40, 55% Ai3(1,10%
Aq7]40, 46% Aio|1,10%
A, 140, 00% A7 10,90%
A10]38,66% Az710,80%
Az |38,36% A11]0,80%
A13(37,99% A12]0,70%
As6(35,21% As110,70%
A11|34,17% As |0,60%
A0 |34, 15% A5 10,60%
A12(33,59% Az210,60%
As |33,42% A17|0,50%
29133, 16% A0, 40%
A, 132,80% 25410, 20%
A21130, 76% Ass10,40%
250130, 23% 2610, 40%
A, 28, 36% A5 10,30%
As4|28,35% As |0,30%
23126, 33% 25010, 30%
Aog|24, 28% Azg]0,20%
A25123,57% Asg|0,20%

Table 3. Ranking of the proposed index Table 4. Ranking of the bank
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Al{)

2,60%

53, 44%

A14

2,20%

50, 98%

Ao

1,90%

50, 40%

A15

1,70%

50, 00%

Az

1,60%

48,21%

Ay

1,60%

45, 45%

AIG

1,50%

45,25%

Aq

1,30%

44, 93%

Ag

1,20%

40, 55%

AIS

1,10%

40, 46%

Aio

1,10%

40, 00%

Az

0,90%

38,66%

A27

0, 80%

38, 36%

All

0, 80%

37,99%

A12

0, 70%

35,21%

A21

0,70%

34, 17%

As

0, 60%

34,15%

As

0,60%

33,59%

A22

0,60%

33,42%

Al?

0, 50%

33,16%

Aas

0,40%

32, 80%

A24

0,40%

30, 76%

A25

0,40%

30, 23%

Ase

0,40%

28, 36%

As

0, 30%

28,35%

Ay

0, 30%

26, 33%

0,30%

24, 28%

0,20%

A25

23,57%

0,20%

Table 5. Ranking of the proposed index

6 Conclusion

Within the framework of this work, we proposed a multicricerindex which allows
on the one hand the evaluation of total performance of th&ibhgragencies on

Table 6. Ranking of the bank

95

a cardinal scale and on the other hand the classificationesitlagencies by the

increasing importance. It also makes it possible to eliteireubjectivity and to

have neutral evaluations. From where, the suggested irmhegsto overcome some

disadvantages raised by the index of financial health of&llattal. (1998) of which

it is inspired. The application of the multicriterion inddgveloped on a sample of

agencies of a Tunisian bank allowed us:

e To model the imperfections associated with the evaluatigtisthe agencies,
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e To release an index of performance which accounts for tred tetotal perfor-
mance starting from several criteria of evaluation congidén a simultaneous
way,

e To determine objectively the relative importance of eadedon considered in
the determination of the total performance of the agency,

¢ To have aranking of the various agencies in which they assiflad according
to their respective index of performance and on a cardirelesassigning a
significant numerical value for each one.
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Résume

Cet article a pour but de donner une vue générale de la gegtiantitative
des risques pour les banques et les assurances en insisti® grincipes de ges-
tion prudentielle, de contréle interne et externe tout ervegardant le principe de
I'optimisation du rendement menant a un juste équilibreecies intéréts des con-
sommateurs et des actionnaires, seul capable de sauvelgatigté économique
sous les contraintes sociales, politiques et économidwissaint actuellement dans
I'Union européenne.

Mots clés: Markowitz, risques financiers, gestion actif passif, régleudentielles,
rendement.

Summary

This paper presents a general overview concerning the itpiarg risk man-
agement for banks and insurance companies taking into atobprudential rules,
both internal and external (i.e. coming from the Superyiot having as main
aim the optimisation of the return of equity. However, thaistlpoint must also save
the rights of the consumers of the considered market andeirEtiropean Union
under the constraints of the rules of Basel I, Il for banks &ot¥ency I, 1l for the
insurance companies.

Keywords: Markowitz, financial risks, asset liability managementigential rules,
return.

1 Le choix des investissements

Le probléme fondamental du choix entre deux investissesig@nciers, le premier
fournissant un montarfl; a I'instantt; et le deuxiéme un montast a l'instantt,

* Recherche financié avec un MURST financement
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n'a pas de solution optimale méme lorsque tant les montarddes instants sont
déterministes.

Ceci est d0 au fait I'environnement économique et financiemebnde réel
ne permet pas de doter 'ensemble des couples., tx),k:1,...,N}, Sk, tk
représentant respectivement la valeur du cash flow et lestemguel il est percu,
d’un ordre total dans lequel les deux coug6s, t1) , (S, t2) seraient comparables.

Les financiers utilisent alors le concej#t valeur actuellgui, dans le cas d'un
courbe de taux plate avec un intérét anniielonne comme valeurs actuelles des
deux placements:

S )
VA =557
et donc il est possible de sélectionner le meilleur des deuestissements corre-
spondant & la valeur actuelle maximum bien que reste posébéme du réin-
vestissement du cash flow libéré qui implique la connaissa®staux forward
c-a-d les taux valables & cette époque pour les différeratisrités possibles.

Ce critére reste valable avec une courbe de taux quelcongu@pur laquelle
le taux d’'interét annuel pour le calcul de la valeur actudéeend de la maturité
et vaut dond(t) ; dans ce cas la formule précédente devient:

=1,2

Sj
i) =

et, toujours avec la réserve du réinvestissement, la caigoer effectuée avec
I'ordre total des nombres réels reste possible.

Cette approche fonctionne encore pour la comparaison deftieufinanciers
F={(Fj,t;),j=1,..,n}, G={(Gj,t;),j=1,..,n} en supposant toujours
les montants et les instants déterministes; en effet, danagon a comme valeurs
actuelles:

(VA); = 1,2

(VA)r
(VA)g

Néanmoins cette approche est tout a fait insuffisante car redl peut se
généraliser au cas de montants des flux et des échéancegaat
L'incertitude sur les montants nécessite 'introducticuma mesure de risque

1+z(t DEN

1+z<t ik

2 La gestion de portefeuille a la Markowitz

[Markowitz (1957)] a abordé ce probléme dans le cadre de &iaredes porte-
feuilles d'investissement portant sur plusieurs actifsnéroduisant lavariance du
rendementomme mesure de risque en plusrdadement espérée qui a donné
naissance au concept ffentiére efficiente
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Comme tout dépendra de l'attitude de I'investisseur facdsmue (isk averse
ou risk loveR), ce concept constitue certes un odtdide & la décisiommais ne
répond pas a la question : quel est le portefeuille optimal?

La réponse étant quantifiée dans le plan (moyenne, variahEaititude face au
risque déterminée, Markowitz donne alors la constitutiompdrtefeuille "optimal"
en utilisant les techniques de programmation mathématigua RO.

Cette approche datant de plus de cinquante ans mainteriaticese utilisée
couramment en gestion de portefeuille. Quelques amébosmabnt été apportées
notamment avec le concege semi-variancpour lequel le risque se mesure sur les
écarts entre le rendement réel et moyens négatifs.

3 Le modéle de Black-Scholes-Samuelson pour la gestion
d’actifs du type action

Il faut cependant remarquer que la réponse apportée paroMirk basée sur le
rendement moyen, gomme le caractére aléatoire de I'évolates actifs du type
action et c’est a Samuelson qu’on doit le premier modéleali&ion connu sous le
nom demouvement brownien géométrique

S =(S(t),0<t<T),

S(t) représentant la valeur de 'actif @eomme solution de I'équation différentielle
stochastique:

dS = pSdt + 0 SdB(t),
S(0) = So,

B = (B(t),0 < t < T) étant un mouvement brownien standard défini sur un
espace de probabilité filt(@?, S, (Sy), P)

Les paramétres du modeéles représentent respectivemenidadement instan-
tané et lavolatilité (annuelle) de I'actif.

Le calcul de Itd permet de trouver la forme explicite de laisoh sous la forme
suivante:

S(t) = Spel= 5 e B,

Une conséquence fondamentale de ce modéle est la logn@raali(¢), quel
gue soitt, ce qui est conforme avec de nombreuses études empirigtesssiar des
marchés jugés efficients.

Sous réserve de I'estimation de la tendance et de la vtdatilest alors possible
de construire des intervalles de confiance p8(#) malheureusement trop grand
pour les valeurs éloignées d e t surtout sur les marchésrhantevolatils.

Néanmoins, nous verrons plus toute son utilité pour les reeste risque de-
mandées par les autorités de contrle.

Mentionnons que, ce modele a été repris par [Black, Schb8&3]] et
[Merton(1973)] pour évaluer la valeur d’optiooall et putsur un actif.
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4 Les modele OUV et CIR pour la gestion d’actifs du type
obligataire

En ce qui concerne les placements abligations le probléme a été traité par
[Vasicek (1977)] en modélisant le taux d'intérét instagtpar un processus stochas-
tique gouverné par I'équation différentielle stochastiqu

dr = a(b —r)dt + odB(t),
7(0) = ro.

Une conséquence de ce modeéle est la normalitéideyuelque soit.
Le calcul de Itd permet de trouver la forme explicite de laisoh sous la forme
suivante:

¢
r(t) = roe ™ +b(1 — e ) 4 ge / e dB(t).
0

Sous réserve de I'estimation de la constante de rapjl taux spot long terme
b et de la volatilités, il est alors possible de construire des intervalles de anoé
pourr(t) permettant de dégager des scenarii optimiste et pessidésteministes
pour I'évolution des taux.

La normalité entraine la possibilité d’avoir des valeurgai#es du taux, rai-
son pour laquelle Cox, Ingersoll et Ross on développé un feakeluant cette
malheureuse éventualité basé sur la dynamique stochasitigante :

dr = a(b—r)dt + o+/r(t)dB(t),
r(0) = ro.
Ce modele non-linéaire ne permet pas de trouver une soletiphicite mais
donne néanmoins des résultats intéressant sur les magohal
r(t),t > 0.

Ces modeéles permettent d’évaluer la valeur des obligatbles options sur
obligation en tenant compte depame de risque

Signalons que les nombreuses simulations que nous avatdugfes donnent
souvent des résultats semblables quelque soit le modbée uti

5 La gestion actif passif ou I'ALM
5.1 Les indicateurs de duration et de convexité
Ces outils d’évaluation permettent tant aux banques qu'eompagnies

d’'assurances de mieux maitriserrisque de tawpar I'élaboration deechniques
de couverturéhedging) via les techniques de I'ALMA6set Liability Management
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au cas ou leur bilan présente mnissmatching de duratigi savoir une exposition
trop forte au risque de taux.

En supposant que le taux du marché monétaire soit constard,indépendant
des maturités, nous savons que la valeur actuelle du fluxdigran

F = {(Fj,fj),j = 1,...,7’L}

ent = 0 vaut:

n

C(i)=> F(l+i)™"

j=1

A titre de scénario sur les taux, supposons que le taux subrsvariation a la
hausse ou a la baisse d€; pour mesurer son effet, on considére I'accroissement

AC =C(i+ A1) — C(1)
gue I'on approxime par la formule de Taylor avec un dévelopge jusqu’a I'ordre
2:
1
AC = C' (i) Ai + 50”(@') (i)

Les calculs donnent alors les résultats suivants:

n n

C'(i) ==Y Fit; (1+i)™97H,C"(i) = > Fit; (t;+ 1) (1+4) "5 7>

j=1 j=1
Il en résulte que I'accroissement relatif se met sous la&rm

Ci + Ai) — C(5)

>~ D) Ai + %CV(@') (40)?,

c)
avec
) 1 . ) 1< -
m(z) = 1+Z_D(2),D(l) = C(’L) thFj(l +’L) ;
V(i) = Cti) ottt + D E 402,

n

Cli) = Y B +0)70,

Les indicateurd (i), D,,(i) etCV (i) portent respectivement les nomsdie
ration, duration modifiée (ou sensibilité) et convexité
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Remarquons que duration et convexité sont indépendantasmié monétaire
choisie et donc de la devise pour autant que I'on travailkcde méme taux de
marché dans les différentes devises, ce qui n’est en ggrasdt cas!

L'intérét de la formule

Ci+ Ai) —C®i)
C(i)
est évident; en effet, en premiére approximation, le se¢cende du membre de
droite peut étre négligé par rapport au premier, d'ou la eieapproximation:

=~ D, (i) Ai + %CV(@') (Ai)? 1)

Il = ., (i) Ai
ou
C(i+ Ai) — C(i) 2 =Dy (i) Ai x C(3).

La duration constitue donc bien une mesure du risque de tauxge faibles
amplitudes des variations de ce taux: plus la duration dgepmoins il y a sensi-
bilité au risque de taux.

Il est donc clair que si I'investisseur a le choix entre deux financiers équiv-
alents au point de vue rendement, il choisira pour minimsser risque de taux,
celui de duration minimum et si il trouve encore deux ila&sgtments équivalents,
il choisira celui de convexité minimum. On voit ainsi apgakal’arbre de déci-
sion : maximiser la valeur actuelle (en cas d’'un investigsgmensuite minimiser
la duration et enfin s'il reste des possibilités, minimisecdnvexité.

Il est aisé de vérifier que le zéro-coupon de maturité T a ungtidon de T.

Exemple 1

Sil'on s’attend a une variation de 50 points de base a ladas®c une duration
modifiée de 3, la variation relative sera approximativendent.5 % a la hausse et
donc si la valeur de”'(i) est de 100 millions F, la variation absolue vaudra 1.5
millions F.

Si le tauxaugmente( diminuaje 25BP (0,0025), alors la valeur de | 'obligation
diminue (augmenta)e 5,666(5,785)x0.002354165%(1,44625%.)

Ceci conduit auableau de bord ALM suivant:

Exemple 2

L'obligation de maturité 7 ans, de 1000 EUROS et de coupon56) & une
duration de Hicks de 5,666 (5,785) avec un taux d’actuaisate 5 %.
5.2 Matching actif/passif (statique)

a) Matching a un taux

Considérons, & un instant initial d'évaluation, noté 0, en général la date du
jour, deux flux futursd et B, I'un en actif et I'autre en passif; représentés respec-
tivement par
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valeur de marché du flj&'(7)

duration D(3)
duration modifiée Dm(i)
convexité CV (7)

impact relatif de +1BP |perte deDm/(i) * 1BP
impact relatif de -1BP |gain deDm/(¢) = 1BP
impact absolu de +1BRperte deDm(:)C(i) * 1BP
impact absolu de -1BP|gain deDm (i)C (i) * 1BP

Table 1. Tableau de bord de I'ALM statique

A = {(Aj,tj) ,j = 1,...,71},3 = {(Aj,tj) ,j = 1,...,71}.

La nouvelle notion est celle drirplus en valeur de marché, toujours actualisée
ent = 0.

Le surplusrelatif au couple de fluX A, B} par rapport au taux constaimoté
S(4), vaut

n

S(i)=> (A —By) (1 +4)"

j=1
ou encore:

n n

S(i)=>_ A;(1+i)™ =Y B (1+i)"

j=1 j=1
La relation (1) utilisée séparément padiret B avec comme variation de taux
anticipée donne;:
S(i+ Ai) — S(i) 2 — [A(i) Dy, a(i) — B(i) Dp,,p(i)] Ai
+1[CVa(i) Ai) — OV B(i)] (4i)°.
En posant maintenant:
DSL,S(i) = [A(@) Dm,A(i) - B(Z) Dm,A(i)] ) (3)
CVE(i) = [CVa(i) A(i) — CVg B(i)],

appelées respectivemethiration modifiée globale et convexité globaledu sur-
plus, il vient:

(@)

S(i+ Ai) — S(i) = —DS (i) Ai + %CVSG (i) (A7)° (4)

relation du type (1) mais cette fois avec la possibilité diala duration modifiée
globale et la convexité globale négatives.
L'approximation du premier ordre donne
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S(i+ Ai) — S(i) = —DS (i) Ai (5)

A(7) et B(i) étant respectivement les valeurs actuelles des4lakB, les durations
modifiées respectivement des fldxet B.

On en déduit que la position ded, B} sera insensible a des petites variations
de taux ou encoranmuniséelorsque la duration du surplus modifiée globale est
nulle c-a-d ssi I'égalité suivante a lieu:

A(i)Dm,A(i) = B(Z)DmB(Z) (6)

En particulier, siA(¢) et B(i) sont égaux, cette égalité se réduit a I'égalité des
durations modifiées des flux de I'actif et du passif:

D, a(i) = Dy p(1).

Bien entendu, une position de non-immunisation n'est pecefoent défavor-
able, c-a-d qu’elle peut entrainer une augmentation duwssjrpela sera le cas si et
seulement si:

A(Z'A)DmyA(iA) — B(’L‘B)DmyB(iB) <0

ou encore si et seulement si:

Alia) DmyA(Z'A)
B(ig)Dm.s(iB)
Ce dernier rapport apparait bien comme le véritable indicadumatching de
durations
Notons encore qu’en cas d'immunisation, le terme du secare: osoit la con-
vexité du surplus indique un effet favorable ou défavorael@ariations des taux a
la hausse comme a la baisse selon que cette convexité estgosinégative.

<1.

Exemple 3

Supposons avoir deux flux A et B donnant les résultats siugvantaux de 3%:
A(0.03) = 105 millions,B(0.03) = 100 millions,D,,, 4 = 3, D, g = 3.15.

Ici, le surplus vaut 5 millions et la formule (5) donne comrésuitatDS o =
etdoncily aimmunisation i.e., I'entreprise est a I'abripigites variations de taux.
Si maintenant, nous supposons que les convexités valent:

CVa = 85,CVp = 60,

a convexité globale du surplus se calcule par la deuxiénreuier de (3) qui
donne ici la valeur925(10)S.
De la formule (4), il résulte alors que:

5(0.03 + Ai) — 5(0.03) = 1462.5210° (At)* .
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Ainsi si on anticipe une hausse ou une baisse de 25 BP, leustapgmentera
environ de 9140F, tandis que si la variation est de 50BP,ghrente cette fois de
36562.5F. En pourcentage du surplus, cela donne respaetiteles augmentations
de1.828(10)~3 et de7.3125(10) 3.

Nous constatons I'effet de la non-linéarité car en doublastroissement du
taux, en pourcentage, la variation du surplus est mulém@idviron par 4.

Evidemment si la convexité globale du surplus est négapiae,exemple de
—1462.5(10)5, alors les chiffres précédents restent vrais en valeursads mais
cette fois, il s’agira d’'une baisse du surplus et non d’'uneska alors que dans
le cas d'un seul flux, la prise en compte de la convexité cdrtdujours a une
augmentation (Iégere) de la valeur du flux (effet levier)e dgs taux soient a la
hausse ou a la baisse.

Remarques

1) Nous avons présenté les notions de duration et de coégpalialesdu sur-
plus mais il est clair que I'on peut aussi introduire les gglgints relatifs en revenant
a la relation (2) et en divisant p&l(¢); on obtient alors:

S(+A0)=8() ~ _[A() Dm.a())=B(@) Dm.s(@)] A,
5(3i) = E0)

(
CVa(i) A(3)—CVg B(i N2
+%[ a(4) (S%l) B ()](Az).

Ceci permet maintenant de définirdaration relativeet laconvexité relativelu
surplus par les relations suivantes:

D (i) — A0 Dunoa®)—BG) Doy (i)

) S(z) ’
. CVa(i) A(i)—CVp B(i
CVSG(Z) _ [CVa() (S)(z) B B( )]7

d’ou:

S+ Ai) —S(i) N ) N2
T =} —D%S(z)Az + §CV§(2) (A7),

Exemple 3 (suite)

En relatif, nous obtenons les résultats suivants:

DE 4(0.03) = 0,C0VE(0.03) = 292X10° — 585,

S(0.03+Ai)—S(0.03) ~ 2
5003 =~ 292.5 (Ai)” .

En prenant une baisse de 25BP ou une hausse de 50BP, cese®dnahent
respectivement un gain relatif de 1.828 milliémes et de Z53hilliémes comme

déja trouvés ci-dessus.

2) Matching actif/passif (statique) a deux taux

Le raisonnement qui vient d’étre tenu peut se généralisaraguou les taux
utilisés pour 'actif et le passif sont différents.
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Ceci est particulierementimportant dans le cas des congadiassurances qui
offrent pour leurs opérations vie un taux maximal garaatitjue le rendement des
valeurs représentatives couvrant cette sinistralité @eitvés bien I'étre & un autre
taux différent. Par le passé, ce dernier était souvent spér 4.75%; ceci est
nettement moins évident a I'’heure actuelle. Vu I'enviraneat des taux trés bas
gque nous connaissons, il semble vouloir se stabiliser mo@mhface a I'avénement
de 'EURO autour de 3%.

5.3. UALM et le management financier de I'entreprise

Lorsque la compagnie n’est pas en position d’immunisatiorde moins en
situation défavorable, elle doit, dans toute la mesure depsssibilités d’action,
ajuster ses flux d’actif et de passif de facon a se rapproetptus de la relation (6).

Ceci peut se faire par ajustements successifs ou en unedeite procédure
porte le nom denatching (statique) des durations

Elle implique toute une série de mesures faisant intertamjestion de la com-
pagnie alertée au niveau de son Conseil d’Administratiarigpeomité ALMdont
le premier role est de tester le matching soit au nivglabal du bilan (et hors bi-
lan), soit a un nivealocal correspondant a différents sous-postes choisis du c6té de
I'actif et du passif du bilan.

Du c6té de I'actif, cela implique une restructuration dutpfauille tandis que du
cOté du passif, une compagnie d’assurances par exemplagioissentiellement
sur les codts et les fréquences de sa sinistralité par épudg portefeuille clients
(usage de la segmentation en assurances auto), par ungragassoptimale soit
encore par des actions de marketing en vue d’accrofitreosption.

A la question clé comment réduire un mismatching?, on peut apporter la
réponse suivante:

réduire ou augmenter une duration se fait en intervenaresulux financiers,
c-a-d soit sur lesnontants des flux soit sur lesnaturités, soit surles deux a la
fois.

Les principaux oultils utilisés sont:

- le rebalancement des échéanciers, par exemple avewigs

- la modification des montants avec I'utilisation des pre¢gloptionnels ¢alls,
puts et options synthétique$

- 'utilisation desdérivés de crédit

- le rebalancementdu portefeuille.

Signalons encore qu’en cas d'immunisation ou de quasi inisation, on peut
raffiner I'étude par la prise en compte des convexités en eusit de quel cbté se
trouvel'effet levier.

En cas d’'immunisation au premier degré, nous obtenons:

S(ia+ Aiyip+ Ai— S(ia,ip) = = [A>i4)CVa(ia) — B(ip)CVa(ip)] (Ai)?

N~
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C’est donc le poste avec la convexité pondérée la plus granideénéficie de
I'effet levier.

Ceci montre bien que la notion d’optimisation d’un surplesse résume pas a
un arbre de décision comme celui présenté dans le cas dud’baixvestissement
mais a une suite d’actions beaucoup plus complexe!

6 Autres types de risque

Le risque de tauxreprésenté par les modifications des postes de I'actif padsif
du bilan suite aux mouvements de la courbe des taux, n'eskepseul risque a
prendre en compte, loin de la!

En schématisant de maniére pertinente, on peut dire quéM’édnstitue main-
tenant un outil essentiel intégré @k managemerndevant prémunir I'entreprise
concernée contre les principaux risques auxquels ellecssvdrconfrontée tout
au long de ses activités tout en lui garantissant une gestiimale de la
rentabilité de ses fonds propres (voir [Fabozzi, Konis?®d)], [Bessis (1995)],
[Janssen (1993))).

Sans étre exhaustif, rappelons que gescipauxrisques sont:
le risque de taux, le risque de change, le risque commelteiaisque de liquidité,
le risque de faillite, le risque systémique et le risque de@hieation

Le risque systémiqueonsiste en un emballement possible du systeme financier
international en tout ou en partie, local (type récenteasatique) ou global (crise
de 1929).

Lerisque de modélisatigmouvellement épinglé, consiste au dérapage que peut
provoquer l'utilisation des modeéles théoriques par rapaox résultats des opéra-
tions effectuées sur base de leur application.

Dans une optique de gestion des risques, il importe doncaeofranesurer an-
ticipativement I'impact non seulement des mouvementsaent@ais aussi d’autres
parameétres a quantifier en vue de pouvoir se prémunir au naaxides leurs im-
pacts négatifs pour la gestion de I'entreprise.

A cet effet, il importe tout d’abord de disposer drils suivants:

1. un DBMS (Data Base Management System) performant, et ce en vue
d’obtenir de maniére la plus correcte possible les flux firaaduturs d’actif et
de passif,

2. la ou lescourbe(s)des taux (yield curve(s)) devant servir pour I'actualisati
de ces flux,

3. unscénariocentral ainsi que quelques variantes en vue de paramétng@nau
imum les incertitudes inévitables du futur de I'environregrnéconomique, social
et financier dans lequel baigne I'entreprise,

4. desvariables décisionnellesur lesquelles I'entreprise peut agir tels que par
exemple le portefeuille d’actifs et/ou de produits dérigggour le passif le colt des
actions commerciales ou encore de 'augmentation de nsrtailits de production,

En ce qui concerne lesutils mathématiquesetenons les notions suivantes:
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- la modélisation stochastiquenodéle d’évolution de taux d’intérét par exem-
ple de Ornstein-Uhlenbeck-Vasicek, de Cox-IngersollsRos de Heath-Jarrow-
Morton), chaque modéle permettant de simuler des scerestirdcture des taux
d’intérét et d'évaluer la valeur de certains produits dé€sjv

- la Recherche Opérationnellgermettant de résoudre un programme linéaire
ou non-linéaire, notions indispensables dans I'approeh®drkowitz de gestion
d'un portefeuille d 'actifs, y compris les modéles de siniola indispensables
pour appréhender quelques trajectoires stochastiqusibfessde I'environnement
économique, social et financier dont il est question ciakess

Parmi les risques cités ci-dessus, il faut signaleidgue de crédiet lerisque
de défautle premier étant produit par I'activité essentielle desduees de convertir
les avoirs déposés par ses clients en octrois de préts dauley terme.

La protection contre ce risque se fait notamment par |3&tion des techniques
decredit scoringet 'utilisation desystémes a base de connaissagrteomplément
non négligeable permettant d'évaluer la probabilité deneomboursement du client
considéré.

Le risque de défautse rencontre lorsqu'une banque ou une compagnie
d’assurances fait un placement en obligations et donc plenisque de voir
I'émetteur défaillant avant ou a la maturité du placemerttcgtc de ne plus pou-
voir faire face a ses engagements; il devientisgue paysen cas de transaction
avec des gouvernements.

Ce risque est souvent assurable par des compagnies spsadit de plus fort
pris en compte par lemgences de ratindgu type Standard et Poors par exemple dont
les notations et leurs changements éventuels constitureninflormation capitale
pour les deux parties.

Enfin, le risque le plus grave est évidemmenidgue de faillite encore appelé
risque de ruingoar les actuaires, risque qui est lui aussi appréhendégbabdration
de modéles stochastiques adéquats.

A ce propos, signalons que le cas des assurances est pertiaint donné
I'inversion du cycle de productiogu’elles subissent et que cela nécessite une mod-
élisation stochastique adéquate de Euistralitétant au niveau de l&équencales
sinistres que de leuraontantsainsi que la prise en compte derésassurance

7 La gestion prudentielle imposée par la régle-mentation
européenne

Pour terminer, il faut mettre I'accent sur lelgles prudentiellesle plus en plus
sophistiquées mises en place au niveau européen (Béale lletliB&olvency I,
Solvency II) voire au niveau mondial et ce dans un souci deéeption du con-
sommateur; ce phénomene renforce I'utilisation des madsttechastiques et plus
généralement de I'arsenal quantitatif alli€, dans un fphache, aux développe-
ments récents des sciences cognitives.

En ce qui concerne les assurances, la notion retenue estdeelRBC (Risk
Based Capital) ou encore de capital économique représdetafonds propres
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nécessaires pour effrectuer le paiement des sinistressdagéa avec un tres forte
probabilité, par exemple 99,9%, notion qui pour les acasa@st identique a la prob-
abilité de ruine en théorie du risque, vieille de prés de I¥)avec les travaux de
I'actuaire suédois [Lundberg (1909)]!

Dans cette perspective d’évolution de la réglementaticentrmnnons que les
entreprises financiéres pourront de plus en plus faire @pgebmodéles internes
pour estimer leur exposition aux différemisques opérationnelgar la construction
d’indicateurs du type VaRJgalue at Riskrendant ainsi indispensable la prise en con-
sidération des modeéles stochastiques de gestion dessitntea leur niveau qu’a
celui des autorités de contrdle, celles-ci étant toujquosy le moment, a I'échelon
national en Europe et ce, en attendant des mesures d’uisftion au niveau de
I'Union Européenne d’abord, au niveau mondial ensuite.

D’un point de vue théorique, le concept d’optimisation estpdus en plus
mélangé a celui de minimisation des différents indicatelersisque au point que
I'optimisation n’intervient qu’'aprés avoir satisfait aontraintes réglementaires.

Ainsi les banques et les assurances ont tout intérét a nseaines valeurs du
RBC et des différentes VaR afin de libérer au maximum le cbpéteessaire a leur
croissance tout en étant dans la lIégalité vis-a-vis desigdgae contrdle, ce qui de
plus devrait rencontrer le souhait des consommateurs.

Enfin, il ne faut pas négliger le futur impact des normes |IAS@nptabilité avec
I'introduction de la fair value et de la comptabilité desifsdinanciers en valeur de
marché, ce quifait grincer les dents de plus d’'une compatjagsurances habituées
a la comptabilité a la valeur d’achat.
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Abstract. This paper briefly presents the evolutions of the orderedirngpmprocedure
ToMAsoO based on the Choquet integral as a discriminant functior rmathod uses infor-
mation provided by the Decision Maker (DM) in terms of a sepoftotypes (alternatives
well-known to the DM). This questioning is restricted to leigpertise domain and not to
technical parameters linked to the method. The method wiarkso steps. First of all, the
ordinal data is transformed into partial net scores, whaoh alternative is compared to all
the other ones for each point of view. Then, the Choquet iatég used to aggregate these
partial net scores. The values of the capacity of the agtegae learnt from the reference
set of prototypes. This note finally shows that it is posstiolaise TOMASO in a stock
selection procedure.

Keywords: TOMASO, Stock selection, Choquet integral.

1 Introduction

In this short paper, we briefly describe the main featureshef sorting pro-
cedure for ordinal data in a very general case, where thetpahview can
have interactions. Its nameOMASO stands forTool for Ordinal M ultiAttribute
Sorting andOrdering. The first version of this method has been described i
[Marichal and Roubens, 2001] and [Roubens, 2001].

Later, in [Marichalet al, 2005] the authors present further evolutions to the
first ideas, and describe a software which is directly iregpfrom the sorting pro-
cedure. The present paper intuitively presents evolutiorthese original meth-
ods, namely the solving of a quadratic program to deterntieentodel. For a
detailed description of the latest advances the interestader should refer to
[Meyer and Roubens, 2005].

Three important features characterise this method. Hial,dhe possibility to
treat purely ordinal data. Secondly, the use of a Choquegiat [Choquet, 1953] as
a discriminant function. And finally, the way the values o tapacity ("weights")
of the aggregator are learnt from a reference set of altegzatalled prototypes.
These three key features allow to treat a quite large setaifiems. In particular,
the learning feature of the method is interesting as it adléavask the Decision
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Maker (DM) a minimal set of technical details. In order tooalla more effective
and objective analysis of the problem, we think that it isfuls® have a permanent
interaction with the DM. But this questioning should maifig restricted to his
expertise domain and not to technical parameters of theadetfihe use of the
prototypes fits to this philosophy.

The article is organised as follows. First of all, generaleapts are introduced
in Section 2 and an intuitive description of the method isvited. Then, in Sec-
tion 3 we show that a stock selection procedure can be aiddbwaso. Finally,
in Section 4 we draw some conclusions, and discuss furthemomements.

2 Methodological considerations

The objective of this Section is to present a short and intudlescription of the
TomAso method. The interested reader can refer to [Mariehal., 2005] and
[Meyer and Roubens, 2005] for a description of the sped#&if this ordinal sort-
ing procedure. We merely present the general ideas of theauéh view of the
application presented in Section 3.

2.1 Preliminary reflections

Let A be a set of; potential alternatives which are to be assigned to disjmidé¢red
classes. Lef’ = {g1,...,9n} be a set of points of view. For each index of point
of viewj € J = {1,...,n}, the alternatives are evaluated according $g-aoint
ordinal performance scale represented by a totally ordesexi; := {h{ <=

hgj }. An alternativer € A can be identified with its corresponding profile

(,CCl,...,,CCn)EHXj :ZX,

where for anyj € J, z; is the partial evaluation of on point of view;.

Consider a partition oX := II]*, X; into m nonempty increasingly ordered
classes{Ci;},. This means that for any,s € {1,...,m}, with » > s, the
elements ofC!, are considered as better than the element€igf The sorting
problem we are dealing with consists in assigning the atdres ofA to the classes
{ClL 2,

Roubens [Roubens, 2001] justifies how iaiplace Choquet integral as a dis-
criminant function and normalised scores as criteria finctan be used to solve
this problem.

2.2 Building the evaluations

Let us explain how the original ordinal scales are treatediéw of an aggrega-
tion by means of a Choquet integral. Two natural approachasbe considered:
either the score of each alternative is built on the basidldha alternatives ind
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or this score is constructed in a context-free manner, thahdependently of the
other alternatives. The DM must be aware that the final reso#ty significantly
differ according to the considered approach. Thereforeica pnalysis and a good
understanding of the problem is recommended to choose tinesappropriately.

In the first approach, one possible way to build the scores ohsider com-
parisons of the alternatives on each of the points of view.c@fesiderS; (), the
jth partial net score of alternativec A along point of viewj € 7, as the number
of times thatx is preferred to any other alternative 4fminus the number of times
that any other alternative of is preferred tac for point of viewj. We furthermore
normalise these scores so that they range in the unit inféra

Sj(@) + (g —1)

2(q—1)
whereq = |A|. Clearly, this normalised score is not a utility, and shoodd be
considered as such. Indeed, observing an extreme valuge (o0 or 1) means
thatz is rather “atypical” compared to the other alternativesglpoint of view;.
Thus, the resulting evaluations strongly depend on theratives which have been
chosen to build4.

Consider now the second approach, that is, where the sca&cbfalternative
does not depend on the other alternatived inin this case, we suggest that the DM
provides the score functions as utility functions. Altaivealy, we can approximate
these utility functions by the following linear formula:

:Me[()’l] (]GJ),

SN(z) = €01 (e,

N .
Si' () : 51

whereord : A — {1,...,s;} is a mapping defined by oyfl:) = r if and only

if z; = hi. In this latter caseS]]-V does not necessarily represent a real utility and
probably does not correspond to the utility the decision endidas in mind. We
therefore continue to call it a score.

2.3 Moving towards the aggregation

The next step of the method is the aggregation of the norethfpsrtial net scores
of a given alternative: by a Choquet integral [Choquet, 1953]. The advantage of
this aggregator is mainly that it allows to deal with intdiag (depending) points

of view. According to the general definition of the Choquég¢dgral, we have in this
particular case:

n

Co(8V (@) = 30 5% @)o(Ag)) — v(Aga)]

J=1

wherev is a fuzzy measure off; that is a monotone set functian: 27 — [0, 1]
fulfilling v(#) = 0 andv(J) = 1. The parentheses used for indexes stand for a
permutation on7 such that
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and foranyj € J, A;) represents the subsf)), ..., (n)}.

This fuzzy measure (or capacity in this context of the Chointegral) merely
expresses the importance of each subset of points of vigwaiiiits of view cannot
be considered as independent, the importance of subggjs S C J has to be
taken into account. The Choquet aggregator presents ussighdle properties. Itis
continuous, non-decreasing, located betweén andmax and its characterisation
[Marichal, 2000] clearly justifies the way the partial sshave been aggregated.

One can easily understand that it is impossible to ask the Digie values
for the 2™ — 2 free parameters of the capacity Firstly because of the high num-
ber of values he should provide, and secondly due to the anohkeaning of the
values of the capacity. The information required to buildlassification model
is therefore obtained by asking the DM to provide a set ofqiygtesP C A
and their assignments to the given classes; that is a partfi P into prototypic
classes{P;}*, whereP, := PN Cl, fort € {1,...,m}. The prototypes are
well-known alternatives to the DM. As an expert of the anatl/Eeld, he has an a
priori knowledge which allows him to assign them to the pfadhel classes. Clearly,
this global evaluation depends on the remaining altereatdf A \ P. Details on
how the values of the capacity are derived from this infofamatan be found in
[Marichalet al, 2005].

For the purpose of this paper, let us intuitively explain thain steps of this
determination. First of all, two possibilities appear:heit the assignment of the
prototypes is compatible with a Choquet integral as a digoant function, or some
prototypic elements violate the axioms that are imposedadyce a discriminant
function of Choquet type ([Marichal, 2000] [Wakker, 1989§) particular the triple
cancellation axiom.

2.4 The ideal scenario

In the first case, some separation conditions (the Choqtegrid should strictly
separate the classes by 0) put together with the monotonicity constraints on the
capacity form a linear program [Marichal and Roubens, 20@1dse unknowns are
the values of the capacity(S), S C J. Furthermore, the non-negative variable
is to be maximised in order to deliver well separated cladsesimportant to recall
that the only information which is provided by the DM is thesigeament of some
prototypes to the predefined classes.

We use the principle of parsimony for the resolution of thistgem. This means
that we search for &-additive capacity ([Grabisch, 1997}y which is a solution
of the linear program wittk as low as possible. The boundaries of the classes are
then determined by considering the lowest and the highdésesaf the Choquet
integral of the prototypes in each class. From this pointtbe,Choquet integral
of any alternativer of A can be calculated. This allows to assigho one of the
predefined classes (or to an interval of classes).
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2.5 The general scenario

As already stated, it may happen that the linear progranritbesicpreviously has no
solution if some conditions are not fulfilled. In such a cas® in order to provide
a solution, we suggest to find a capacity which respects dsawpbssible the clas-
sification of the prototypes given by the DM. This is done tlgl the resolution of
a quadratic program where we try to minimise the gap betweemassignment im-
posed by the DM and the classification resulting from the egafion. Intuitively,
for a given alternative: € P, its Choquet integral, (S™ (x)) should be as close
as possible to an unknown global evaluatigm), which respects the classification
imposed by the DM on the prototypes. The flexibility lies i flact that the Cho-
guetintegral of the alternatives is not constrained by nimmioity conditions which
might violate for example the triple cancellation axiom.

In this case the positive variabdenvhich ensures (if possible) a strict separation
of the classes, plays the role of a parameter, which needs figddl by the DM. A
correct choice of remains one of the main challenges of our future research.

The boundaries of the classes are determined similarly Heeifdeal scenario
described previously. The difference lies merely in theiafistructure. Two or
more classes may overlap, and the classification of thenaliges of A becomes
an assignment to intervals of classes. Therefore, the eludia good compromise
between the complexity of the model and the proper clastiicaf the prototypes
is not to be underestimated. One should favour a complex hibdgh value of
k) with less overlapping classes compared to a simple moded k) with large
overlappings.

The assignment of a prototypeto the intervals of classes leads now to two
scenarios:

e ¢ is assigned to a single class (interval of length 0) whichregponds to the

original class decided by the DM
e ¢ is assigned to an interval of classes and the original clesisled by the DM
belongs to this interval.

In the following section we show howdMASO can be used in the context of
financial stock selection.

3 Application to stock selection

In the framework of portfolio management, one importark tashe selection of the
appropriate stock. These stocks can be described by a grgeeiumber of charac-
teristics, such as fundamental figures, financial ratiasepsignals from technical
analysis or recommendations from analysts. These finaat#ysts’ recommenda-
tions are generally based on the other cited figures andhiration directly inspired
from the market. They give a hint on the quality of a stock arttidate if it should
be bought, sold or kept in an existing portfolio. The objezbf the small applica-
tion we present in this Section is to mimic an expert’s decision a set of stocks.
We first present the data and the general objectives. Thereted the results of
TomAso and draw conclusions.
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3.1 Preliminary considerations

Our work with financial experts has clearly shown that thdysigof stocks in view
of a recommendation is a multiple criteria decision problénrthermore, it can be
considered as a ordered sorting problem. The starting pbithiis analysis is the
desire to see if the decisions of a financial analyst can beetteel The goal is not
to replace him by some type of algorithm, but rather to aid inifnis decisions.

The matter which interests us here is a set of 22 stocks frerbdhking sector.
Each of these 22 stocks is described on 9 ordinal variabled big the financial
expert to decide on its quality. The scales on each of theabks have 5 levels
going from very bad to very good. The variables are liste@after:

Capital Adequacy Ratio

P/NAVPS estimate

Price Earnings Ratio estimate

Return on equity estimate

Cost income estimate

Analysts’ consensus

\olatility

Price Earnings Ratio current year

Earnings Estimate 4 weeks change estimate

The 22 stocks have been evaluated twice on these critenatlyrin October
2000 and secondly in April 2001, 6 months later. In 2000, thalyst has also
given a global evaluation for each of the 22 stocks. Thesemetendations are
representable by one of the following three classes: bug, Bell. A natural order
on these classes is given by the following ordered set:=R¢buy > hold > sell}.
The objective of this analysis is to assign the 22 stocks 6fl20 one of these 3
classes by taking into account the recommendations of 200@ome way, one
could say that the goal is to mimic the financial analyst.

These considerations lead us to define theAetf alternatives as the set of
44 stocks (22 stocks evaluated in 2000 and 2001). The ppetare then the
alternatives which obtained a global recommendation it 2000.

Let us note that the sole information provided by the anatykhowledge from
his domain of expertise. No technical parameters are asked.

3.2 TOMASO's models

In order to determine the model (or the capacity which wilhypde the Choquet
integral and the boundaries of the classes), we decide kb thiei scores on basis of
the setd. We consider that the analyst has taken his decisions hyotésy himself
to this set.

This problem can be solved by using the linear program, /aadditive solu-
tions exist fork > 3. They are very similar in terms of the assignments of the 22
stocks evaluated in 2001. As even for= 3 the solution is quite complex (hard to
determine interactions among criteria, no easy reading®tapacity), we decide
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to analyse hereafter the solution for= 9. But as already stated, the results are
very comparable to the simplest model foe 3.

Each of the 22 alternatives of 2001 has been assigned edtesingle class
or to a union of two neighbour classes. Unfortunately, it wagossible to get the
analyst’s classification on these 22 alternatives to vadidar results. We there-
fore suggest to test empiricallyoMAsO's assignments by making a small portfolio
management simulation. This should not be considered adtiavate proof, but
merely as a small indication on the quality of the classiitcat

1.09

0.97 4

0.95

0.93

|===Tomaso — 22 stocks

Fig. 1. Evolution of the value of both portfolios

3.3 Portfolio simulation

The simulation we are performing here is very naive. We sapgbat on March
31, 2001 a portfolio exists with the 22 stocks equally prés€his means that each
stock represents 1/22 of the entire sum invested in thegdiartfOn April 1, 2001
the portfolio is revised with the following strategy:

e Remove all stocks from the portfolio which have been assigaoghe sell class
by TomAsO

e Buy one more portion of each stock assigned to the buy cla®iwaso

e Leave the remaining stocks unchanged

Figure 1 shows two scenarios for the 22 stocks. The first guresents the evolution
of the revised portfolio, taking into account the infornoatiprovided by DMASO.
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The second one is the evolution of the original portfolio Bfsfocks (equally repre-
sented) without any change in the structure, starting oril Ap2001. The abscissa
of the graph represents work days. We can see that the infiormarovided by
ToMAsO is beneficial to the revised portfolio. It's value is permatheabove that
of the unrevised one. A more detailed analysis of the differecommendations
of ToMAsO shows that the buy recommendations clearly outperform thgnal
portfolio on a period of 3 months starting in April 2001. Thell secommendations
of ToMASO are in general performing worse than the original portfolis already
stated earlier, this small simulation is not a proof of thidiglnf T oMASO to mimic
the financial analyst.

4 Concluding remarks

We have briefly presented a procedure for ordinal sortingérpresence of interact-
ing points of view. Details on the procedures can be founiiar[chalet al., 2005]
and [Meyer and Roubens, 2005]. Future work will concern thipkfication of the
software in order to make it even more user-friendly. Furtiere, the automatic
determination of the separation of the classes in case afuhdratic program will
also be one of our major concerns. The implementation ofratidexes (veto,
favour,...) is also planned.

From a practical point of view, we have shown how the methadtmaapplied
in a stock selection procedure. The sole information whschsed comes from the
expertise of the financial analyst. He does not have to dealttechnical parameters
of the method. The results are promising, but must be coresddeith much care.
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Résumé.Si de nombreux ouvrages proposent des outils d’aide a laidaagensés permettre
d’effectuer des choix d'investissement optimaux — I'optim correspondant a la maximi-
sation de la richesse de l'investisseur — ils présentestragement des éléments permet-
tant d’expliquer le contexte dans lequel les décisions poses. La présente étude pro-
pose d’examiner I'impact des politiques organisatioretetles sociétés de gestion de porte-
feuille (SGP) sur la performance des décisions des géraolisait sous leur tutelle. L'étude
s’appuie sur une série d’entretiens exploratoires orgarasec des responsables de SGP, et
d’'une analyse de données qualitatives et quantitativésatées auprés d'un échantillon de
SGP et de fonds d'investissement frangais (SICAV et FCPJ.rBsultats de I'étude causale
(PLS) montrent un pouvoir explicatif des variables orgatinelles sur la performance.
Mots clés : Marchés financiers, Gestion de portefeuille, Société daagede portefeuille,
Performance de gestion de portefeuille, Architecture misgdionnelle.

Abstract. If many works decision-making tools which are supposed t&emapossible to
carry out optimal choices of investment - optimum corresiiog to the maximization of
the wealth of the investor - they very seldom present elesneratking it possible to explain
the context in which the decisions are made. The preseny gitaposes to examine the
impact of the organisational policies on the performancleimanaged funds. This study is
based on a series of exploratory interviews with personbange of investment management
companies, and on an analysis of qualitative and quanttatata collected from a sample
of French investment management companies and French Infuids (SICAV and FCP).
The results of the causal study (partial least square) shewexplanatory capacity of the
organisational variables to influence performance.

Keywords: Financial markets, Portfolio management, Investment gamant companies,
Investment performance, Organizational Architecture.

Introduction

Dans un contexte de marchés financiers devenus de plus engohpexes et particuliére-
ment risqués pour l'investisseur non initi€, nombreux deatépargnants qui ont recours
aux gérants de portefeuille professionhglsur effectuer leurs placements sur ces marchés.

Y En France, la loi du 2 juillet 1996 sur la modernisation desviés financiéres at-
tribue l'activité de gestion de portefeuille pour le compmte tiers aux &ntreprises
d’investissemehtagréées, plus communément dénommeées sociétés de gestmmnte-
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Trois aspects principaux jalonnent le quotidien des daassprises par les gérants de porte-
feuille : évaluer I'évolution des marchés, la capacité fiéiare des firmes émettrices et,
enfin, le rendement et le risque des portefeuilles. Les ibdsigles gérants de portefeuille
sont dés lors de nature multidimensionnelle et 'aide rodtére a la décision fournit un cadre
méthodologique approprié (Hurson & Zopounidis, 1997). ®mprend alors pourquoi cer-
tains chercheurs ont été conduits a proposer des outilded@ila décision pour résoudre
les problémes inhérents aux choix d’investissement demtgrCependant, si de nombreux
ouvrages proposent des outils censés permettre d'effeisechoix optimaux — I'optimum
correspondant a la maximisation de la richesse de I'inssstir — ils présentent trés rarement
des éléments permettant d’expliquer le contexte dans léegidécisions sont prises (Char-
reaux, 2001). En outre, pour aider les investisseurs aiclpaismi I'ensemble des véhicules
de placement proposés, une industrie de la mesure desrparfoes s'est développée. Or,
si la littérature consacrée a la mesure des performancebestiante, rares sont les études
essayant d'intégrer les phénoménes se situant en amont.

Cet article s'intéresse a I'impact des caractéristiqugsmisationnelles des sociétés de
gestion de portefeuille (SGP) sur la performance des aéssies gérants évoluant sous leur
tutelle. Situer I'analyse des décisions des gérants ddtesagique se justifie dans la mesure
ou celles-ci sont souvent guidées par de multiples préatimns dépendantes du contexte
organisationnel dans lequel s’opérent les choix d’'ingsstinent.

Parmi toutes les pistes théoriques possibles qui se pnégiéanalyse, la voie ouverte
par lathéorie de I'architecture organisationnel[&O) nous a semblé pertinente. La théorie
de I'AO est un prolongement de la théorie positive de I'agantroduite par Jensen et Meck-
ling en 1976. Celle-ci permet d’accorder une place notabestructures organisationnelles
et au contexte qui entoure les décisions financieres. Datesprrspective, le comportement
des firmes en matiére d’investissement s’expliqueraitatets de la recherche d’uaechi-
tecture organisationnelle optimal&n cela et, en toute rigueur, les SGP possédant une archi-
tecture organisationnelle optimale devraient obtenirggformances financieres meilleures
que celles de leurs concurrentes. Les fonds gérés par stgéle portefeuille évoluant dans
ces sociétés devraient donc étre plus performants quetiesau

Le développement de I'étude s’appuie sur plusieurs socles.

- D'abord une quinzaine d’'entretiens exploratoires org@siavec des responsables
de SGP et un questionnaire adressé a 59 SGP francaises. déettgche nous a per-
mis d'identifier, mesurer et collecter les données orgéinisaelles des différentes SGP de
I'étude.

- Ensuite une collecte de données quantitatives relativgsvaleurs liquidatives de
SICAV et FCP des SGP ayant répondu au questionnaire. Lesdsmecueillies nous ont
permis de mesurer la performance des fonds. Les méthodesiéines modernes de mesure
de performance de fonds d'investissement ont été ici misespeplication. Celles-ci per-
mettent en effet de séparer la part de la rentabilité impaitalla gestion de celle due aux

feuille (SGP). Ces sociétés gerent des portefeuilles destifinanciers de fonds
d’investissement, en particulier les SICAV (société déstissement a capital variable)
et les FCP (fonds commun de placement). Pour adapter ldaégisaux évolutions des
produits et des métiers, la directive “ services” (2001/10E) et la directive “ produits”
(2001/108/CE), adoptées le 21 janvier 2002, modifient léem@gntation des Opcvm et des
sociétés de gestion d'actifs et rend exportables de nomlioeids qui ne I'étaient pas. La
transposition s’est traduite en France par la loi de sétirianciere du 2 ao(t 2003, puis
des décrets d’application et des reglements de I'Autoet® Marchés Financiers (AMF)
du 13 février 2004.
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fluctuations du marché et au risque du portefeuille. La caaibon des données recueillies
a partir des entretiens et du questionnaire d’'une part,staleurs liquidatives de SICAV et
FCP d’'autre part, a permis d’aboutir a la conclusion de tlétu

Les propos qui vont suivre présentent dans un premier teegpéléments constitutifs
du cadre d’analyse. Ce cadre d'analyse sous-tend le modile leypothéses de travail qui
seront présentés dans un deuxieme temps. La méthodologielldete de données et les
résultats obtenus seront ensuite présentés successivemen

1 Cadre d’'analyse

Une série d’entretiens réalisés avec les dirigeants de S&Fads de cerner I'environnement
de ces entités et de mettre en lumiére trois facteurs clefs ldar architecture organisation-
nelle : le nécessaire contrble des risques pris par les tgéeates outils de contrdle formel

mis en place dans I'organisation ; la gestion de l'informatét les outils mis en place afin

que l'information puisse étre recueillie, analysée, mpareeet utilisée le plus rapidement pos-
sible ; enfin, les facteurs contextuels immédiats de la S@&c(d salarié, nombre de fonds

gérés, montant des fonds gérés, affiliation a une maisoe;ratr) a méme d'influer sur les

comportements organisationnels de la SGP.

1.1 Lamaitrise des risques et le degré de formalisation

Le fonctionnement quotidien des SGP est soumis aux exigate#environnement institu-
tionnel. Les autorités de marché, notamment le CE@EIlAutorité des Marchés Financiers
(AMF)® encouragent une démarche de formalisation et de contrélaaliwités en imposant
un cadre réglementaire strict visant a protéger I'épargrseinlestisseurs. Ce cadre conduit
a la formalisation des comportements organisationnel$S@&# et influe par la méme sur le
processus de création de valeur des gérants de portefeuille

La nature méme de la technologie financiére des SGP baséea suardipulation
d'importantes sommes d'argent justifie pleinement la misglace d’'un cadre minimum
de contr6le. Les enjeux sont particulierement importakts.effet, des exemples ont mon-
tré a quel point un opérateur mal surveillé est & méme demdigsi des pertds Les SGP
doivent apporter la preuve que tout est mis en ceuvre pouresdawsécurité des fonds des
investisseurs avant d'obtenir un agrément de gestion. En kzeloi du 2 juillet 1996 sur
la modernisation des activités financiéres, transposadiréative européenne n°93/2 rela-
tive aux services d'investissement dans le domaine desnrgafaobilieres, exige que soient
mises en place des procédures de contrdle interne perirettaspect des régles de "bonne
conduite”. L'objectif de la réglementation vise ainsi aumss une plus grande sécurité des
fonds des investisseurs par une meilleure maitrise deggsos internes. Les dirigeants de
SGP sont alors enclins a développer un systeme d’informatierne trés formalisé étendu
a I'ensemble des processus de I'entreprise. Ainsi, a dagslelivers, les gérants de porte-
feuille évoluant au sein des SGP voient leur rdle souverboscrit par des regles (choix

2 Comité des Etablissements de Crédit et des Entreprisegedtissement.

3 ’Autorité des marchés financiers est issue de la fusion @@olamission des opérations
de bourse (COB), du Conseil des marchés financiers (CMF) €bdseil de discipline de
la gestion financiére (CDGF).

4 Souvenons-nous de quelques uns des scandales qui ont, ilefqugs années, défrayé la
chronique (Daiwa, Barings).
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des couples rendement/risque; horizons des placemenwig;dds portefeuilles de référence
auxquels sont adossés les politiques de gestion; cortsaiarticulieres assignées a la ges-
tion, etc.). Cette conception de 'organisation trouveurgltement un terrain de prédilec-
tion dans les formes d’organisation de typécaniqueou bureaucratique Selon Mintzberg
(1982), 1es organisations formalisent le comportement pour eniréda variabilité, et en

fin de compte pour le prédire et le contr8le©On peut alors s’interroger sur I'impact de tels
comportements organisationnels sur la performance dacegdie particulier des SGP. Cela
permet d’énoncer notre premiére proposition théorique :

Proposition 1 : Les comportements structurels formels @& Bossedent une influence
sur la performance des fonds gérés.

Alors que nous venons d'insister sur le role joué par la réglgation dans la struc-
turation des comportements organisationnels des SGR,dlesi important d’admettre que
les SGP sont avant tout des centres de décision basés samiiation. Cela nécessite la
mise en place de structures faisant intervenir des mécanisia circulation transversale de
l'information qui est censée également conditionner legssus de création de valeur des
gérants de portefeuille.

1.2 Linformation : un facteur prépondérant

L’'observation empirique montre qu’au sein des SGP, lesiast notamment les gérants de
portefeuille possédent une interactivité naturelle aletsemble des secteurs économiques,
sources d'incertitude permanente. Pour y faire face, Baigmance a un réseau de partenaires
renforce souvent la capacité d'action de ceux qui peuvertiliwer cette ressource. Ainsi,
dans le cadre de I'activité quotidienne des gérants, deengels permanents d'informations,
d’'anticipations ou de points de vue sur les conditions descinés sont nombreux et vi-
ennent continuellement interagir sur les décisions iddiglles. Aucune disposition régle-
mentaire ne fixe en effet d'exigences relatives a la colletta la gestion d’'informations
d'origine externg. De fait, il s'agit la d’'une complémentarité aux comportesede type
bureaucratique qu'imposent les normes réglementairegué@es plus haut. En effet, méme
si des regles formelles sont définies, il existe des po#sibitle réajustements permanents
au sein du collectif de travail. Ces relations constituenilus souvent une source précieuse
d’interprétation d’'informations sur I'évolution et I'étdes marchés de plus en plus interna-
tionalisés. Ces relations prennent souvent la forme deactnformels dans les différentes
instances collégiales de prise de décisions (comités ebiissement, comités de gestion,
comités stratégiques, etc.) présents dans la majorité deed@ans lesquels les stratégies
d’investissement sont souvent élaborées. On les retrmalerdent dans les échanges spon-
tanés, entre collegues ou acteurs — internes et/ou exteragorganisation. Le type de
comportements organisationnels qui se profile ici n’estgaas rappeler le modédelhocra-
tique de Mintzberg (1982) défini par I'ajustement mutuel, le tihea "constellations de
travaux”, ou groupes de projets. Powel (1990) évoque laonate réseau lorsqu’il parle
de telles formes d’échanges se déroulant dans un cadré sbdies modes de "relations"

5 Afin d’éviter a la fois les délits d'initié et les conflits diiéréts entre les SGP et les étab-
lissements financiers promoteurs, qui, généralement, rériesomaisons-meres, la législa-
tion instaure néanmoins des dispositions réglementairsarft essentiellement référence a
la notion de turaille de chiné'. Ces derniéres limitent les échanges d’informationseentr
les SGP proprement dites et leurs maisons-meres.
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qui s’y développerit Pour Powel, les réseaux sont particuliérement efficaces ldaraite-
ment de l'information. Les variations des prix sur les mas;hpas plus que les procédures
formelles de I'organisation, ne véhiculent les informasides plus pertinentes. Se pose alors
la question de savoir si I'existence de telles relationsedn des SGP contribue ou non a ex-
pliquer la performance des gérants de portefeuille. Ce guunpt d’énoncer notre deuxiéme
proposition théorique :

Proposition 2 : Les comportements d'interaction entre arddinternes ou externes a la
SGP) possedent une influence sur la performance des fonéls.gér

1.3 Les facteurs de contexte

Sur le terrain, méme si les SGP évoluent dans un méme secetivite, de nombreux fac-
teurs contextuels immédiats (effectif salarié, nombreotie$ gérés, montant des fonds gérés,
affiliation a une maison-mére, etc.) peuvent influer sur @emgortements organisationnels
gu'adoptera telle ou telle SGP. De plus, plusieurs étudesontré que les facteurs de con-
texte apparaissent comme un déterminant des comportemgatsisationnels adoptés par
I'organisation (Pugtet al. 1963; Stinchcombre; 1965; Hall 1974, Kalika 1984). Il seenbl
alors possible de supposer que la relation entre les coemerits organisationnels (formels
et d'interaction entre acteurs) et la performance pouétedtd’intensité variable selon le con-
texte immédiat de la SGP. D’ou I'élargissement de notreyaesh la troisieme proposition
théorique suivante

Proposition 3 : Le contexte des SGP possede une influencesscoinportements organ-
isationnels (structurels formels et d’interaction entigeurs).

Aprés avoir mis en évidence nos propositions théoriquesadait, il est nécessaire de
choisir et d’établir un systeme de données observablestatgrtes pour répondre a la prob-
Iématique de I'étude. En cela, un modéle d'analyse serepré@<i-dessous, puis les hy-
pothéses a valider ou a infirmer empiriquement seront désldi ce modéle.

2 Lesvariables et le modele d’analyse

2.1 Les variables du modéle

Le modéle d’analyse s’appuie sur quatre groupes de vasialples a fournir une représenta-
tion de I'organisation des SGP et sa relation avec la pedaoa des gérants de portefeuille.
Chaque groupe de variables résulte de I'agrégation deeplissivariables de mesure. Deux
groupes de variables concernentdemportements organisationnels formeiéescomporte-
ments d’interactiorentre acteurs et s'inspirent de la dialectique bien connorgahisation
formelle/organisation informelle. Ce sont précisémergt deux groupes de variables qui

6 C'est d'ailleurs dans cette conception de I'organisatiorterme de réseau que peuvent
se rattacher le développement récent des nouvelles tedieslde I'information et de
communication (NTIC). En effet, méme si le r6le premier d&d@lest de permettre la
connexion instantanée entre les individus, on peut cep¢@ainettre que leur utilités-
side plus dans la variété des informations ou des savoirarégds A ce titre, Kalika
(2000) parle dee-managementour désigner Tintégration dans I'ensemble des proces-
sus de management, c'est-a-dire, la finalisation, I'orgation, I'animation, le contrdle,
des impacts des nouvelles technologies de I'informatiatedd communicatiof.
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vont nous permettre de vérifier I'impact positif ou négagfltbrganisation des SGP sur la
performance des gérants. Lintégration d’'un troisiemeugeode variables au modéles
variables de contexteen amont des variables demportements organisationnels formels
etd'interaction entre acteurs, va nous permettre de regarder I'effet désuiecde contexte
sur ces deux types de comportements organisationnels. , Bafiis avons complété notre
modéle d'analyse par une variable relative pgaformance des fonds gérgEduple rentabil-
ité/risque). Les modalités des différentes variables @ébre successivement présentées ci-
dessous.

a) Le groupe de variables des comportements structurels fomels

Ce groupe de variables intégre I'ensemble des dispositiosss par les responsables de
sociétés de gestion pour structurer I'espace des compentsrdes gérants. Pour formaliser
celles-ci, nous nous sommes appuyés essentiellemenssuavaux du groupe d'Aston qui,
malgré leur ancienneté, constituent encore aujourd’huiddéle de référence. Les travaux de
Kalika (1984, 1995, 1998) sur les structures organisagthes des entreprises frangaises ont
également constitué une référence essentielle. Parmatastéristiques répertoriées, nous
en avons retenu six.

e Le degré de structuratior{fKalika etal., 1998) qui permet de tenir compte du poids
de la structure de décision. En effet, il est possible déngdjger au sein des SGP, les
grandes entités ou les processus de gestion peuvent dpphesucoup plus complexes
des petites entités, ou les structures sont plus allégéededré de structuration est ap-
préhendé a travers le degré sigécialisation horizontaleu fonctionnelle("largeur de
I'organigramme™) qui indique le nombre de services, et aeirsle degré depécial-
isation verticale(ou "hauteur de I'organigramme") qui mesure le hombre deanix
hiérarchiques, c’est-a-dire la longueur de la "chaine dencandement".

e Les degrés detandardisatioret deformalisationpermettant d’évaluer respectivement
le degré d’existence de régles ou de normes écrites et ndeséqui s'imposent aux
membres de 'organisation, et permettant de créer une zerstatbilité de leurs com-
portements.

e Le degré de contrble qui est souvent analysé conjointenvextla concept de planifi-
cation stratégique. En effet, il ne peut y avoir de contr@essplanification préalable
et les plans perdent toute leur efficacité s'il n'y a pas deisaiest-a-dire de contrdle.
Ainsi, selon la définition qu’en donne Mintzberg (1982)n peut distinguer deux types
de systeme de planification et de contrble : le systeme ddrtderdes performances"”
(ou des résultats) qui est de nature générale et s'intéraggeésultats des actions, et la
"planification des actions" qui intervient avant les faitBans le cadre de notre travail,
nous analysons uniqguement le contrdle des performancegdasts de portefeuille au
travers notamment de la fréquence de ces controles.

e A coté de ces caractéristiqgues quelque peu classiques s@das organisations, nous
en avons adjoint une autre appréhendadelgré de concertatiocaractérisé par le nom-
bre d’organes collégiaux de prise de décisions (comités/elstissement, comités de
gestion, etc.). Ces instances collégiales regroupentesbues éminences grises de
la SGP. C’est dans ces instances que sont souvent adoptégsaitales orientations
d’allocation d’actifs auxquelles les gérants devraiemimigllement se conformer. La
mise en place de cette variable permet ainsi d'évaluer |géd#mtégration des gérants
de portefeuille aux politiques d’investissement de la SGP.

e Enfin, le type ddeadershippratiqué dans les différents organes de concertation perme
de tenir compte du degré avec lequel les gérants de poitefeant associés ou non a
la définition des grandes orientations stratégiques. @westffet au sein des différents
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organes de concertation que les gérants de portefeuillepeexprimer leur point de
vue vis-a-vis de la hiérarchie. Les situations peuventditrergentes d’'une SGP a une
autre. Certaines adopteront un style ascendant et patifcig’autre plutét un style
descendant et directif. Enfin, d’autres accorderont unenamtie totale aux gérants de
portefeuille. C’est notamment le cas dans les petiteststres de gestion.

b) Le groupe de variables d'interaction entre acteurs

Contrairement au groupe de variables des comportementsisels formels qui était
essentiellement inspiré de concepts issus d'études emtési, les modalités du groupe des
variables d'interaction entre acteurs relévent esséetieint de I'observation du terrain. Pour
formaliser ce groupe de variables, nous avons distinguk nigaaux d’analyse :

- le premier niveau concerne les interactions entre acietases, c’est-a-dire l'intensité
des communications interpersonnelles dans I'organisaiés échanges d’informations et de
compétences entre opérateurs au sein de la SGP ;

- le deuxieme niveau est celui des interactions avec lesi@cexternes, appréhendées
a travers l'intensité des échanges avec I'extérieur dgdioisation. En effet, les relations
avec les autres intermédiaires spécialisés, les échafigissmations avec les confréres ex-
ternes, sont autant de relations pouvant apporter d’éigderomplémentarités dans la prise
de décision des gérants de portefeuille.

c) Le groupe des variables de contexte

Pour formaliser le contexte des SGP, nous nous sommes langenspirés des travaux
issus des analyses de la théorie de la contingence, et desixrde Kalika (1984, 1995,
1998). Les variables de contexte retenues sont :

e La taille qui est censée jouer un role dans les comportenzegénisationnels des en-
treprises. Plusieurs études empiriques ont en effet migieerce une corrélation pos-
itive, par exemple entre la taille et le degré de structaratie I'entreprise (Kalika et

al., 1998). Trois criteres de taille sont pris en compte: I'efifesalarié, le nombre et le

montant des fonds gérés ;

Le type de propriété (organisation filiale ou organisatiotépendante), c’est-a-dire la
dépendance ou non de la SGP vis-a-vis d'une entité extérigstrégalement reconnu
comme pouvant influencer les comportements de I'entrepfisgaines études ont mon-
tré que I'entreprise dépendante et contrélée de I'extédata tendance a formaliser en
grande partie ses comportements car les responsablesetéyuatifier les résultats de

leurs actions aupres des tiers. Ce qui pourrait étre le caerndgines SGP ne pouvant
s'affranchir des recommandations de gestion émanant det&smeéres ou des promo-
teurs des fonds sous gestion.

d) La variable relative a la performance des fonds gérés

Depuis le modele moyenne-variance proposé par Markow&324)l, le couple Rentabil-
ité/Risque est au cceur de I'évaluation des performanceestiog de portefeuille. Plusieurs
méthodologies principalement issues des travaux classigie Treynor (1965), Sharpe
(1966) et Jensen (1968), permettent de représenter trésetement les deux parameétres
de rentabilité et de risqlie Le choix d’une méthodologie est cependant délicat face aux
multiples possibilités existantes. Dans le cadre de céftdeéla méthode de Treynor et ses

" Toutes les informations concernant ces méthodes, leutstidrs, leurs avantages et les
aspects pratiques de leur utilisation se trouvent danst@tlMoussavou (2000).
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dérivés ont été écartés car utilisant le coefficigrmomme mesure de risque, ce qui ne sem-
ble approprié que pour les fonds entierement investis eoracét sur un méme marché. La
méthode de Jensen et ses dérivés (issues du modéle de IttaydPrice Theory " ou APT)
ont également été écartés de I'étude, du fait de la diffigaliérente au choix et a la déter-
mination du nombre de facteurs a intégrer dans la méthodeatlede Sharpe a, dans un
premier temps, retenu notre attention a cause de son ualivéré€n effet, la mesure du risque
est effectuée a I'aide de I'écart-type qui convient pourfdesls investis sur n'importe quelle
catégorie d’actifs (actions, obligations) et sur n’imgoguel marché. Toutefois, nous avons
choisi de I'écarter de I'étude du fait de I'utilisation dwtasans risque dans la méthode. En
effet, la comparaison entre la rentabilité du fonds et l& s risque n’est censée intéresser,
en théorie, que le souscripteur individuel qui fait un agge entre un investissement risqué
et un investissement sans risque. Or, dans un cadre pafasti bon nombre de gérants
de portefeuille adoptent une gestion dite "active" donbjbatif et de suivre et de battre un
indice (oubenchmark défini a I'avance. En cela, le ratio d'information a été neteour
I'étude. Le ratio d’'information consiste a comparer, eratgrcompte du différentiel éventuel
de risque, la rentabilité d'un portefeuille de référenca eehtabilité du fonds étudié. Sil'on
considéere un portefeuillp et un portefeuille de référence, le ratio d'information est le
rapport entre I'exces de rentabilité du portefeuillpar rapport au marché:, compte tenu
de I'excés de risque pris par le gestionnaire par rapporingpsatefeuille de référence. |l
constitue ainsi une mesure du succes d'une gestion actiearad’une référence avec, au
numérateur, I'écart de rentabilité obtenu qui peut étrétipas négatif, et, au dénominateur,
le risque pris & s'étre écarté du portefeuille de référe@eta donne :

Ip = (RP — Rm) lo (RP - Rm)

Avec Ip I'indice d'information du portefeuille indiquanelsucces d'une gestion active
autour du portefeuille de marché; (Rp — Rm) I'exces ou le dtéfiela rentabilité du porte-
feuille (Rp) sur la rentabilité du portefeuille de marchén(Ro(Rp—Rm) le degré de risque
pris a s'étre écarté du portefeuille de référence. Ce deanjriment s’appelle écart de suivi
(Tracking erron. On peut écrire :

1 a —_— 12
Ecart de suivi = T—1 ; [(Rp — Rm) — (Rp — Rm)] 1)
Avec T, le nombre d’observations.

En outre, a cause des différentes critiques évoquées pitéiature a I'encontre de
I'écart-type, les moments partiels inférieurs d’ordre 2(I2) ont été utilisés comme mesure
de risque. Les MPI2 sont fondés sur I'attitude de I'invesgiis face au risque d’avoir une
rentabilité inférieure a un seuil. On suppose que les irsgirs ont une rentabilité minimale
acceptable en dessous de laquelle ils ne voudraient pakveintabilité de leur portefeuille
descendre. Il est donc important de contréler le risquetdiibdes rentabilités inférieures
a ce seuil. Le probléme consiste ainsi a remplacer la vagigac les MPI2 qui ne tiennent

8 Afin de contourner le probléme lié au choix d’un seul indicaéférence, de nombreuses
méthodes dites “multifacteurs ” ont été développées paur tempte notamment de la
multiplicité des catégories de facteurs (exogénes et @émd®) pouvant avoir une influ-
ence sur les prix et les rentabilités des portefeuilles auadéfs observés. Ces méthodes,
proches du modéle de Jensen, sont issues du cadre théoeidjdéd ou MEA (Modéle
d’Evaluation par Arbitrage).
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compte que des fluctuations de risque inférieures au seéil e maniére générale, le mo-
ment partiel inférieur d’ordre des rentabilités d’'un portefeuilRppar rapport a une cible
(généralement la moyenne des rentabilités, a défaut demtalilité requise fixée au départ
ou de la rentabilité du portefeuille de marché) se calcutdgpformule :

m K
MPIL,= Y Py(m—Rp)" =) Pp[min(0, R, — m)]" @)

Rp=—o0 p=1

Avec Pp la probabilité d’obtenir la rentabilitg et Rpune variable aléatoire représentant les
rentabilités du portefeuille. L'expression [min(0,Rpjmignifie que si une rentabilité donnée
est supérieure a la cible, I'écart entre la rentabilité etthée est remplacé par 0, sinon I'écart
est pris en compte pour sa valeur dans la somme. Le momeielghdrdre 2 qui nous
intéresse est le carré des écarts négatifs a la moyennenégealappeléemi-variance

2.2 Le modele et les hypothéses de travall

La figure 1 résume le modele de recherche aprées introducgisingpothéses retenues dont
la formulation est présentée plus bas.

Comportements
structurels formels

H2
Facteurs
contextuels Performance

Comportements
d’interactions
entre acteurs

Fig. 1.Le modele et les hypothéses

Selon ce modéle de recherche, deux groupesdables indépendantekes variables de
comportements structurels formels et les variables d@at#on entre acteurs, et upariable
modératrice la variable de contexte, vont influer sur la performancefdeds gérés.

A partir du modéle, les hypothéses de recherche qui repnénies propositions
théoriques présentées plus haut, sont les suivantes :

Hypothése 1. Le contexte des SGP possede une influence sur les compattesteic-
turels formels 1.1 et d'interaction entre acteurki{.2.).

Hypothése 2: Les comportements structurels formels des SGP possedemtfluence
sur la performance des fonds gérés.

Hypothése 3: Les comportements d'interaction entre acteurs (inteotesxternes a la
SGP) possedent une influence sur la performance des forgs gér

Afin de tester les hypothéses, une collecte de donnéesajiva# et quantitatives a été
effectuée sur le terrain. Les hypothéses ont ensuite étfeteq partir d’'une analyse de
données causale par I'approche statistique PLS. Les mésldk la collecte de données ainsi
gue celles relatives au test des hypothéses sont présentiEssous.
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3 Données et méthodologie

3.1 Lacollecte de données et les échantillons

La collecte de données et les échantillons sont fondés suimflermations qualitatives et
guantitatives, portant respectivement sur les variabfganisationnelles et sur la variable
relative a la mesure des performances des fonds.

3.1.1 Les données organisationnelleses données organisationnelles ont été col-
lectées a travers une enquéte postale accompagnée d'afdpplsoniques qui ont annoncé
et suivi I'envoi des questionnaires aux répondants. Lestqu@aires ont été soumis aux
gérants de portefeuille, acteurs clés au sein des SGP. éefxion des questions relatives au
contexte et a l'identification de la SGP, la plupart des dqaestétaient formulées de fagon
fermée et se présentaient principalement sous forme diéslBattitudes (échelle de Likert)
a 5 points. Pour mesurer les différentes variables orgamiseelles, nous avons adopté la
technique des formes alternatives : il s’agissait d'wilides échelles empiriqgues multiples
pour mesurer un méme concept théorique non observablé¢atitent. Plusieurs énoncés ont
ainsi été proposés afin d'évaluer plusieurs facettes désbles organisationnelles étudiées.
Avant la version définitive du questionnaire, un pré-tegras de cing gérants de portefeuilles
issus d’entités différentes a été effectué. Ce pré-test sBalisé sous forme d’entretiens, ce
qui nous a permis d’'effectuer des remaniements avec lesreliffs interlocuteurs. Ainsi,
certains libellés des questions pouvant préter a confumibipu étre remaniés. A lissu du
pré-test, la fiabilité des différentes échelles de mesuté aétifiée aupres d’'un échantillon
de 13 gérants de portefeuilles. La fiabilité représente pacigé d’'une échelle de mesure a
reproduire des résultats similaires s'il était adminigltésieurs fois & une méme population.
L'objectif ici est de réduire I'erreur aléatoire (’humetues circonstances qui modifient les
réponses aux questions. Nous avons utilisé 'instrumemhelgure le plus répandu pour ce
type de test : l'alpha de Cronbach (ou coefficiant Ce coefficient permet de vérifier si les
énonceés partagent des notions communes, c'est-a-diragiielitem présente une cohérence
avec I'ensemble des autres énoncés de I'échelle de mesieeogfficienta est satisfaisant,
les items sont corrélés et cohérents entre eux et peuvesté&le additionnés pour former
un score global de I'échelle de mesure (Evrar@let1997). Ce score global traduit ainsi
I'attitude moyenne des répondants par rapport au concepiéét Le processus global de
collecte de données a permis de constituer un échantilld3®d@GP, soit un taux de prées
de 20% par rapport a la population de SGP de la place de Panmment de 'étude. Sur
les 59 SGP, 23 sont de SGP indépendantes (38%). Sur ces 23&SBBvent 6 banques, 2
compagnies d'assurance, 2 sociétés de bourse et 5 maistitieginouvellement qualifiées
de sociétés financieres) possédant en fait un service oupantdénent de gestion intégré a
leur activité principale. Les 16 SGP indépendantes restazuncernent des SGP constituées
par les anciens remisiers gérants de portefeuille. 36 SARdw®ntillon sont des filiales
(62%) constituées par des institutions financieres ayamtrdé une autonomie a leur activité
de gestion en réponse aux recommandations de I'Autorit&ldeshés Financiers (AMF).

En dehors des montants non communiqués, les SGP de I'ditvamgéraient environ
500 milliards d’Euros, soit plus de 76% du total de I'actisd@PCVM gérés sur la place
boursiére parisienne au moment de I'étude. Ainsi, I'édlantde I'étude représentait plus
des 2/3 du montant total des fonds gérés en France au moméatudie, ce qui était trés
représentatif de la population totale. En outre, la gegitmr compte de tiers comptait 5797
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OPCVM, dont 4628 FCP et 1169 SICAVLes SGP de I'échantillon géraient environ 3253
OPCVM, soit 56% de la population totale.

3.1.2 Les mesures de performancéa société Europerformance a bien voulu nous
fournir I'ensemble des valeurs liquidatives hebdomadaites données portent sur les fonds
commercialisés (FCP et SICAV), c’est-a-dire ceux dont Er$sde portefeuilles peuvent étre
librement acquis par les souscripteurs. Pour intégrer ndsfalans I'étude, il fallait disposer
de toutes ses valeurs liquidatives hebdomadaires duradriade de I'étude (5 ans). Cer-
tains fonds ont été délibérément exclus de I'étude du faledenature. C’est ainsi que les
fonds a rentabilité garantie ou assortis d’'une protectmnt exclus car I'utilisation de ces
deux critéres de gestion ne nous a pas semblé pertinentgugaurde la performance réal-
isée sur tel ou tel fonds. De méme, les fonds monétaires érxétus de I'étude. En effet,
les performances de ces fonds sont quasiment indexéegwoiukion des taux a court terme,
et les performances intrinseéques des gérants de portefsaiit parfois sans rapport avec les
performances obtenues sur ces fonds. Enfin, les fonds issuechniques de gestion "multi-
gérants”, les “ Fonds de Fonds ", ont également été exclugtelé. En effet, ces produits
ne sont pas investis directement en valeurs mobilieresessunbrchés financiers, mais con-
stitués de parts d’autres fonds choisis parmi ceux géréd'aatres SGP. Les performances
réalisées ne sont donc pas en rapport avec la SGP qui déigmede fonds.

Finalement, compte tenu de I'ensemble des critéres detiegleen total de 324 OPCVM
(126 FCP et 198 SICAV) est intégré dans I'analyse. Pour eféed’étude causale dont les
résultats sont présentés plus bas, les OPCVM ont été reggaiptrois catégories princi-
pales : les OPCVM actions (francaises et internationales)OPCVM diversifiés (francais
et internationaux) et, enfin, les OPCVM obligations (frésea et internationales).

3.2 Letestdes hypotheses : une approche PLS

Pour valider les hypothéses de travalil, I'utilisation detmdes d'analyse dites de deuxieme
génération (ou méthodes avancées selon Evraail,et1997), a semblé la plus appropriée.
L'intérét majeur de ces méthodes réside dans l'introdaatie la notion de variable latente
(ou construit). Par définition, cette derniére n'est pasalé@ment observable mais déduite
de une ou plusieurs variables observables (ou indicateBrsputre, ces méthodes permet-
tent de tester directement la structure des relations &grgroupes de variables, alors que
les méthodes d’'analyse de données traditionnelles ditgqgedrieére génération, adaptées
au traitement d’un seul groupe de variables, sont moinsaeffe pour aborder les liaisons
entre groupes de variables (Croutsche, 1997). Parmi lesotés$ d’analyse de deuxiéme
génération, notre choix s’est orienté vers un arbitrageedianalyse selon les moindres car-
rés partiels (PLS) et I'analyse des structures de covarfaficlSREL) qui sont de loin, les
deux méthodes les plus utilisées. Compte tenu des comsdiges notamment a la taille de
I’échantillon et a la nature des données (absence de neénalous avons opté pour PLS a
cause de sa flexibilité d'utilisation au regard des contegicitées.

L'approche PLS appliquée au modéle théorique présenté&geéument a fait ressortir
les résultats chiffrés du tableaulls’agit des coefficients de corrélation multiple entre con
struits, c'est-a-dire les résultats des régressions eatiables explicatives et variables ex-
pliquées qui mesurent I'importance du lien de dépendante &% deux types de variables.
Les chiffres entre parentheéses indiquent les carrés dé&aes de corrélation multiples qui

® Source Banque de France.
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mesurent les pourcentages de variabilité des variabldgjegps dus aux variables explica-
tives. Ces deux derniers critéres apportent les réponsetests d’hypothéses initialement
formulées.

Hypothéses Résultats  |[Conclusions
H1 H1.1.: Le contexte des SGP poss¢gle = 0,691 Validée
une influence sur les comporteme8%)
structurels formels
H1.2.: Le contexte des SGP poss¢gle = 0, 153|Validée
une influence sur les comporteme(2s4%)
d’interaction entre acteurs
H2 Les comportements structurels formels = 0,066|Validée : malgré la faiblesse
possédent une influence sur la perf@;4%) du lien, l'influence des com
mance des fonds gérés portements structurels formels
sur la performance est positjve
et significative

H3 Les comportements d'interaction erfife = 0,371|Validée : Tlinfluence des
acteurs (internes et externes) possede&ato) comportements d'interaction
une influence sur la performance ¢es entre acteurs sur la perfor-
fonds gérés mance est plus importante que

I'influence des comportements
structurels formels sur cefte
méme performance

Table 1.Résultats du test d’hypothéses par I'approche PLS

Un ensemble de procédures statistiques a été utilisé poifievda validité des vari-
ables présentées dans le modele, ainsi que la validité Iglabbamodele. Bagozzi (1980)
recommande de tester un modele global et ses variablesiadmattois types de validités :
convergente, discriminante et nomologique. La validitdveogente est relative a la part de
variance extraite de ses mesures par chaque construiicthéoCelle-ci est satisfaite des lors
gu’elle est supérieure a 50%. Sans quoi, la part due a I'edemesure serait supérieure a la
variance capturée par le construit (Valette-Florence gpRehi, 1988). La validité discrim-
inante est satisfaite lorsque chaque construit mesureckiep’il est supposé mesurer, et ne
se confond pas avec les autres concepts. Elle est satfiitearré du coefficient de corréla-
tion le plus élevé entre deux construime(xrij) est inférieur a la plus petite des variances
partagées entre les construits et leurs mesumis 4c). La validité nomologique, enfin,
est relative a la structure théorique postulée dans le reod@i#le permet de tester le modéle
globalement et doit atteindre un certain niveau de sigtiinaet de pouvoir prédictif. Un
coefficient (K%) calculé exprime le pourcentage d'inforioas appartenant aux différentes
variables latentes endogénes expliquées par les varlabdeses exogenes (Valette-Florence,
1988). Il prend en compte les corrélations multiples erttigcane des variables latentes en-
dogenes et I'ensemble des variables latentes exogéené&sulte par la suite de la moyenne
des carrés des coefficients de corrélation multiplesr(R Dans PLS, c’est plus précisé-
ment le coefficient_Rf,/gqui est utilisé. Celui-ci ajuste @Rn) en tenant compte du nombre
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d’'observations et du nombre de facteurs explicatifs. S@utsche (1997), cette validité
doit étre supérieure a 15% pour que le modéle soit acceptable

Toutes les valeurs obtenues dans cette étude sont satigéEsau regard des criteres de
validité évoqués ci-desstis En effet, malgré une relative faiblesse au niveau des aetsst
liés aux comportements structurels formed8,81% et a la variable relative a la perfor-
mance des fonds géré$g,49%), la validité convergente du modéle présente un taux moyen
d’environ 60% de variances partagées entre les constrDiésméme, la validité discrim-
inante est satisfaite puisqum#éx rf’j): 0,4775 < (min prc)=0,4831. Enfin, la validité
nomologique est satisfaisante puisque, malgré sa refaibviesse, Iel_%f,/g est de 16,68% et
respecte la norme d'acceptabilité du modele définie citdess

4 Analyse des résultats

Deux remarques essentielles viennent a la lecture dedatssdl tableau 1. La premiére est
gue I'ensemble des hypotheses est validé. Le contexte d#ltig@s SGP (criteres de taille,
d'appartenance a un groupe, d'age, etc.) déteint sur lextésistiques de I'architecture
organisationnelle des firmes étudiées (degré de struictnyate formalisation, de contrdle,
etc.). Le contexte influencerait les politiques organisaielles formelles mises en place
(H1.1) a hauteur de 48%. De plus, ce méme contexte influencerdirégat les carac-
téristiques informelles de I'organisatioRl1.2.) : les interactions, spontanées ou non entre
les acteurs; gqu'il s’agisse des interactions entre lesusxiaternes entre eux ou avec leurs
partenaires externes. Cet ascendant est toutefois mpmdsgue seulement 2,34% des com-
portements d'interaction entre acteurs dépendraient dtexte.

Ces résultats étaient prévisibles, et ne font que confirmaeutrds nombreuses
études réalisées dans le domaine organisationnel. Il ¢gtehat largement admis que
I'environnement ou le contexte de travail d’'une firme infloerson architecture organisa-
tionnelle.

Plus intéressants sont les résultats concernant la melatichitecture organisation-
nelle/performance. Les hypothéses de I'impact des companmts structurels formels sur
la performanceH2) et des comportements d’interaction entre acteurs sue caéme per-
formance H3) sont vérifiées. Cependant, la relation entre les compenésrd'interaction
entre acteurs et la performance est plus importante (14%xelle observée entre les com-
portements structurels formels et cette méme performdhd@o). La performance pourrait
ainsi étre expliquée principalement par I'intensité deeractions entre acteurs internes et
externes a la SGP. L'équipe de gestion, ainsi que les résimariations que les gérants de
portefeuille entretiendraient avec I'extérieur, sembleonstituer deux facteurs importants
d’'explication de la performance. La performance des fondérait donc avec le degré
d'échange d'informatiort. Ce résultat n'est pas étonnant dans la mesure ou la gestion
de portefeuille est une activité fondée essentiellemaniiatormation. Une SGP est avant
tout un centre de décision portant sur I'information déeepar les acteurs et, c’est souvent
a I'occasion de communications et d'échanges d’infornmatigue I'on pallie les incertitudes
des marchés. En outre, ce résultat semble démontrer quellegyes organisationnelles
formelles mises en place par les responsables des SGP mensep@un moyen permet-
tant de structurer I'espace des comportements des actatts,considération pouvant ex-
pliquer que finalement, le pouvoir explicatif des comporais organisationnels formels

10| e détail des calculs peut étre obtenu sur demande auprésitiess.
11 SjI'on accepte que celui-ci puisse étre mesuré par le dégm@hction entre acteurs.
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n'apparaisse qu’'indirectement pour expliquer la perforoea En effet, quand on analyse
I'influence indirecte des comportements structurels fdsraer la performance, a partir du de-
gré d'interaction entre acteurs, on constate un impacéékmit 33%?2. D'une part, les poli-
tiques organisationnelles formelles jouent souvent le iiiégrateur des actions des gérants
de portefeuille aux politiques d'investissement propriss@GP ; d'autre part, elles devraient
répondre aux nécessités de contrdle exigées par les éstdettutelle visant a limiter les
“ dérapages " éventuels de la part des gérants de portefeuill

La portée de nos résultats semble confirmer I'importanceadtedir "information" sur
les marchés financiers. La valorisation des titres sur lecima financiers est liée a la
détention et au traitement des informations relatives amiéges cotées et celles relatives
a I'environnement économique globale. Il est donc logique s sociétés de gestion de
portefeuille ayant les plus grandes capacités organisaltes pour recueillir, traiter, anal-
yser, valoriser les informations obtiennent des perfogearsupérieures a celle des autres.
La capacité de traitement ne peut qu’'étre d’'origine orgaitenelle. L'architecture organi-
sationnelle trouve donc bien sa place dans le lien fondahéhtformation — Organisation ”
et “ Gestion de l'information — Performance financiére dud®i

Les résultats du test permettent également de réconeiti¢héories de I'efficacité organ-
isationnelle et celles de I'efficience des marchés finascién effet, une approche simpliste
de la théorie de I'efficience peut laisser penser que [tatdies sociétés de gestion de porte-
feuille est nulle, puisqu'il n’est pas possible de prévoitamance I'évolution des cours des
titres et que la gestion de portefeuille optimale consiste@stir dans I'ensemble des titres
présents sur le marché. L'utilité des SGP est donc précitéer réle ne consiste pas a
tenter de déterminer I'évolution future du prix des titremis de permettre aux gérants de
portefeuilles de mieux utiliser I'information dont ils opésoin. Dans ce cadre, I'organisation
est fondamentale. Les SGP ayant la meilleure architectganisationnelle auraient égale-
ment la meilleure performance. La concurrence importaxitgant entre les différentes SGP
devrait pousser celles-ci a recomposer sans cesse leiteatate organisationnelle.

Conclusion

Face a certains comportements concrets observés, laalitttopostulée par les modeles fi-
nanciers et les outils d’aide a la décision ne semble pasgaotout expliquer. Cet arti-
cle avait pour but de tenter d’expliquer la performance dassibns des gérants de porte-
feuille professionnels en matiére d’investissement. Rels, elle met en évidence le role
et l'influence de I'architecture organisationnelle (réjtimn de I'autorité et contréles asso-
ciés notamment) des sociétés de gestion de portefeuillargrgtie facteur explicatif de la
performance des gérants.

Les caractéristiques de I'architecture organisatioenefit été identifiées et mesurées a
partir des variables structurelles formelles et des vi&gatlinteraction entre acteurs. La per-
formance est mesurée a partir du couple rendement/risqe résultats de I'étude causale
(PLS) montrent un pouvoir explicatif plus important desighles d’interaction entre acteurs
sur la performance. La performance des gérants de poitefpaurrait ainsi étre expliquée
principalement par I'intensité des relations d’échandgegatmations, de compétences et de

12 Les modeéles d’équations structurelles permettent d'évalla fois les effets directs et les
effets indirects entre variables, I'effet total de deux dusjgurs variables étant alors la
somme des effets précédents.
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savoirs entre acteurs au sein et en dehors de I'organis@tiosi, les politiques organisation-
nellesformellesmises en place par les responsables des SGP ne constittigréier moyen
permettant de structurer I'espace des comportements dastgéle portefeuille, en réponse
notamment a la prévention des risques de déontologie eté&aessités de contrble exigées
par I'Autorité des Marchés Financiers (AMF).

La relation organisation/performance des gérants de feoitie est donc vérifiée. En
cela, les études relatives a la mesure des performancex etutils d’aide a la décision
d’investissement devraient étre complétées par des dpgsode nature plus qualitative
analysant les stratégies de placement s'effectuant entamorsein desquelles se jouent
souvent des facteurs tels que les arbitrages et les disogssitre acteurs. De tels travaux
viendraient certainement enrichir la compréhension de déls gérants de portefeuille pro-
fessionnels et des déterminants de leurs performances.
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Abstract. Portfolio utility measures are surveyed in the paper, @kino account a ten-
dency of an investor to risk. Portfolio utilities have beermpared, following from mean-
risk and stochastic dominance models with various distiobs of portfolio performance.
We reduced the portfolio optimization considered often aseiteria problem to the anal-
ysis of a parametrized objective function, introducing $keé of optimal decisions (SOD). It
has been shown by theoretical consideration and countapgga, the SOD being different
n-dimensional curves for different utility measures in gahealthough the resulting optimal
sets can be very close. Note, the SOD remains the same fdolmowith normally dis-
tributed return. The investor policy has been discussea e standpoint of a tendency to
risk, specifying the latter according to the appropriasé parameter.

Keywords: portfolio theory, risk measure, stochastic dominance, mresk model, stable
distribution.

1 Introduction

Decision making in the case of uncertainty is a typical siturein finance planning.
There are many ways of modeling uncertainty: one of themgtated particularly
fruitful is to use stochastic models. The classical Markavaipproach to portfo-
lio modelling quantifies the financial decision problem iruaidl form of only two
stochastic criteria: the mean, representing the expeetedrand the variance, as
a scalar measure of variability of returns in securitiesuased to be distributed
normally [Markowitz, 1991]. The resulting mean-variancedsl is one of the most
well studied nonlinear financial programs, having extemsiomn numerous direc-
tions.

There are various approaches to modelling the predicabdf returns
in securities. The normal distribution was historicallysfirapplied to the
modelling of portfolio outcome. However, the evidence ofafioial statis-
tical analysis confirmed many times that distribution of ficial data often
differs from that of normal and distinguishes itself by highobabilities of
great returns (or losses) and asymmetry. In view of thisameas permanent
attention was paid of late to non-Gaussian distributions fimance mod-
eling (see, [Fama, 1965,Mandelbrot, 1967,Samorodnisid/Tagqu, 1994],
[Kozubovski and Panorska, 1999,Rachev and Mittnik, 2000&tc.). Pareto
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stable distributions (a-stable, geometric stable, makist and others, see
[Rachev and Mittnik, 2000] play a fundamental role appliedbasic variables

to describe complex financial phenomena in many financialhststic models.

Mathematical techniques for stable modelling are rathdt described in many

papers and books [Janicki and Weron, 1994, SamorodnitsidyTanqqu, 1994,

Mittnik and Rachev, 2000], etc.), which enable us to idgrdifid simulate financial
series, using the standard computer software.

Since theoretically investigated distributions of finaticdata can have
no certain moments the classical mean-variance portfatipraach becomes
inapplicable.  Several risk measures have been proposeddnliterature
from different viewpoints. A pure economic definition of @wbnt risk was
given in an axiomatic way under no assumption of market cetepkss in
[Artzneretal, 1999]. The important class of risk measures has been de-
veloped following the concept of stochastic dominance weisg in one
theoretical framework such most often considered podfalieasures as mean-
absolute deviation (MAD), value-at-risk (VAR), conditiarvalue-at-risk
(CVAR), etc. ([whitmore and Findlay, 1978,Elton and Gryld&91],
[Levy, 1972,Szego, 2002], etc.). Since the attitude towapwtential losses
on demand and offer sides has to be modelled in different veageneral theory of
downside risk has been developed by Fishburn (1977), whanog#les this theory
both with the stochastic dominance approach and the utilépry.

Portfolio performance according to the appropriate riskasuee leads to
a nonlinear optimization problem with the objective fupatinot expressed
analytically. The Monte-Carlo method is a universal and venient tool
applied very often in solving numerical problems that appeere. Appli-
cation of this method to the optimization of various poitiomeasures has
already offered certain technologies for the demands ofpeaational finance
(see [Elton and Gruber, 1991,Duffie and Pan, 1997,Ziembavarey, 1998],
[Rockafellar and Uryasev, 2000,0grzyczak and Rushchy@6kil],

[Anderssoret al,, 2001,Worzekt al., 2001]).

It is important to note that theoretically studied portfotisk measures them-
selves may be interpreted as one-parameter function sniliescribed by a cer-
tain parameter specifying the tendency of an investor tq 8ay, a risk-aversion
coefficient, expected shortfall, probability of lossesofgability of risk), etc. In
such a case, the portfolio optimization considered ratftenas a bi-criteria prob-
lem, can be reduced to the analysis of a parametrized olgeftthction, using
certain mathematical manipulations. Thus, portfolio vaiigg becomes a prob-
lem of parametrized optimization, and an investor shouldsater aset of opti-
mal decisionswhich is ann-dimensional curve in general. It is well-known that
in the case of normally distributed returns this optimalisiea set is the same
for different portfolio risk measures (mean-variance, MAIAR, CVAR, e.g., see
[Elton and Gruber, 1991]), however this is not true in gehalitaough resulting op-
timal sets can be close. Thus, an investor should compdezeatlit decisions from
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the appropriate optimal decision curve in view of a tendeoicinvestor to risk,
specified according to the risk parameter.

This paper surveys the properties of the set of portfoliénopit decisions with
respect to various risk measures and distributions of plastbutcome. The paper
is composed as follows: portfolio return model is describedhe next section,
various portfolio measures are discussed in the third amdHcections focusing on
the coherence property, and in properties of SOD are exglarthe section 5.

2 Modelling and comparing portfolio outcome

2.1 Modelling portfolio return

The one-stage financial decision problem is to assign sliarights)
w = (wl,wg, ceey wn)

of capital invested into a certain set of securities. Letrgtern of portfolio be
described by a random functioffw, &), wherew are shares of capital invested in
n securities, and is a random vector from a certain probability spate ¥, P),
reflecting basic factors of the market risk (uncertaintyasicflows, yields, interest
and exchange rates, etc.). We consider an additive retaatifun for simplicity:

T(w,f) = sz ’ Rz(g)a (1)
=1

where¢ = (&1, &2, ..., &) are basic variables an@; (€) is the return from the-th
security under a certain time horizans 1, ..., m. In each specific case the defini-
tion of a basic stochastic model and formation of the retuncfion depend on the
conclusions of the statistical analysis of historical detavell as on structure of the
considered financial instrument. Thus, returns are coingigith basic variables in
a simplest case:
Ri(§) =&.

Usually weightsw are assumed to follow from a certain $&t of institutional
restrictions such as non-negativity of weights, norméilirg etc. Assume a set of
institutional restriction to be a convex bounded8éin general:

W ={w|Aw =b,w > 0}, (2)

whereb € R™ and A is the n x m-matrix ([Ziemba and Mulvey, 1998],
[Anderssoret al,, 2001,Szego, 2002)).

Letw;,wy € W be two vectors of portfolio weighting. Measures for poritisl
comparison are introduced following the obvious conseqgeehat the portfolio
with larger return is better: say, decisian is more preferable thaam, in the case
of portfolio performanceg, if

r(wy, &) > r(we, ).
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The portfolio measureF'(w), which evaluates the return value for
all possible performances, is coherent if certain axiome aatisfied
([Artzneret al, 1999,Szego, 2002)):

a) r(wy, &) > r(we, &), V& €€ 2,= F(w)> F(ws) (monotonicity)
b) F(u-wi+ (1 —u) ws) <u-F(wy)+ (1 —u)- Flws),

0 <wu <1, (subadditivity)
c) F(A-w)=X-F(w), weW, A>0 (homogeneity)

Next axioms of law-invariance, positivity, etc, can be ddesed, too
([Artzneret al, 1999,Szego, 2002,Accerbi and Tasche, 2002]).

3 Mean-risk models

3.1 Mean-variance model

In the classical portfolio model the variance of return ispwsed as a risk measure
([Markowitz, 1991]) and portfolio selection is treated astachastic optimization
problem, which may be written in a general form for arbitrdistribution of¢ as:

E(r(w,f) - Er(w,f))2 — wmelvr‘lf 3)

subject to the restriction on the desired expectation offnet/:
Er(w,§) = M, (4)

whereE is a symbol of mathematical expectation with respect to mnea.

In Markowitz model the return function is linear (1), retarim securities are
simple and normally distributed >~ N(u, X) with a certain mean vectqr =
(pe1, p2, ..., n) and the covariance matri = [o;;]7.

It is easy to get sure that at last case the problem (3), (Astunto a quadratic
optimization task:

n
Z Wy - Wy - 045 — 1%151[/ (5)
1,7=1
subject to
n
i=1

In the general case, the dual problem for (3), (4) is a maxtion of the ex-
pected portfolio return

Er(w,€) — max (7)

subject to the condition on admissible risk, measured biamaeA:

E(r(w,f) - Er(w,f))2 = A. (8)
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Thus, an application of the Karush-Kuhn-Tucker theorenrifkas, 1982] to
(7), (8) leads to the optimization problem:

Er(w,€) — ¢ Elr(w,§) - Er(w,§)|" — max, ©)
we
wherec is a Lagrange multiplier.
Hence, a mean-variance utility function can be introduaadportfolio opti-
mization 9
F(w,c) = Er(w,§) — ¢ Blr(w,&) — Er(w,§)|", (10)

where the parameteris a risk aversion-trade-off coefficient.

Unfortunately, this objective function is not consisterithathe axioms of co-
herency. However, in the case of normally distributed pdidfreturn, it is easy to
make sure that the solution of problem (7) is the same as fitaegroblem (see
[Elton and Gruber, 1991])

Er(w.) = ca- (Elr(w,€) - Er(w,¢)[*) " = max (11)

with certainc(,). The mean-standard deviation utility function

1

Fiay(w,c) = Er(w,§) —cz - (E‘r(w,f) - Er(w,§)|2)§. (12)

related with the latter problem already satisfies the pityp#rhomogeneity.

Note, that the set of solutions for normally distributedtfmio return is the
same in problems (3)—(4), (7)—(8), (9), (11) being a piesewinear curve in the
multidimensional set of institutional restrictions sy with respect to the appro-
priate parametek/, A, ¢, c,.

3.2 Mean-p-deviation models

Although the classical approach has proven to be quite Lsefwarious appli-
cations, it is often inadequate to investment risk evatuestj because returns (or
losses) are heavily skewed and leptocurtotic. Theordticalestigated distributions
of this kind can have no certain moments and the classicahyaadance portfolio
approach becomes inapplicable. A simple way to extend thssical approach is
to introduce g-deviation

1/p

Ay (w) = (Blr(w,€) - Br(w,€)|")
as a risk measure. Then the straight-forward generalizafi¢12) is as follows:
Fipy(w, cp) = Er(w,§) — ¢p - dpy (w)

= Er(w,§) —cp - (E[r(w,&) - Er(w,f)‘p)l/pv (13)
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wherel < p < 2, ¢, is the coefficient of risk aversion. jf = 2, we have the
classical mean-variance portfolio treatmeng i 1, —the mean-absolute deviation
(MAD) portfolio ([Ogrzyczak and Rushchynski, 2001], etc.)

Fay(w,c1) = Er(w,§) —c1 - E’r(w,f) - Er(w,g)’. (14)

It is easy to see that the objective function (13) satisfiespttoperty of homo-
geneity.

In the case of normally distributed portfolio return, thexinaization of (14) can
be reduced to (12), because

r(esly. 2"
Eln—FEpP=">2"7 =

In — En| Nz
wheren is the Gausian variable. Thus, in the latter case the settohapdecisions
of the problemF,,y (w, c,) — max,cw is the same for different, 1 < p <2, and
is the same as that of the classical one (3)—(4), when

vl

(E(n— En)?)?,

(el . 9%\ 3
o = (55) -2+
V23

* Cp.

4 Stochastic dominance models

4.1 Probability of portfolio return and Value-At-Risk
Much knowledge about the portfolio efficiency is providedtbg probability:

FO(w, R) =Pr{¢|r(w,&) < R}, (15)

whereR is a certain threshold value of portfolio return. Minimiiat of probability
of losses may be used to find the weighting of portfolio to easess admissible
level R the minimal probability of losses:

(0 '
F%(w,R) — Iip . (16)

The concept of value-at-risk (VAR) was introduced aimedateering the question:
how much one can expect to lose with a given probability? \IARis defined as a
quantile of desired portfolio return with probability[Duffie and Pan, 1997]:

R, =min {R|F(w,R) = ~}. 17)

Clearly, VAR can be assumed as a risk measure for portfoltonigation. It is
convenient to turn the latter problem into problem (16):

(0) '
F®(w,R) — iy . (18)
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subject to
FO(w, R) =7, (19)

i.e., to find optimal portfolio weighting and VAR that ensuine desired probability
of portfolio lossesy.
Itis easy to get convinced that

R —En )
VE@m—En)?/’

wheren is a Gaussian variabl& is the probability function of standard normal
distribution. Thus, in the case of normally distributedures the minimization of
(18), (19) is equivalent to

Pr(n|n < R} = &(

Ry — Br(w,€) — min .
VE(r(w,§) — Er(w,§))?  wew

However the latter one gives the same solution as (12) getfig- ¢, wherey,, is
the standard normal — ~-quantile.

Despite some useful VAR properties, it does not satisfy toperties of homo-
geneity and convexity.

4.2 Stochastic dominance axiomatic model

Stochastic dominance is based on the axiomatic model ofrigksion preferences
[Ogrzyczak and Rushchynski, 2001] that enables us to asctgiortfolio objective
functions with desired properties of homogeneity and critye

In the stochastic dominance approach, random portfolizmstare compared by
the point-wise comparison of their distribution functidrbj. Let us call function
(15) as a function of 0-degree. Tketh function is defined recursively:

R
F®) (), R):/ FE Y, rydr, k=1,2,.... (20)

Thek degree stochastic dominaniseunderstood in the following way:
wy >k wy < F®(wy, R) < F®(wy, R) forall R e R. (21)
The corresponding strict dominance relation is defined bysthndard rule
wy >pwr & (w1 >pwe U - (we g wr)).

Thus, portfolio with weightingw; dominates portfoliows by the k£ degree
stochastic dominance rule ") (w;, R) < F(*)(wy, R) for all R € ® with a
strict inequality holding for at least one.

Itis easy to see that VAR introduces the stochastic domman0-degree.
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Itis very important that functions (20) may be expresseduph thek-th semi-
moment (see, [Ogrzyczak and Rushchynski, 2001]):

(k) (w,R) = % . E(max (0, R— T(w,f)))p (22)

forintegerk > 0, w € W andR € R. According to this proposition the functions
(20) are well defined wheR|¢|* < co. Clearly

w1 > we iMplies wy >p_1 we and wy > wo iMplies wy >x_1 wa.

The functionF ®) (w, R) and the correspondingth stochastic dominance are
defined for arbitrary regl > 0 in a natural way:
p

F® (w,R) = 1 ) -E(max (0,R— r(w,f)))

I'(p+1 (23)

Let us consider the property of convexity for the introducestk measure.
Letp > 1, R € R, w € W, andt € [0,1]. Then, for allR;, Ry € R
[Ogrzyczak and Rushchynski, 2001]:

(F<P> (w,(1—t)- Ry +t- RQ))W
<A—t) (FP(w, Ry))" +1t- (FO(w, Ry))? (24)

and for allwy, wo, € W

=

(F(p)((l 7t) W1 +t'lU2,R))
< (=1 (FP (i, R)" +1- (F<P>(w2,R))%)p. (25)

For a degrep > 1 itis of interest to analyze the graphs of the function

G®)(w, R)=(I(p+1)-FP(w, R)) /" = (E( max (0, R—r(w, g)))P)l/’T (26)

It has the following properties:

() limp_. oo G (w, R) = 0;

(i) limp_ oo (G®) (w, R) — R+ Er(w,£)) = 0;

(i) G (w, R) > GP2) (w, R), if p1 > p2 > 0;

(iv) the functionG®)(-, R) is convex;

(v) the functionG®) (w, -) is convex;

(Vi) G (X -w, A - R) = X - GP)(w, R);

(vii) G (w, R) > (R — Er(w,&)), forallp > 1, R € R.

The graphs o?) (w, -) and(R — Er(w, ¢)) are depicted in Fig. 1.
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Fig. 1. Graph ofG'") (w, R) = G(p, R).

4.3 One-side risk measures

The theoretical properties make stochastic dominance Imatkeactive as a mea-
sure for portfolio risk. Since the establishment of stoticakminance is a compli-
cated numerical task, certain relations are introducezkdban the one-side semide-

viation
:D) 1/p

F®) (w,¢) = Er(w,§) —c- 5@ (w), (27)

60 (w) = (B max (0, Br(w,€) — r(w,€))

and the corresponding utility function

0 < p < 2. For financial optimization the objective function (27) winhtegerp is
of most interest It is easy to see [Ogrzyczak and RushchyRegil] that

s (w) = %E|r(w,§) — Er(w,§)|. (28)

Thus, the MAD objective function (14) is consistent with gtechastic domi-
nance utility. Since the stochastic dominance objectivietion (27) is consistent
with homogeneity and convexity only fgr > 1, the VAR is not consistent with
homogeneity and convexity [Ogrzyczak and RushchynskilR0® is also easy to
notice that the optimization of down-side criterion (27)pafrtfolio with normally
distributed return is reduced to that of (12) for integeand, consequently, to the
standard Markowitz problem (3), (4).

4.4 Expected regret and conditional-value-at-risk

Useful properties follow from the stochastic dominanceheffirst degree. The first
degree stochastic dominance function evaluates the esgpeetue of low return
(expected regret) beyond the threshaid

FO(w,R) = E(max (O,Rfr(w,g))). (29)
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In the latter case, the evaluation of probability of poitidbsses

Pr{¢|r(w,¢) <R}

becomes a separate counterpart. The Conditional-Valiriskt(CVAR) model was

introduced that enables us to evaluate both the thresR@dd probability of risk

~v. CVAR is defined as a conditional expected value of portfdEses exceeding
VAR R

E (max (0, Ry — r(w,&))) _ FO(w, R)

F(w,R,v) =R+ 5 =R+ (30)
An important property of CVAR is that the solutid®, of the problem
F(w, R,y) — min
satisfies:
FO(w, Ry) =Pr{¢|r(w,§) < Ry} =1 (31)

and, thus, enables us to obtain the thresh&ld for the admissible risky
[Rockafellar and Uryasev, 2000].
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It is of interest to compare CVAR with VAR for portfolio witharmally dis-
tributed return. Note, that

E(max(0,R—n)) = (R— En) é(%)
+ E(U—EW)Q"P<%)’
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if  is a Gaussian variablg(-) is a standard normal density. Then, after simple
manipulations we can see that in the case of normally dig&treturns the mini-
mization of (31) is equivalent to (11) with

o)
T o(yy)

where, is thel — y-quantile of the standard normal distribution. Since thé-op
mization of VAR can be also reduced to (11), we can find VAR aAdR\MOptimal
portfolio weighting by programs for CVAR optimization, adting values of the
parameter of admissible risk, i.e., the optimal VAR corresponds to CVAR with
an admissible probability of risk

This dependence is depicted in Fig. 2, showing CVAR at whickhould be solved
to receive the VAR with the risk probability. There are attempts to develop pro-
grams to compute VAR using this property (see, [Rockafaltat Uryasev, 2000]).

5 Exploring the optimal decision set

5.1 Portfolio with stable returns

It is known, that in the case of normal portfolio return, tlesulting set of opti-
mal portfolio selections is the same for many theoreticatlydied portfolio risk
measures (mean-variance, mean-p-deviation, VAR, CVA®), élote that such a
property may be extended testable returns, too.

Assume the vectaf to be multivariatexv-stable with the spectral representation
(I, 1) (see [Samorodnitsky and Taqqu, 1994]). We say the spectraburel” is
SB-invariant if the unit sphereS can be represented as a sum of two half-spheres
S=8TusS~,StNS~ =0, suchthat € ST & —¢ € S~andI'(—¢€) = wI'(€),
k > 0is a number. Assume the portfolio return to be simple andiline

n
r= Zwi ~&is
=1

where returns in securities are multivariatstable with the spectral representation
(I', ), where the spectral measureis g-invariant,1 < « < 2. Then a set of
optimal weighting is the same for the mepideviation, VAR and CVAR portfolios.
The portfolio outcome is-stable with the mean

n
M = Zwi My
i=1
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n
Ow = </ sz © S
Sli=1

and the skewness parametgr = %;—2

The proof follows from the properties of stable distributio(see formulaes
(2.3.3), (2.3.4), (2.3.5) of Samorodnitsky and Taqqu ()96tt.).

he scale parameter

aF(ds))

5.2 Counterexample

Let us consider, to interest a nonlinear optimization otfotio from three returns
following from a-stable distribution. Parameters of return distributiémé horizon
isT = 1) are given in the table 1 [Mittnikt al, 2002].

Series|Sample Size Time Period | « B 1
S&P50Q 7327 |1/01/70-1/30/981.71) 0.004{0.0360.512
DAX30 8630 |1/04/65-1/30/981.82—0.0840.0270.392
CAC40| 2756 |7/10/87-1/30/981.78—0.1530.0270.698

Table 1.

The results of optimization by MATHCAD software [SilbergeP000] accord-
ing to CVAR and the mean-p-deviation model are given in téhlevhere in the
first and second columns optimal weights are presented eirfiatrth one that of
the probability of portfolioy, in the fifth one that of the VAR, in the sixth one that
computed for CVAR optimal portfolio. For comparison, in théd column optimal
weighting for the mean-semideviation optimal portfoligigen, in the seventieth —
the risk-aversion coefficient for the last problem is predntVe see that by varying
the probability of risk or the risk-aversion coefficientethortfolio weighting almost
does not change. A certain difference in weighting is obsgwith respect to the
risk measure considered.

wy |w2CVAR|w2VAR| Y | VAR |CVAR| ¢

1 2 3 4 5 6 7
0.1357 0.2978 | 0.3133|0.600.1321 0.452|0.65
0.1369 0.2962 | 0.3073|0.700.2496 0.539|0.985
0.1381 0.2946 | 0.3012/0.8000.3999 0.650|2.035

0.1394 0.2927 — 10.900.5895 0.820
0.1401 0.2920 — 10.950.7666 0.971| -
1398 | 0.2929 - 10.991.11781.237| -

Table 2.
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6 Discussion and conclusions

A simple investment planning model with a single period édexed by Markowitz
(1991) suggests numerous extensions of creating a modeitfioljpotheory. Im-
portant challenges of this theory for real-life financiaplgations are related with
adequate modelling of financial indices, that are greatiyv&d and leptocurtotic, as
well as with computational properties of portfolio plangjmhere the constructed
portfolios have to meet numerous side constraints and im efdransaction costs.

The portfolio analysis leads to a bicriterial problem cleéedazed by the mean,
representing the expected return and the risk, and a scatsure of the variability
of returns in securities. Two approaches are used most wft@odel portfolio risk:
mean-variance (meagpdeviation) and stochastic dominance models that enable us
to reduce the portfolio weighting to stochastic progranmgrtiking into consider-
ation a tendency of investor to risk. An attractive numdnaraperty of stochastic
dominance models is LP solvability. The Monte-Carlo metieod universal and
convenient tool very often applied in solving NLP and LP peobs of stochas-
tic optimization appearing here [Sakalauskas, 2002]. isppibn of this method in
the optimization of various portfolio measures, such asnlean-variance, mean-
absolute deviation (MAD), value at risk (VAR), conditionallue at risk (CVAR),
etc., has already offered certain technologies for the delsaf computational fi-
nance.

Portfolio utility measures can be considered as one-parriction families,
depending on one certain parameter specifying the tendefnay investor to risk
(say, a risk-aversion coefficient, an expected shortfadlbpbility of losses (proba-
bility of risk), etc.). Thus, portfolio weighting becomegeoblem of parametrized
optimization, and an investor should consider a set of agdtdecisions, which is an
n-dimensional curve in general. It depends on the tendengwestor to risk how
to consider and specify this parameter with respect to ifepences.
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Abstract. The utility problem has always been a crucial problem foeagshers in multiob-
jective decision-making. In fact, the utility problem ®down to two problems: the choice
of units per objective and the importance, which is givenrtmbjective. Nowadays, units,
attributes, norms, indicators, under which name whatgpémeto measure everything, at
least as an alternative measurement. The importance ofjactiob is shown by weights, by
scores or by a number of subobjectives.

Sustainable development stands at the demand side. Camlgrjthe economic law of
decreasing marginal utility is of application, which me#émat solutions have to be noncon-
vex, i.e. nonlinear, even not piecewise linear. Therefare prefer am-power form. The
possibility exists to raise the attributes of the objedtit@ powers. A decision therefore has
to be taken by unanimity of the stakeholders. This is alsc#se if some subobjectives are
put at the level of the objectives.

As an application of sustainable development, a diagnssisaught for a developing
country, namely Tanzania.

Keywords: Objectives, Indicators, Sustainable development, Fulltidlicative Form, Sce-
narios.

1 The utility problem

The utility problem has always been a crucial problem foeaeshers in multiob-
jective decision-making; the starting part being:

y = flui(x1),u2(w2),. .., un(zn)] (1)

Utility can be solely measured in money terms, like in costdfit analysis. Multi-
objective people consider this attitude as too materialstd even unrealistic.

In fact, the utility problem boils down to two problems: thigoice of units per
objective and the importance, which is given to an objecti&ethat moment, we
think thew’s can be dropped from the formula.

Nowadays, units, attributes, norms, indicators, undeciwhiame whatsoever,
try to measure everything, even quality, without the detoyithe way of money
terms. This is the case in firms, but also in micro- and maaoemics. Sometimes
direct measurement, being too difficult, is substituted graative measurement
such as for pollution, quality and individual choice. Lettake the example of al-
ternative measurement for pollution. Air pollution is diffit to measure directly.
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If air pollution causes cancer, what is the effect over maegry and is the can-
cer related to the pollution in question? Therefore, paluabatement costs, for
instance the installation costs in a factory in order to dist the ejection of dan-
gerous gasses and dust, represent an alternative meastiferrgollution effects.
The cost of complete isolation of houses, the drop in pridekase houses or the
amortization of the last models of airplanes would mean temrative measurement
for noise pollution for the neighbors of airfields causedHwy tiake off of airplanes.

The importance of an objective is shown by weights, exp@)estbres or by a
number of subobjectives.

1.1 Importance measured by weights

The decomposable utility function overattributes of the objectives is best known
under its additive form with the use of weights:

u(acj) = Zwlxu (2)

where:u(z;) = total utility for the multiple objectives of alternative
j=1,2,...,m; mthe number of alternatives
w; = weight for objective whered " w; =1
i1 =1,2,...,n; nthe number of objectives
x;; = response of alternativeon objective;

If the objectives are multiplied, exponents replace weight

1.2 Importance given by scores

Normalization under the form of scores, in contrast withgi#s, is nonadditive:

xj = [S1@1;, S2Toj, -+, Silij, - - Spp] 3

with: s; = the score of objectivé as determined by the normalization
procesgi = 1,2, ...,n; n the number of objectives)
x; = the row vector of utility for alternativg with: j = 1,...,m; m
the number of alternatives.

In this way a normalized matrix is obtained:

[vis] 4
with: 4 = 1,2,...,n as the objectives
j=1,2,...,m as the alternatives

N indicates the normalization
~Nz;; = the normalized objectiveof alternativej

Scores are used in Reference Point Theory (for more def8itauers, 2004],
Part IV).
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1.3 Importance given to the number of objectives

In order to give more importance to an objective, it is alssgilole to introduce some
subobjectives, which are then considered at the same Igvbeaobjectives. Let us
take the example of the future purchase of fighter planes.eEonomics the ob-
jectives are threefold from the side of price, employmertbalance of payments,
for technology there is the problem that the planes undgegtrare not delivered
in time, will have unexpected failures etc. Finally, theseniilitary effectiveness.
In order to give more importance to military defense, iteefiiveness is broken
down in, for instance, the maximum speed, the power of thanesgthe maximum
range, eventually the VSTOL characteristic of the fightempl (for more details,
[Brauers, 2002)).

2 Sustainable development

2.1 Indicators in sustainable development

In the field of indicators, sustainable development reseascdo an enormous job.
Indeed, in the state-of-the-art of Sustainable Develogntaey accomplish a lot
of work in a sometimes rather qualitative domain. SustdamBlevelopment stands
for economic development but with strong links with poveabatement, environ-
ment protection and lesser use of natural resources. Siec@/brld Summit on

Sustainable Development in Johannesburg in 2002, it bectaethat no sustain-
able development implementation is possible without a Betliable sustainability

indicators. For the Russian Federation, e.g., a set of 1d&nad indicators was

proposed [Livesey, 2003].

Sometimes these indicators were grouped with weights ist@sable develop-
ment index number. When composite index numbers for sudtirdevelopment
are based on weights, the weights are chosen in a subjediyecertainly if eco-
nomic, social and environmental points of view have to beathix

Some more comments have to be made on sustainable develosesrch.

1. One has not to forget that sustainable development has twgfrom Objec-
tives, or call it "Goals” or "Targets”. Indicators are onlgidved from objectives.

2. Taking into consideration many independent objectivitis their indicators is
very cumbersome. Therefore, one has to look for interdegrerydof objectives
in order to diminish their number. Interdependency of ofdjes may have the
traditional form of statistical interdependence but alsguasi-interdependence
forms, such as nominal methods, cross-impact, simulasensitivity analysis
and scenario writing (For more details, see: [Brauers, @049 and foll.).

3. Finally, also for sustainable development an optimizais aimed at, eventually
limited to a ranking.
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2.2 Premises for sustainable development

The following premises are essential for sustainable dgwveént.

1. Everybody should be objective minded instead of solutiomled.
Mostly it is the contrary. Think of Cost-Benefit, which stadj e.g., the possi-
bilities for a new subway or for a new canal instead of stugyirst the need
for new transport flows.

2. Each objective should have its own indicator.
Once again, Cost-Benefit sins against this premise. Inédletsts and benefits
are translated in money terms. For instance, unemploymenty a question of
unemployment allowances and not of human unhappiness-Elfesttiveness
is already a bit better as only the negative factors arelatatsin money terms,
whereas Effectiveness is measured only with a single itafica

3. A decision-maker/dictator is replaced by a bunch of stalddrs.
It is not a question to choose haphazardly one or more deeisiakers to re-
spond to this premise. On the contrary, all stakeholdeesasted in the issue
have to be involved. With many stakeholders, it is difficoliaigree about the
choice of weights. To stress the importance of the objestipeeference is
given to the other methods as described under section 1.

4. Sustainable development stands at the demand side in tHé with two im-
portant consequences.
First, the economic law of decreasing marginal utility isapfplication for de-
mand, which means that the solutions have to belong to a mveget, i.e.
nonlinear. Consequently, linearity with weights and everc@wise linearity
are excluded. Decreasing marginal utility is translatedi&ily by means of In-
difference Curves. Figure 1 shows a multitude of indiffeenurves, namely,
7,4, 4" and”””. After the available income, the highest possible indéfere,
viz. i/, is chosen (more details are given in: [Brauers, 2004], 1188, 228,
333). Nonconvexity means that the straight line FG is notlzsstute for the
indifference curve’.
Secondly, demand in sustainable development has to takednsideration the
exhaustion of natural resources, which is translated tsetegnd lesser oppor-
tunities in the Production-Possibility Curve. The curve@BE in figure 1 rep-
resents the highest possible production, i.e., the higirestuction-possibility
curve. With the productions of ABCDE as available resourties indiffer-
ence curvé’ can be reached. Production-possibility curves are cormexmso
facto, can be replaced e.g. by the straight line AE or by tleegwise linear
lines AB. BD and DE. With other words, linear and piecewisedir production
functions can be used, which is the case in Input-Output ysigl(for more
details on I/O see: [Brauers, 1995]).
Rejecting linearity for demand, we opt for anpower form. Does an-power
form correspond to the indifference curve concept? Inckffiee curves show
an irregular form. If they would have a more regular form,ytiweould ap-
proximate, in the case of two objectives, a rectangular thglea of the positive
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quadrant. The equation of this rectangular hyperbolais= a? with a? as a
constant. All points on a line between any two points of thetaegular hyper-
bola are not possible i.e. also a nonconvex situation.

Fig. I indiffercnce Curves aid Production-Possibiliny Cuive
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3 The full-multiplicative form

3.1 A maximum in the full-multiplicative form

The followingn-power form is called from now on the full-multiplicativerio. It
does not exclude that its factors may increase with a constan

Uj =

K2

n
(o + Biziz) (5)
=1
with: j = 1,2, ..., m; m the number of alternatives
i1 =1,2,...,n; n being the number of objectives
x;; = response of alternativeon objective;
« and are measures of importance. Tds are used for an eventual
direct intervention by the stakeholders
U; = overall utility of alternative j.
U; is a dimensionless indicator
The maximunU; is chosen.

Elsewhere, it is proven that thg coefficients have no sense and can be
dropped ([Brauers, 2004], p.229-231). Theoefficients could have the form of
weights. Consequently, in the full-multiplicative formetintroduction of weights
is meaningless. It is proven that also normalization in duistext is meaningless
([Brauers, 2004], p.229-231).

3.2 With objectives moving in a different direction
U= 2 (6)
with

Aj = H (ag + 2g5)
g=1

1 = the number of objectives to be maximized
with:

A= ] (g —ow)
k=i+1

n — i = the number of objectives to be minimized.
The additive parametera make a logarithmic transformation impossible In-
deed such a logarithmic transformation is biased ([Kenn&@98], p.97-98; 115;
[Goldberger, 1968], p.464-472).

However, in order to give more importance to an objectivevifsarameter can
be increased (or decreased in the case of a minimum). Thépibgslso exists
to raise the objectives to powers ([Miller and Starr, 199939-241). Decisions
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therefore are better taken by unanimity. To put some sulbtites at the level of the
objectives presents still another solution, as was desgrdarlier under subsection
1.3.

As a strange consequence of the full multiplicative forme tutcomes ob-
tained by multiplication of different units of measureméecome dimensionless
measures. Dimensionless measures are not new. Already2®, Bridgman
[Bridgman, 1922] took notice of them. Dimensionless meeasurave no cardinal
meaning. They could be used in a ranking with no direct megpairthe distances
between the measurements. However, very large differénadistances could be
significative.

As an application of sustainable development, a diagnedisdught for a de-
veloping country, namely Tanzania.

4 Tanzania; an application of multiobjectives in sustainalbe
development

4.1 Scenarios for the development of Tanzania

As every developing country, Tanzania needs economic tp;o&rhployment, an
increase in the value of its production and at least a balahpayments in equilib-
rium. Moreover, the lack of supply in electricity and waterrhs a very weak point
in the Tanzanian economy. Finally, the shortcomings intiternal transport system
of Tanzania have to be taken into account, if a policy of dewelent is suggested.
Therefore, several scenarios are proposed in order to reatigtiese shortcomings.
Suppose the following scenarios are foreseen.
Scenario | a new hydro-electrical power station and a neel fetory.
Scenario ll a new policy for agriculture and fisheries:

¢ the end of incentives to reduce agricultural productiontigh
price controls, export taxes, quotas, import subsidies;

e removing protection for non-agricultural products, which
creases the balance of payments deficit;

e liberalization of products such as coffee, cacao, cottagas
etc.

Scenario lll installation of a new sugar factory and a cottolh
Scenario IV intensified promotion of tourism together witpragram for new
roads. The objectives with their indicators can be formadads

follows (Table 1).
For the data, as any updating is absent, the technical deetf$oof older input-

output tables are extrapolated [IOT, 1999]; [Staglin, 199Binally, the formula
with objectives moving in a different direction of the futultiplicative form (6) is
applied (the detailed computation is given in: [Brauer§)40p.281-289).

The final outcome is summarized in Table 2, taking into actthenexplanation
about dimensionless measures, which was given earlier.
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Objectives Corresponding Indicators
1. Maximization of GDP 1. GDP per million Tanzanian shilling
2. Maximization of employment 2. Employment in man-years

3. Due to shortages: minimization of fB&e Combined 1/O technical coefficients|of
combined I/O technical coefficients|of electricity and water per 0/0000
electricity and water

4. Due to shortages: minimization of fde 1/O technical coefficient of domestic
I/O technical coefficient of domestic transport per 0/0000

transport

5. Maximization of the national intern&l. National internal multiplier per 1,000
multiplier Tanzanian shilling of final demand

6. Maximization of the Balance of Pag. Balance of Payments surplus in milljon
ments surplus Tanzanian shilling

Table 1. Objectives with their Indicators for the economic develgmiof Tanzania.

1) New factories 111118556933463
2) Tourism and roads IV | 144451232}
3) Reform of agriculturgll 975193
4) Heavy industry I 15

Table 2.Results from the scenarios for an optimal economic polichanzania.

4.2 Results of ranking

The results of the computation have no cardinal value. Neghksss, the differences
show the relative importance of each scenario, anywayittatia the ordinal scale.
The ranking runs as follows:

1. The lightindustry, under the form of a sugar factory andtton mill, is ranked
first. This is understandable, as Tanzania possesses a @ivwpadvantage in
cotton and sugar.

2. Intensified promotion of tourism is handicapped as a nétwbnew roads is a
preceding condition. This new roads program needs morerspmunterbal-
ancing the balance of payments surplus of tourism reventi@e.tendencies
exist. On the one side, Tanzania could follow the exampleasfy& in the pro-
motion of tourism. On the other, the status quo could be raaiat with respect
for the wildlife in the national parks. Moreover, the quiess of the tribes in
the interior is then also guaranteed.

3. Reform of agriculture takes place in the way as was meeti@arlier.

4. Heavy industry is promoted under the form of a steel pladt @ new hydro-
electrical power station.
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4.3 Importance given by the number of objectives

Suppose that more importance has to be given to employmentinstance, em-
ployment receives an exponent of three.

Unanimity under all the stakeholders could be difficult ttait for such a de-
cision. It would be better to give an insight in the reasony wtore importance
is given to employment, namely by showing the underlying porents or subob-
jectives of employment. For instance, beside maximizatibdirect and indirect
employment per man-year, maximization of the average wagsd And maximiza-
tion of productivity could be introduced (productivity nreahere GDP divided by
the total of working hours per year). Both cases were siredlabut the original
ranking did not change.

For a developing country in Africa, satisfaction of the lsaseeds of the pop-
ulation is essential. However, data on basic needs are @adable in Tanzania.
Therefore, it is assumed increase in employment and in \added will bring more
satisfaction for the basic needs.

4.4 Are other scenarios possible?

The main possibilities for Tanzania were covered. What ah@embination of the
proposed scenarios?

For the light and certainly for the heavy industry other cambions are not
possible due to the indivisibility of the to install cap&e#t Moreover, the modern
steel factory has to be linked to an electricity production.

Some combinations could be possible between reform of @grie and pro-
motion of tourism together with new roads. However, as naesyy effects play
between these two scenarios, the new combination couldoentgnked third in the
best situation.

4.5 Financial repercussions

Is it possible to finance the scenarios? National financing fgst possibility.
Mostly, this channel is not available or only partly in a deygng country.

Secondly, foreign development aid may be available. Atthament, the argu-
ments developed here could support the demand for foreigglagment aid.

Thirdly, loans from the World Bank may be required. The scienariting
presented here is one of the documents needed in the dem#ral \féorld Bank.
However, a further project analysis is necessary. At thiasion, an Internal Rate
of Return (IRR) higher or equal to the IRR required by the \Wdhnk forms an
essential condition.

5 General conclusions

1. Sustainable development has to go out from Objectivesalbit "Goals” or
"Targets”. Indicators are then derived from the objectives
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2. Taking into consideration many independent objectivitis their indicators is
very cumbersome. Therefore, one has to look for interdegrenydof objectives
in order to diminish their number.

3. An optimization is aimed at, eventually limited to a ramdi

4. The economic law of decreasing marginal utility asks fonlmearity. There-
fore, ann-power form is proposed called the full-multiplicative for

5. An application is brought for Tanzania. The following ettjves were chosen:
promotion of economic growth, increase in productivitycisbwelfare by an
optimal employment level and limitation of the influence bbsages in elec-
tricity, water and domestic transportation. Several sdesavere proposed,
which satisfy these objectives. In the ultimate, the ligluustry wins over the
heavy industry. The promotion of tourism is only ranked set;a relief for
those who like to respect the wildlife of Tanzania and thestnéss of the tribes
in the interior.
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Abstract. The aim of this paper is to present a methodology concertiagvaluation of
some project alternatives conceived by Value Analyses amgihEering using both the multi
criteria decision methods and the sensitive analysis asfhe authors’ contributions to the
development of the VAE methodology. Thus, the authors mepo

1. primarily, to use two types of decision criteria groups to defining asdlkéng o deci-
sion case by using a multi criteria decision method;

2. secondlyfo make a sensitive analysis concerning the alternativideeasbject studied to
set up the finally decision.

The authors present in this paper details concerning theitiefi and the calculus of every
decision criteria and a case study concerning the methgdqmposed.
Keywords: value analysis and engineering, sensitivity analysis.

1 Introduction

Value Analyses and Engineering (VAE) is an approach whichbmapplied at the
different stages of the life cycle of an object. The main psgof VAE is to increase
the global utilization value of studied object and to deseeits cost of production
using first the functional analysis [Milles, 1961], [Adan®2b].

The global utilization value of an object could be expresasd function of
the technical value, the aesthetic value, the change vdleemoral value, the rare
value, the emotional value, etc. [Condurache, 1997]. Thetfan represents the
first fundamental concept of VAE and it is an essential cheratic of the studied
object, depending on the environment and the user, acgpedariteria system of
classification [Crum, 1976]. The VAE is integrated in a coexghethodology of the
quality assurance of different objects, being an importantponent of concurential
engineering [Akao, 1990].

The authors are preoccupied for a long time of VAE and muitéda decision
aiding area, too. The ideea of the subject of this paper isetkby the fact that
the traditional methodology doesn’t present any conceferences concerning the
selection of the best functional alternative of an objectamived by using VAE.
Thus, we propose a methodology composed by three main canforthe VAE
study stage, the decision making process and the senséivélysis to establish the
final and the stable solution.
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2 The proposed methodology

The main particularity of the proposed methodology cossistthe utilization of
the following two groupes of decision criteria (IC

A - The individual (simple) criteria, namely:

C1 - UV, (the global utilization value of studied object);

C2 - CP (the cost of studied object);

C3 - S (the entropy of object functions);

B — The synthetic (complex) criteria, namely:

C4 - UV,/CP (the main purpose of a VAE study: VAEmax (UV,/CP));
C5 — NT (the relative level of technical performance);

C6 — NTE (the relative level of economical and technical perfance).

Of course, for making the criteria hierarchy is recommertdadse the decision
criteria weght (coefficients of importance/importancelek;).

The separately utilization of one of these criteria or ci@group, in addition
with the effect of the k values which also reflect the managerial policy of the dece-
dent is not fully relevant and complete to identify the bedtison between more
alternative of the same object studied by using the VAE. Tthesauthors propose:

1. primarily, to use both decision criteria groups to defining and resgleideci-
sion case by using a multi criteria decision method;

2. secondlyto make a sensitive analysis concerning the alternativéseofbject
studied to set up the finally decision.

2.1 The individual (simple) decision making criteria

The individual (simple) criteria are the following:

(C1) The global utilization value of studied object (/V,)

This criteria reflects the global utilization value of thadied object in compar-
ison with the maximum global utilization value of an ideajexti. For this reason
UV, < 1. The global utilization value of the studied object is a nmaxin decision
criteria.

UV, =Y UV 1)
whereU'V; is the utility of F; function.
(C2) The manufacturing cost of studied object (CP)
The manufacturing cost of studied object is calculated withfollowing rela-

tion [Ciobanu and Condurache, 2001]:

CP=m+S+u (2)
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where:

¢ — material expenses;

S — productive wages;

u — overhead expenses.

The manufacturing cost reflects the level of resources ecopsan to obtain an
object and its functions, and it is a minimum decision cidter

(C3) The entropy of object functions (S)

The entropy of object functions reflects the principle ofgdionality between
the utility and the cost of every function. The entropy isca#dted with the follow-
ing relation:

N
S = Zkz—a*pl (3
i=1

where:
k; - the weight ofF; function in the object cost;
p; - the weight ofF; function in the object utility.

D kixkps
> p;

The entropy is, of course, a minimum decision criteria.

(4)

2.2 The synthetic (complex) decision making criteria

C1, C2, and C3 are simple critera and could be used to makeialgamparison
of the alternatives. The following complex criteria allow tealize a complex
comparison:

(C4): The goal of a Value Analysis and Engineeringq'V,,/CP)
UV, and CP criteria have been presented before. This is a maxiteaigion
criteria.

(C5): The relative level of technical performance (NT)

The relative level of technical performance reflects theagise between the per-
formance of the studied object and the maximum level of perémce of a reference
object. This criteria is based on two categories of pararsgtamely:

Dy, - parameters of functions for which is better to have higlzues;

dy, - parameters of functions for which is better to have smatdues.

NT is a maximum decision criteria and it is calculated with thllowing rela-
tion:

T (C A

dap,
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where:
Day, day, - the technical dimensions of function of studied object;
DTy, dyy, - the technical dimensions of function of reference object;
P - the weight ofF.function in the object utility;
pr. - the weight ofF3, function in the object utility.

o+ pn=1 (6)

(C6): The relative level of economical and technical perfamance (NTE)

The performance can be estimated by the economical poirieef t0o0, using
the costs repofC' P, /C P,) between the cost of studied objé€tP.) and the cost of
reference objediC P,). The relative level of economical and technical perfornganc
(NTE) is a maximum decision criteria and can be calculatetth wie following
relation [Niculaeet al, 1995]:

D2k>pk (d1h>ph cP

NTE = == . - Rl 7
H (le H dap, CPh, "
The studied object (it could be a new product) is better therréference object

if NTFE > 1. But, this conclusion is not relevant whéfP; >> CP, andNT <<
1.

Thus, the model of decision case resulted is presented talbhe 1.

Ajo,f I c2 [ ca | ca ] c5 ] Co
Ay
Ao

K; k1 ko ks K4 ks ke

Table 1. The model of decision case

where:

A; — the alternatives;

C; —the decision criteria,

k; —the weights (coefficients of importance) of decision cidte

ELECTRE methods, TOPSIS method, utility method, leadethoubtthere are
some of many methods, which can be used to resolve this dedase.

We want to present the MULTIPOL method based on the sertgitanialysis
when the weights of decision criteria are changing to makelgective analysis.
According the MULTIPOL method we will make a hierarchy foreey group of
weights of decision criteria values and then we will chod&edplution most stable.
The following case study reflects the proposed methodology.
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3 Case study: the application of multi criteria analysis on a
safety system

3.1 Value analysis and engineering study stage

The object of this case study is a safety system based on aleehiarm
and a communicator GSM. The functions of this object are tbkowing
[Condurache and Ciobanu, 2003]:

F1 —itis reliable;

F2 — it is maintainable;

F3 — it transforms the electrical energy in mechanical enérguple);

F4 — it assure the speed variance;

F5 — it has a variable capacity of utilization;

F6 — it is not heavy;

F7 — it shows information;

F8 — it is aesthetic;

F9 — it assure the control and regulation of work parameters;

F10 — it is compact;

F11 — it assures ergonomically conditions;

F12 — it assures electrical safety;

F13 —it resist to vibrations;

F14 — it signalize the functioning;

F15 — it works with low noise.

The systemic analysis for a reference alternative of safettem @,,) based on
the regression straight line is presented in the table 2.

S kikp | 716122

_ _ =1.01
=T T osas Y

15
S=> (ki—axp)’ = 0044
=1

3.2 Decision making process

We suppose there are two alternatives of safety systenad A,) after the tech-
nical redesign of the reference alternativg, ). We have just used four criteria to
resolve the case study but this situation doesn’t affegt wasch the result. In the
table 3 is presented the matrix of consequeneg$.(

We consider the following values for ghe weights of decision criteria):

k; € {0.4; 0.3; 0.2; 0.1}

Thus, we can make the hierarchy of alternatives by using dhewiing decision
methods:
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ltem| F; Ju; [p: [UVi=p..u:]k:(%)|p? ki*pi  |a*p; |kq-a*p: [(ki-a*p;)?
1 | F1|0,429,333,9186 |20,37|87,0489 (190,05219,423310,9467119,8302
2 | F2|1 |6,586,58 10,42 (43,2964 |68,5636 |6,64583,7742 |14,24459
3 | F3 (0,5 (3,731,865 10 |13,9129 37,3 3,76736,2327 |38,84655
4 | F410,676,3 |4,221 6,19 |39,69 (38,997 (6,363 |-0,173 |0,029929
5 | F5 (0,5 |6,913,455 3,78 |47,7481(26,1198 |6,9791-3,1991/10,23424
6 | F6 |0,625,883,6456 |4,9 |34,5744|28,812 |5,9388-1,0388/1,079105
7| F7|1 |56 156 0,11 |31,36 |0,616 |5,656 |-5,546 |30,75812
8 | F8 |0,696,444,4436 17,74|41,4736 |114,24566,504411,2356126,2387
9 | F9 |0,5 |8,594,295 3,92 |73,7881 (33,6728 |8,6759-4,7559/22,61858
10 | F10(0,726,914,9752 |0,94 |47,7481|6,4954 |6,9791-6,0391|36,47073
11 | F11|0,938,688,0724 (8,87 |75,3424|76,9916 |8,76680,1032 |0,01065
12 | F12|0,758,356,2625 (4,67 |69,7225 (38,9945 |8,4335-3,7635|14,16393
13 | F13|1 |(6,536,53 3,32 (42,6409 (21,6796 |6,5953-3,2753/10,72759
14 | F14/0,323,030,9696 (0,11 |9,1809 |0,3333 |3,0603-2,9503|8,70427
15 | F15|0,6 |7,144,284 4,68 (50,9796 |33,4152|7,2114-2,531416,407986
16 |Total 100(69,1175 (100 |708,5068716,288% 440,3652
Table 2. The systemic analysis
Alternatives C1 Ce Ca Cs
UV, CP Uv,/CP S

Ao 69.11 2252500 3.06 440.36

A, 67.97 2085475 3.25 451.68

Az 65.79 2016625 3.26 481.81

Table 3. The matrix of consequences
e [ [ o[ e[| per

Ao 1 0 0 1 0,5 2

Ay 0.67 0.708 0.95 0.714 0,737 1

Ao 0 1 1 0 0,5 2

k; 0.4 0.3 0.2 0.1

Table 4.The utility method

a) The utility method
In the table 4 there are presented the results of utility oakth

The utility of A; alternative according th€’; criteria has been calculated with

the following relation:

where :

Ui — (aij

-Y;)/(X; - Y)

(8)
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X, Y; = the best and respectively the worse consequence ifi tleeiteria.

b) The minimum coefficients method (rank method)
The results of analysis are presented in the table 5.

C; R; Place in
A, TG C Cs C (rank) | hierarchy
Ao 1 3 3 1 2,0 1
A1 2 2 2 2 2,0 1
Ao 3 1 1 3 2,0 1
k; 0.4 0.3 0.2 0.1

Table 5. The minimum coefficients method (rank method)

¢) ELECTRE 1 method
The concordance indicators,f,) have been calculated with the following rela-

tion and they are presented in the table 6:

>k

Ugj 2Uhj 9)

Cgh =

Cyn Ao Ay Az
Ao X 0.5 0.5
A1 0.5 X 0.7
Ao 0.5 0.5 X

Table 6. The concordance indicators

The discordance indicatord,) have been calculated with the following rela-
tion and they are presented in the table 7:

doy = 0 for Ugj > uhj,Vj (10)
g max(up; — Ugj) fOr up; > ug;

The hierarchy of ELECTRE 1 method is presented in the table 8.

d) ELECTRE modified method

The matrix of differences between the concordance and diaoce indicators,
and the hierarchy of alternatives are presented in the rabl8.

The synthesis of this decision process and the final hieyaothlternatives are

presented in the table 10.
The A; alternative is the best solution, but just using decisiothoés.
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dgn Ao Ay Az
Ao X 0.33 | 0.47
A 0.03 X 0.14
As 0.13 0.1 X

Table 7. The discordance indicators

A; Place in hierarchy
Ao 2
A1 1
A 2

Table 8.The hierarchy

A; Ao A A, Place in hierarchy
Ao X 0.17 | 0.03 3
Ay 0.47 X 0.56 1
As 037 | 04 X 2
Table 9. ELECTRE modified method
Mininl;’llja:ge in hierarchy sum | Placein
r;ﬂgi; 4| coefficients| ELECTRE 1 E;Eg;gf |°f o f'”a'h
method places| hierarchy
Ao 2 1 2 3 8 1
A1 1 1 1 1 4 |
As 2 1 2 2 7 I

Table 10.The synthesis of decision process

3.3 The sensitivity analysis

The MULTIPOL method is applied based on the minimum coefficieethod (rank

method) according the table no. 5. We consider the folloviolicies (R):

Py

{0.2;0.3;0.4; 0.1}
Py: kj € {0.1;0.3;0.2;0.4} Ps: k; € {0.2;0.1;0.4;0.3}

The rank method has been applied for every policy. The hiveacaccording

these five policies are presented in the table 11.

The A, alternative is the most stable alternative to the changeatitp and it

is the best final solution.

k; € {0.4;0.3;0.2;0.1} P»: k; € {0.3;0.4;0.2;0.1} Ps: k; €
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P, P, P, P, P. Sum Plgce in
hierarchy | hierarchy | hierarchy | hierarchy | hierarchy of _flnal
places| hierarchy
Ao 2 3 3 1 1 10 I
Al 1 2 2 1 1 7 Il
A 2 1 1 1 1 6 |

Table 11.The sensitivity analysis

4 Conclusion

The aim of this paper has been to reflect the different pdisgbito select the best
solution by using the managerial ideas referring the muiteda decision aiding
and the sensitivity analysis. The main particularitie of fsroposed methodol-
ogy consists in the utilization of the following two groupEsiecision criteria; ):

A - The individual (simple) criteria, namely:

C1 - UV, (the global utilization value of studied object);

C2 - CP (the cost of studied object);

C3 - S (the entropy of object functions);

B — The synthetic (complex) criteria, namely:

C4 - UV,/CP (the main purpose of a VAE study: max (L'CP));

C5 — NT (the relative level of technical performance);

C6 — NTE (the relative level of economical and technical perfance).

Thus, the authors propose:

1. primarily, to use the decision criteria to defining andbeing o decision case
by using multi criteria decision methods;

2. secondly, to make a sensitive analysis concerning teenaltives of the object
studied to set up the finally decision as the most stableisalut

The authors have presented in this paper details concetiméndefinition and the
calculus of every decision criteria and a case study coimgthe methodology pro-
posed. The authors consider that they offer by this metloaych new engineering
tool for products improvement.
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Résumé. L'élaboration par extrusion réactive de polyuréthannesrioplastiques linéaires
a structure contrdlée, et donc a propriétés spécifiquespgida réalisation de matériaux
a usage médical (cathéters et implants). Le point de passiaig® pour développer ces
polyuréthannes est la mise au point d’un procédé continalufgchtion et de mise en ceuvre.
En effet, les procédés discontinus classiques préserteiauble défaut de 'inhomogénéité
de chaque batch (due a la viscosité importante du milieugdtimtonstance, d’'un batch
a l'autre, de la qualité des produits obtenus. Dans ce cédsgrusion réactive présente
un grand intérét industriel car elle repose sur un procéadireg flexible et permettant
d’élaborer les macromolécules en I'absence de solvant.

Une campagne d'essais a été réalisée afin de déterminerrieéristiques physico-
chimiques et mécaniques de polyuréthannes obtenus déediEs conditions opératoires.
Le procédé d’élaboration des matériaux comporte deux gtapa premiére est effectuée
de maniere discontinue en réacteur fermé pour obtenir ymopyiére de polyuréthanne.
La deuxieme étape réalise I'extension des chaines de prapd de maniére continue par
extrusion réactive. La modélisation du procédé est néiresgaur aborder I'optimisation
multicritere. Le modeéle de connaissance du procédé étamtcomplexe pour étre utilisé
dans le cadre de cette étude, celui choisi ici estun résemegmnniste. Les entrées sont les
quatre valeurs des conditions opératoires et les sortegm@@deurs permettant de calculer
chaque critére.

Une fois I'étape de modélisation réalisée, I'optimisatioulticritére et le classement to-
tal des solutions potentielles sont mis en place. L'optatiis multicritére permet de déter-
miner, a l'aide d’'un algorithme évolutionnaire et du prigeide domination de Pareto, un
ensemble de compromis. Il faut ensuite introduire une naighjective, les préférences du
décideur, afin de réaliser le classement total des solutiotentielles. La technique d’'aide a
la décision utilisée ici est basée sur la théorie des Rough Ba mesure des préférences est
réalisée par le classement préalable d’un petit nombre uhpmonis par le décideur. 1l est
alors possible d’extraire des regles modélisant de fagproahée les choix de cet industriel.
L'application de ces régles a I'ensemble des compromis gede fournir les 10% meilleurs
points de la zone de Pareto, ce qui constitue les conditierigrittionnement du procédé les
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plus recommandées (selon les préférences affichées dedéaidustriel).
Mots clés: Extrusion réactive, Polyuréthannes, Modélisation, Ojstition multicritere,
Aide a la décision.

1 Introduction

L'objectif de ce travail est I'élaboration par extrusioracéive de polyuréthannes
thermoplastiques linéaires (TPU) a structure contrélégoat a propriétés spéci-
fiques. Une des applications visées est la réalisation dérimax a usage médical
(sondes, cathéters, enrobage de pacemaker, prothésetairasc...). Ces TPU
représentent un enjeu industriel majeur, notamment g'pessible de les produire
de fagon continue ou semi-continue, sans nuire a leur gudilisage, et sans risque
majeur de pollution. L'extrusion réactive présente, dansas, d'indéniables avan-
tages.

Les publications portant sur I'élaboration par extrusigaative de TPU
sont peu nombreuses ([Hyun and Kims, 1998] ; [Ganzeveld ansisén, 1992] ;
[Rotermund, 1989] ; [Bouillowet al, 1991] ; [Cassagnaeet al, 1999]). Par
ailleurs, dans tous les cas l'introduction des différegtctifs (isocyanates, diols,
extenseurs de chaine et catalyseurs) est réalisée en Uaétsge. Dans le procédé
présenté ici, il s’agit au contraire de dissocier les étafmprépolymérisation et
de polymérisation afin de contréler a tout moment la strectiur polymeére final et
donc ses propriétés. La premiére étape est réalisée epuéémtmé et la seconde,
en continue, dans une extrudeuse. De par sa conceptionxtunéeise bi-vis est le
moyen par excellence pour transporter et mélanger en eoadis milieux visqueux
et ce d’autant plus efficacement que leur viscosité est éJ@gmme dans le cas des
polyuréthannes a I'état fondu. Elle permet un bon contréleadempérature grace
a l'efficacité du transfert de matiére et de chaleur le lorevie De plus, le rapport
surface/volume important conduit des taux de conversiewesl Tous ces facteurs
contribuent & la production d’un produit de qualité homagénhconstante dans le
temps. Il est important de noter également que I'emploi €'ertrudeuse bi-vis
modulaire permet de choisir les lieux d’introduction deffédéents constituants avec
pour conséquence un meilleur contrdle de la structure déanmatélaboré.

Pour toute production industrielle, les responsables @temt obtenir un pro-
duit de qualité au moindre codt, tout en tenant compte depkich écologique in-
duit. Ces aspirations sont le plus souvent contradictoitasdéfinition des condi-
tions de fonctionnement, voire des caractéristiques digie Ide production, cor-
respond a une prise de décision. Ce processus décisiofina dune optimisa-
tion multicritére nécessitant une analyse de I'ensemtdeidques potentiels. Dans
tous les cas, il s’agit de minimiser ces risques au mieust@edire en effectu-
ant un compromis, puisque les solutions envisageables gmoun sont contra-
dictoires. Nous présenterons les résultats d’'une tecerpgumettant d’'introduire
les préférences du décideur le plus tard possible (c’esiedalsubjectivité intrin-
seque au probléme posé) afin que celui ci puisse prendre isgodéavec un maxi-
mum d’information a sa disposition. Ce type de méthodolagi€ja été appliquée
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avec succes a des polymérisations ([Massebtalf, 2003] ; [Fonteixet al., 2004] ;
[Nayak and Gupta, 2004]).

2 Partie expérimentale

2.1 Description du procédé d’extrusion réactive

Le procédé d’élaboration des matériaux par extrusion iacomporte deux
étapes. La premiére est effectuée de maniéere discontino@éaeteur fermé pour
obtenir un prépolymére de polyuréthanne de motif struttleaype A-B-A ou A
représente une molécule d’'isocyanate et B une moléculeydelglTrois types de
glycol de masse molaire moyenne respectivement égale a3 1900 et 2000 g.mol-
1, ont été utilisés. La deuxieme étape réalise I'extensesrctiaines de prépolymeére
de maniére continue par extrusion réactive.

Le prépolymére obtenu est introduit dans une extrudeusaiaau de la trémie
d’'alimentation) a l'aide d’'une pompe a engrenages. Uneladign a été mise
en place afin d’obtenir un débit constant de prépolymérerducat le processus
d’extrusion. Il est en effet primordial de maintenir un rapstaechiométrique con-
stant entre les réactifs qui alimentent I'extrudeuse. &r@ane pompe doseuse
HPLC, I'extenseur de chaine (BD) est introduit dans I'edruse a travers un in-
jecteur liquide placé sur I'un des éléments du fourreau deslaOn obtient finale-
ment un polymére présentant une alternance de segmentssetpgides.

Réacteur de
prépolymérisation

Extenseur de
chaine

Débimétre Pompe &

if engrenages
o : Ll | TEEELTA #ﬂ]ﬂ\ r\:\\\wﬂﬂ\\ W M\\\\V\“\\\N w: l

Fig. 1. Dispositif expérimental utilisé pour la production de TPU

2.2 Analyse du polyuréthanne

Différents essais ont été réalisés en faisant varier leslitons opératoires du
procédé : température du fourredl)( vitesse de vis{), débit de prépolymeére
(Q), et masse moléculaire du macrodidl{). La puissance mesurée sur les vis
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a été enregistrée en continu. Pour chaque essai, le pdianré formé a la sor-
tie de filiére a été analysé afin de déterminer ses différertexctéristiques. Les
masses molaires moyennes en nombre et en pdiget M, des polyuréthannes
formés ont été déterminées par chromatographie par eanlul taille. Le taux

résiduel d'isocyanate est déterminé a partir de la massaire@ehoyenne en nom-
bre 'z = M,/M,). M, représente la masse molaire du motif prépolymére :

M, = 705 + 2000/11400/1000g.mol ~*

La température de transition vitreus€yg, ainsi que les variations du module
d’'Young en fonction de la température, ont été obtenues palyse dynamique
thermomécanique (DMTA) réalisée de -2@0a + 80 C. A partir de ces données, le
calcul du rapport des modules d’Young déterminés a reseaént 8'g — 20°C
etTg + 20°C a été effectué

rE = Erg_20/Erg+420

Pour chaque production, la puissafZeconsommeée par I'extrudeuse et la tempéra-
ture T du fourreau sont enregistrées afin de déterminer le colgjétigueF de la
production de 1 kg de polyuréthane suivant la relation :

(W + hS(T — Tams)]
Q
ou S est la surface d'échangéy,,, = 20°C est la température ambiante,

@ est le débit total, et est le coefficient d’échange thermique € 1,24(T —
Tamb)l/g/looo)'

E=

3 Modélisation par réseaux connexionnistes

La premiére étape de I'optimisation multicritére est ursétde modélisation. En
effet, les cing grandeurs mesurées ou évaluées précédemoneant étre calculées
pour toutes les conditions opératoires envisagées. Le lmd@econnaissance né-
cessite I'écriture de toutes les cinétiques réactionselnsi que la définition de
I'hydrodynamique des écoulements dans I'extrudeuse. @swiuit a un systeme
d’équations différentielles trop complexe pour étre sdible en optimisation multi-
critere. La structure du modeéle choisie ici est de type téseanexionniste entrées-
sortie de type Perceptron multicouche. En pratique, plusimodéles capables de
prédire la valeur de toutes les grandeurs mesurées doivertéblis. Chaque mod-
ele a en entrée les quatre valeurs des conditions opématetren sortie I'une des
cing valeurs des grandeurs précédemment mesurées (castapiés du produit) ou
évaluée (codt énergétique). A partir de ces données, lanagechaque critére est
calculée pour chaque point de fonctionnement envisagépaesnétres des mod-
eles de réseaux connexionnistes sont identifiés a I'aideddettats expérimentaux
(106 essais réalisés). Les modéles obtenus sont validéastirentaine d’essais. Il
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Masse molaire Taux Codt Températurg Rapport des
Caractéristique| moyenne en |résiduelénergetiquade transmition modules
du produit poids vitreuse d’Young
Mw(g.mol™ )| Tx(%)|E(kJ.s™")| Tg(°C) TE
Nombre de
neurones 7 9 3 9 8

Table 1. Nombre de neurones de la couche cachée des modéles de réseaaxionnistes
pour chague grandeur mesurée

y a autant de modéles que de types de mesures, soit cing.leauabindique pour
chaque grandeur mesurée le nombre de neurones de la cocbiée ca

Les figures 2 et 3 montrent pour certaines grandeurs mesiesgaleurs cal-
culées par le modéle de réseau connexionniste en fonctowvalieurs déterminées
expérimentalement. Les résultats sont globalement aaioiest
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500000 -
02 r .

400000 |
015 t ¢
300000 .

200000 [
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100000

*e

0
0

100000 200000 300000 400000 500000 600000

M,, expérimentale (g/mol)

T,, modélisée (%)
-

0.05

0.1

0.15

0.2

T,, expérimentale (%)

0.25

Fig. 2. Masses molaires moyennes en poids-ig. 3. Taux résiduel d'isocyanate modélisé
modélisées versus masse molaire moyenngersus taux résiduel d'isocyanate expéri-
en poids expérimentale mental

4 Optimisation multicritére : détermination d’un ensemble de
compromis

Une fois I'étape de modélisation réalisd®ptimisation multicritere, au sens
de Pareto, et le classement des solutions potentiellgguvent étre réalisés.
Loptimisation multicritére permet de déterminer, a I'aidBun algorithme évo-
lutionnaire ( [Bicking et al., 1994] ; [Fonteixet al,, 1995] ; [Perriret al, 1997]),
un ensemble de compromis (ou zone de Pareto) représenté |sofsme
d'un nuage de points ([Viennetal, 1996]). La procédure utilisée ici est
décrite par [Thibaulet al, 2002] et [Thibaulet al, 2003]. Lutilisation de ce
type d'optimisation est relativement récente en Génie @um et plus par-
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ticulierement dans le domaine de la polymérisation ([Bhaskal, 2000] ;
[Muniglia et al., 2004]).

L'objectif est d’obtenir les conditions opératoires quinmmisent les critéres
suivants:

e Cyw, I'écart entre la masse molaire en poids du polymére obtenoesvaleur
cible (en valeur absolue),

e (g, le colt énergétique (énergie dépensée pour la produatidnkd) de pro-
duit) F,

e Cr,, le taux résiduel d’isocyanate,

e Crg,'écart entre le rapport des modules d’Young et une valdale ¢en valeur
absolue),

e Crg4, l'écart entre la température de transition vitreuse etvateur cible (en
valeur absolue).

Les valeurs cibles caractérisent les propriétés soulsaitéd PU, et son usage
spécifique. SuivantI'application envisagée, certainepipétés mécaniques, par ex-
emple, peuvent étre requises. |l faut donc, pour chaquécapiph différente, définir
les valeurs cibles visées, et effectuer I'optimisation tintitére correspondante :
chaque probleme est spécifique et doit avoir une solutioptédaDans le cadre de
cette étude, les valeurs cibles concernant la masse metajpeids du polymére, la
température de transition vitreuse et le rapport des medi¥®ung sont celles d’un
polyuréthanne commercialisé dans le domaine médical psodeété Thermedics
sous I'appellation de Tecoflex (valeurs cibles visé@d;,, = 63000g.mol ! ;
T, = —45°C ; rg = 12,5 ). Les variables opératoires du procédé qu'’il s'agit
d’obtenir par optimisation sont :

la température de fourredy

la vitesse de rotation des vig

le débit total d’alimentationy),

et la masse molaire du polyol utilis#/,.

Les critéres définis précédemment sont contradictoirest & dire qu'ils n’ont
pas d’optimum commun. Il faut donc rechercher des condstap€ratoires compro-
mis. Nous définirons un compromis comme un point de foncéament du procédé
qui n’est dominé par aucun autre, au sens de Pareto. Selondet de domination
de Pareto, un point de fonctionnement domine un autre $'fheslleur ou égal pour
tous les critéres, et strictement meilleur pour au moinslundétermination d’un
ensemble de compromis acceptables est effectuée a I'aimeattjorithme évolu-
tionnaire par optimisation multicritere au sens de Paleémombre de compromis
de cet ensemble peut étre fixé entre 4000 et 10000. Pour If@rechoisi ici, il
est fixé a 5000. Les cing critéres sont calculés pour chagttewede conditions
opératoires, aprés que les modéles aient permis de caleslprédictions des cing
grandeurs mesurées. La zone de Pareto est un ensemble deobd@tibns opéra-
toires formées chacune de 4 grandeurs : la masse molairdydl, j@ température,
le débit, la vitesse de rotation des vis (espace a 4 dimesjsidreurs projections
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sur des plans bidimensionnels sont au nombre de 6. A chaquitiom opéra-
toire correspond un ensemble de valeurs des critéres forumacompromis dans
I'espace des critéres. L'ensemble des compromis est dantéfde 5000 points
dans I'espace des criteres a 5 dimensions. Il est appelédeoRareto et peut étre
projeté sur 10 plans bidimensionnels.

Tous les critéres étant & minimiser, I'on constate que pbagae projection les
minima des deux critéres correspondants peuvent étratatt€lependant, il est im-
possible d’atteindre simultanément le minimum absolu deoh des critéres. Les
projections montrent uniqguement la possibilité de minensuivant deux criteres
mais ne rend pas compte de I'impossibilité de la minimisasionultanée des cing
criteres. Ce fait sera constaté lors de la procédure deectesg car si le minimum
absolu pouvait étre atteint pour tous les critéres siméhaant, la solution serait
obligatoirement la meilleure du classement. Les figures®ldannent des exem-
ples de projectionsgles fronts et de la zone de Pareto, respectivement dans le
domaine des propriétés finales du polyuréthanne (figure 4) efans celui des
conditions opératoires (figure 5)

CE
Q(kg/h)

0 100000 200000 300000 400000 500000 600000 700000
Cruw

Fig. 4. Front de Pareta((s versusCarw). Fig.5.Zone de Pareto (débit versus tempéra-

ture)

Dans I'espace des conditions opératoires (figure 5), il $eayiparaitre, d’apres
I'observation de I'ensemble de projections, deux régiastirtttes entourées d’'une
zone plus diffuse. Les points de la zone de Pareto les plichpsodes centres de
ces régions sont donnés dans le tableau 2. Les valeurs tires@tant nettement
différentes pour chacune des régions, une préférence ewtéinie.

5 Classement des solutions potentielles a I'aide de la théerdes
Ensembles approximatifs (Rough Sets)

Un classement des solutions est effectué & l'aide de la igpobrd’aide a la
décision basée sur la théorie des ensembles approximfRidsviak, 1982] et
[Pawlak, 1997] ; [Slowinski, 1992]). Il s'agit d'une méthedimple et rapide a
mettre en ceuvre qui donne des résultats approximatifs watisitfait acceptables
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Conditions opératoires Criteres
Masse molaire Débit | Températurg Vitesse
du prépolymeére Q@ T devis | Cyvw |Crz| Cr |Crg|Cry
M,(g/mol) |(kg/h)| (°C) _|N(rpm)|(g/mol)| (%) |(/kg)|(°C)| ()
1274 2.77 150 306 7248 |1.62| 10.9 |21.1|2.02
2048 3.63 168.4 400 3426 |7.77| 12.8 |0.63| 6.3

Table 2. Conditions opératoires et critéres des 2 régions

dans le cadre de cette étude ([Greetal, 1999]). De plus, la définition du profil
de préférences du décideur ne nécessite qu’une informsitigule a obtenir. En
effet, cette technique conduit a un systéme expert simplarér glu classement
par le décideur d’'un nombre restreint de cas extraits dere ge Pareto (10 ici,
correspondant aux extrema et & un cas meédian), les reglaspéésentées sous la
forme d’une table ([Greccet al,, 1998] ; [Zaras, 2001] ; [Thibauét al, 2003]).
Elle permet de classer tous les points de la zone de Paretoeifleur au pire. Les
régles sont présentées dans le tableau 5 sous une forme Edi@éaésultent de la
comparaison deux a deux des 10 alternatives classées panidkedr. Certaines des
45 regles candidates ainsi obtenues sont soient redosdsoignt contradictoires.
Aprés élimination de ces dernieres, 16 régles sont conservéeur structure est
unique et compare un point de fonctionnement A a un point detfonnement B
de I'extrudeuse:

Si A est (bit 1) que B pou€,,.,, et A est (bit 2) que B pouf'r,, et A est (bit
3) que B poulCg, et A est (bit 4) que B pouf’r,, et A est (bit 5) que B pouf’, z,
alors A (bit conclusion) préféré a B.

Les 5 premiers bits sont tels que 0=«moins bon» et 1=«meilj&t le bit con-
clusion est tel que O=«n’est pas» et 1=«est». Les valeur§ tés sont données
tableau 3.

Les régles présentées table 3 sont une approximation degsoes de choix du
décideur, dans sa globalité et y compris ses incohérenpaseaies. En fait, ce pro-
cessus est souvent complexe et ne peut étre réduit a unmaisent logique. Ceci
est visible lorsque I'on compare les reglesiet 15, par exemple. C’est pourquoi
cette méthode de modélisation du processus de choix duedé@dt approchée et
moins précise que certaines autres. Son avantage estpli@rsimple a mettre en
ceuvre et donc plus rapide en temps de calcul.

Un exemple de visualisation des résultats est présentéstiglres 6 et 7. Sur
chaque figure sont représentées les 10% meilleures sadudliBnues a partir des
regles présentées dans le tableau 3. La meilleure solusioreprésentée chaque
fois par un carré blanc.

Les domaines de variations de chacune des conditions opégtéfinis par
la sélection des 10% meilleures solutions sont présentés ldatableau 4, ainsi
gue la meilleure solution obtenue. Ces valeurs sont résastir les 2 domaines
précédemment définis. L'encadrement de la vitesse de visessgrand, ce qui
permet de penser que ce facteur est peu influent.
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Critere |Crw|Crz|Ce|Crg|CrE
bit 1 2 | 3| 4| 5 |conclusio
1*®regle| 0 | O |1| 0| O 1
2*Mreglel 0 | 1 |1] 0|0 1
3FMreglel 0 | 1|1 1|0 1
4™ reglel 1 | 0|1] 0| O 1
5™réglel 1 |1 (0| 0|0 1
6™ regle] 1 | 1 [1] 0|0 1
7*Mregle] 1 | 1 |1 1|0 1
8Mreglel 0 | 0O |O0| 1|1 0
9°Mréglel 0 | 0 |0 0| 1 0
10™regle 0 | O | 1] 1|1 0
11°™regle 0 | 1 |0 1| 1 0
12™regle 1 | 0 |0 0| 1 0
1¥™regle 1 | 0 |0 1|1 0
14™regle 1 | 0 [ 1] 1|1 0
15™regle 1 | 1 |0 1|1 0
16™regle 1 | 1 |10 | 1 0
Table 3. Régles obtenues par la théorie des ensembles approximatifs
4
* 38 r
* 3.6 : ,: 4
* 34
: = 32
& - ;S 3
** O ast
xd . 26
4 . 24 ¢
2 e e e 30 2| o
0 10(;000 206000 30[;000 40(;000 50(;000 60(;000 700000 140 1‘50 1‘60 1‘70 1‘80 1‘90 200
Cww T(°C)
Fig. 6. Classement du front de Paret6'{ Fig.7. Classement de la zone de Pareto
versusCrrw ). (débit versus température)
Température Débit |Vitesse de vis Masse molaire
(°C) |Q(kg/h)| (tr/mn) | du prépolymere
poids M, (g/mol)
Minimum 145 1.22 17.3 900
Meilleure solutio 162 3.58 384 1920
Maximum 200 3.85 655 2100

Table 4. Conditions opératoires de la meilleure solution et son doende variations au-
torisées (du minimum et du maximum)
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Les valeurs des critéres correspondants a la meilleure sdion sont :

Chrw = 36300 g/mole
Crs =10.7%

Cp =846 J/kg
Cr, = 0.805°C
Crp = 0.504

Ce résultat est un compromis entre les deux zones distindarsifiées
précédemment dans la zone de Pareto. Les préférencespomuastes vont ici
a la minimisation de”, i (objectif de rapport de module d’Young) et dg, (ob-
jectif de température de transition vitreuse).

6 Conclusion

Dans le procédé d’élaboration de polyuréthannes présgnta synthése du poly-
mere en extrudeuse se fait en masse et de ce fait, du poined#eva sécurité et de
la protection de I'environnement, les avantages sont iiatéées. Ce procédé permet
de s’affranchir de I'emploi d'un solvant et donc d’élimindéventuelles étapes de
purification du produit final et de recyclage du solvant. Riéewas les opérations
d’entretien et de nettoyage nécessaires dans le cas d'otieésg en réacteur fermé
sont simplifiées dans le cas de I'extrusion. Il en résulte notgdé plus "propre”
pour I'environnement.

Sur le plan économique, par rapport au procédé d'élaboratiecontinu en
réacteur fermé, le passage a un procédé continu permetoimées$ conditions
opératoires optimisées et le régime stationnaire attdiobtenir & des cadences
plus élevées un produit de qualité plus homogéne. Par @|l€étape de synthése
pouvant étre dans certains cas intégrée a celle de la miserree {fabrication de
cathéters et d'implants spécifiques), il en découlera un daitemps appréciable
qui se répercutera sur le codt global du procédé.

L'optimisation multicritere du procédé d’extrusion de ymiéthannes présente
donc un intérét majeur. L'obtention de la zone de Paretagield’ d’un algorithme
évolutionnaire, peut éventuellement étre suffisant sité&pences du décideur ap-
paraissent clairement dans cette zone (si un choix peudétetement effectué
entre les deux régions, il n'y a pas besoin d'utiliser unlalgiclassement). Si un
compromis doit étre effectué comme dans I'exemple préseneéitil de classement
s’'impose. Dans le cas des ensembles approximatifs, le desalternatives ex-
traites de la zone de Pareto, et devant servir au décideyardrex ses préférences,
n'est pas trivial. De plus, la méthode des ensembles appadis fournit un mod-
ele de décision approximatif qui inclut les éventuellestaictions apparentes du
décideur.

Ceci nous a permis de proposer des recommandations contksiaonditions
opératoires d’une production de polyuréthannes par értruéactive. Sila solution
obtenue fournit une masse molaire de prépolymére a utiljgsene se trouve pas
sur le marché a un co(t raisonnable, il faut choisir le priapére ayant la masse
molaire la lus proche de celle obtenue par optimisation.
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Résumé. Depuis ces dernieres années, l'intérét industriel se mlartplus en plus sur des
aspects multicriteres lors de prises de décision. |l exist outils qui facilitent I'analyse
des problemes multicriteres. Cependant, quelle que saitédnode préconisée, le choix
final revient au décideur. Les solutions choisies dépendestpréférences du décideur, ces
derniéres prenant en compte I'aspect humain du processisiaidel. |l s’agit donc de
modéliser ces préférences.

Dans cette étude, nous avons voulu comparer deux approahiésritéres selon que les
propriétés du produit sont prédites par un modele du systérpar recueil de données durant
plusieurs productions. Nous illustrons ces approchesidel'des méthodes Prométhée Il et
Bilans de flux comme méthodes de surclassement et la métlesd®aligh Sets comme
méthode d’agrégation totale, en les appliquant a trois massiriels relevant des secteurs
agroalimentaire et chimique.

La premiere approche (par acquisition de données en ligngitsuindustriel) est appliquée
a une production fromagére pour laquelle les méthodes Rhémdl et Rough Sets sont
utilisées. La deuxiéme approche (modélisation) est ap@iica la production d’aliments
granulés pour le bétail et ainsi qu'a la production de la gapapier. Dans ces deux cas,
nous utilisons les méthodes des Bilans de flux et des Rough Bes résultats de ces deux
approches sont discutés dans la derniére partie de ce.papier

Mots clés: Rough Sets, Prométhée I, analyse multicritere, zone det®aBilans de Flux,
aide a la décision.

1 Introduction

L'acte de décision reste une action humaine complexe quidépendante
des acteurs et de leur environnement [Watier, 1996][Bowd@h, 1997]. Au-
jourd’hui le décideur industriel d'un systéme de produttimit, de plus en plus
décider a partir de plusieurs critéres, souvent antageni&haskaet al., 2001]
[Shabeer and Yu Wang, 2000] [Hamelgal, 2002]. Des méthodes multicriteres
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existent et proposent des classements, des tris ou desitiépardes actions, so-
lutions ou variantes préconisées selon une cible donnée.dpplication progresse
actuellement dans le secteur industriel [Reneua,, 2003] [Munigliaet al., 2004]
[Fonteixet al, 2004]. Selon les types de critéres de performance des isaau
privilégier, le décideur a son propre raisonnement de choiriveau des variables
opératoires (figure 1). Les contributions méthodologicamsortent une aide non
négligeable au décideur. Cependant, selon la méthodermpséecet I'étude de cas
industriel visé, les résultats peuvent différer.

Processus de conception et de

fabrication

Chois final par le
décideur

Décider

Recommandations des
conditions opératoires

Espace des
variables
opératoires

Données
industrielles Cl

el Produit < ©3

Evaluation du
produit par rapport
a une cible

Prise en compte des avis des experts

Cible

~f——

Espace des

criteres

Fig. 1. De I'espace des criteres a I'espace des variables opé&@stoir

Au cours de cette étude, nous avons voulu comparer deux @msanulticritéres
selon que les données de production s’appuient sur une paiigh du systéeme
ou par utilisation des données recueillies durant plusipuoductions. Ces deux

approches envisagées sont :

e l'une plus précise et compléte.

Un modéle du systéeme est développé a partir d'un grand nodedonnées
expérimentales L'optimisation multicritére du procédé réslisé a 'aide du
modéle pour recenser un ensemble de solutions non domieléede principe

de Pareto. Cet ensemble de compromis est ensuite classgead’an outil de

génie décisionnel.

e et, 'autre plus simple et rapide.

Un nombre limité de données de production obtenues sur uitelpdixée sont

directement classées par un outil issu du génie décisionnel
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Nous illustrons ces approches a I'aide des méthodes Prémétbt Bilans de flux
comme méthodes de surclassement et la méthode des Rougio®ete méthode
d’agrégation totale, en les appliquant a trois cas indelstrielevant du domaine
agroalimentaire ou chimique. Les méthodes des Bilans deefitkrométhée Il
sont de la méme famille, celle des méthodes de sur- classeDans la premiére
approche, la méthode Prométhée Il est plus adaptée a unttgutinformations
moins importante. Dans les trois applications industglla méthode des Rough
Sets est commune. Point important, ces trois méthodeséianédiatement
disponibles au laboratoire. La méthode des Rough Sets mg@lesiet rapide
d'utilisation, ce qui justifie notre choix. Les méthodes d&@kans de flux et
Prométhée Il sont généralement plus précises et pour egttarque nous les avons
utilisées.

L'objectif de ce travail est d’apporter un premier élémeetrdponse au décideur
industriel sur I'opportunité a utiliser telle ou telle apphe. Enfin, il s’agit égale-
ment de sensibiliser les communautés du Génie des ProdédiEAutomatique a
I'analyse multicritere, et les industriels aux applicasgossibles, par la présenta-
tion de résultats.

Dans la premiéere partie, nous présentons I'approche paiisitign de données de
production en ligne comprenant deux phases : acquisitiothod@ées de produc-
tion et classement des différents produits obtenus. Dadedaiéme partie, nous
présentons I'approche par modélisation comprenant tioésgs : acquisition de
données et modélisation, optimisation multicritére alss#mPareto et classement
de I'ensemble des compromis. Dans la troisieme partie, poésentons les trois
méthodes d’analyse multicritere de classement des aliegaaDans une quatrieme
partie, nous présentons les différentes applicationssimiglies, une production de
fromages, une production de granulés pour bétail et unetttom de pate a papier.
Enfin, pour terminer, nous comparerons les deux approches.

2 Approche par acquisition de données de production en ligne

2.1 Acquisition de données en ou hors ligne

Cette approche consiste a identifier le systéeme de prodycés variables opéra-
toires et les produits associés. Pendant une période dosmiée 3 a 6 mois selon
la quantité de produits réalisés (entre 40 et 200 produitshistorique sur les dif-

férentes valeurs des variables et des critéres produitsbéshu aprés élimination
des produits hors normes. Cette approche est contraigmamgenécessite moins de
connaissance que pour la modélisation du systéme.

2.2 Classement de 'ensemble des données

Le classement de I'ensemble des données nécessite un asdilsor un modele
de décision humaine qui utilise les préférences du décidduiaut évaluer les
préférences du décideur :
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e soit, par classement d'un échantillon représentatif efaktitives possibles,
comme la méthode des Rough Sets,
e SOit, par extraction de parametres représentant les préfés,

comme des poids et des seuils par critere. L'estimation des
valeurs et de ces paramétres peut étre déterminée selon dif-
férentes méthodes [Nijkanst al., 1990] [Eckenrode, 1965]

[Kaymak and Van Nauta Lemke, 1998] [Figuiera and Roy, 2002omme

l'intervention directe par I'expert ou hon, ou comme par kthode d’entropie
[Xu, 2004], ou encore par comparaison par paires [Saaty)]199 Les

préférences du décideur ne sont pas toujours faciles aneepriet leur
modélisation a parfois une structure trés complexe.

Dans nos études de cas, seule I'approche cognitive a étuestée’est 'homme
d’étude qui maitrise correctement le systéme de produetites produits obtenus,
et qui propose des poids et des seuils par critere.

3 Approche par modélisation

3.1 Acquisition des données et modélisation

Cette approche consiste a rechercher un modéle qui préatisctement le résul-
tat du phénomeéne étudié en fonction des conditions opéegatdtlle s'effectue sur
une ligne de production, ou sur une maquette de laboratpilee). La collecte
des données est organisée, si possible, a partir d’'un ptxpériences. Le modéle
peut prendre en compte la connaissance disponible surtknsgsle production ou
simplement prédire son comportement. Dans notre cas, |@impdlynomial est
suffisant dans le cade de la production de granulés pout bétai réseau de neu-
rones est développé dans le cas de la fabrication de pateei gagns d'autres cas,
des modeéles plus sophistiqués peuvent étre utilisés copssystemes d’'équations
différentielles, par exemple.

Le modéle construit peut ainsi étre utilisé pour simuler amhbre élevé de produc-
tions"virtuelles" et prédire les qualitéshéoriques”des produits résultants.

3.2 Optimisation multicritére au sens de Pareto

En exploitant le modéle obtenu, un certain nombre de pregudtentielssont
générés a l'aide d’'un algorithme génétique ou évolutiamr@icking et al., 1994]
[Fonteixet al, 1995] [Perriret al, 1997]. L'optimisation multiobjectifs, qui per-
met d’échantillonner le domaine des compromis, utiliserlagipe de dominance
au sens de Pareto [Vienrattal, 1996]. L'optimisateur minimise ainsi le nombre
de fois que chaque produit est dominé parmi I'ensemble dedujts potentiels
[Massebeutt al, 1999] [Fonteixet al., 2004]. Un produit est dominé par un autre
(noté P, > P,), au sens de Pareto, s'il est strictement meilleur pour ainsnm
critere et si il est aussi bon (meilleur ou égal) pour tousleses critéres.
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3.3 Classement de I'ensemble des compromis

Le classement de I'ensemble des compromis obtenus par lkode&précédente
est réalisé par un outil de Génie Décisionnel comme indiquéaagraphe 2.2.
Cependant le nombre de compromis est généralement beapicsglevé que celui
des données expérimentales de I'approche précédente.

4 Classement total par des méthodes de surclassement

Larecherche des meilleures solutions repose sur un systaide a la décision. Ce
dernier est construit a partir des définitions des préf@gdn étre humain appelé
décideur. De nombreuses méthodes d'agrégation multiesigxistent. Nous avons
utilisé deux méthodes de surclassement, Prométhée Il &illss de Flux, cette
derniére étant fortement inspirée de Prométhée II.

4.1 La méthode Prométhée Il

Issue du principe d’agrégation partielle ou de la méthodaudeassement, la méth-
ode Prométhée | (Preference Ranking Organization METHpEfoichment Eval-
uations), développée par J.P. Brans, permet de constiipedordre partiel parmi
les actions [Branst al,, 1984] [Brans and Mareschal, 1984] [Vincke, 1989]. Elle
utilise pour cela une relation de préférence valuée, qunddreu a un graphe
de préférence valué. Face a une incomparabilité de cestaictons, la méthode
Prométhée Il permet de la lever et classe toutes les actiopeoadluits pour réaliser
un préordre complet. La méthode Prométhée Il se base sufifétidé d’un indice
de surclassement multiobjectifs de I'actiopar rapport & I'action (noté P(a, b)) :

k
T Pi(a, b)
1

P(a,b) = ——
> i
=1

en désignantr; le poids du critere (: € {1,---,k}) et P;(a,b) la fonction de
préférence, comprise entre 0 et 1, relative au criterePlusieurs fonctions de
préférence peuvent étre appliquées dans Prométhée Il rigcupar celle utilisant
les seuils d'indifférence et de préférence, avec une praéérdécroissante entre les
deux. Dans notre étude, la fonction de préférence estwelatin quasi-critére. On
peut remarquer que I'indice ou le degré de surclassemesegstlable a I'indice
de concordance d’Electre Il mais qu’il n'y a pas de notiorddeordance.

Deux préordres sont établis :

L'un appelé'flux sortant"| &+ (a) =5 P(a,b)

L'un appelé'flux entrant"| &~ (a) =>_ P(b,a)
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Dans les deux cas, la somme est effectuée pour todt A, A représentant
I'ensemble des actions a comparer. Un ordre total uniques eiéventuels ex-
2&quo, est alors obtenu par tilan de flux"en rangeant les actions dans I'ordre
décroissant des nombrésa) :

P(a) = DT (a) — P (a)

Cela revient a faire la différence entre la facon derdurclasse toutes les autres
actions et la fagon domtest surclassé par toutes les autres actions.

4.2 Méthode des Bilans de flux

La méthode des Bilans de Flux est un hybride Electre III-Firée || [Roy, 1978]
qui fait intervenir les préférences du décideur a travergHeix de seuils de
préférence, d'indifférence et de veto [Kiskal,, 2002] [Fonteixet al., 2004]. Une
fois déterminés les différents seuils et poids de chaqueéreriselon I'approche
désirée, la méthode des Bilans de Flux est appliquée de laennéamiere que
Prométhée Il a la différence que nous prenons en compteiddnde discor-
dance de la méthode Electre Il en plus de I'indice de cormucd de la méthode
Prométhée Il dans le calcul des degrés de surclassdfient) pour chague paire
d’alternatives: etb.

k

Zm- P;(a,b) k

P(a,b) = =———— [] (1 - Di(a,1)?)

i=1
D i

i=1

Si le pointa (ou la solutiona) est bien meilleur que le poibtpour la plupart des
criteres, mais qu’il est trés mauvais pour un seul criter@ldgré de surclassement
de a surb sera prochd. Le seuil de veto agit donc comme une contrainte a ne
pas dépasser sur chaque critére. A partir des degrés dassacient, deux ordres
préalables sont établis de fagon similaire a la méthode éttwée 1I. De méme que
dans Prométhée I, le point qui a le plus grand bilan de fluxcessidéré comme

la meilleure solution et celui qui a le plus petit bilan de flest considéré comme
la plus mauvaise, appeléradir’. D’éventuels ex-asequo peuvent également étre
obtenus dans le classement final.

5 Meéthode des Rough Sets

5.1 Principe

La théorie des Rough Sets développée par Z. Pawlak [Pav@8R],1basée sur
la théorie des ensembl&approximatifs ou vagues'est utilisée dans le cadre de
I'aide a la décision [Pawlak and Slowinski, 1994] [Pawla897]. Les'Rough Sets"



Optimisation multicritére 189

sont un concept mathématique qui consiste a traiter I'médion "vague" ou
"imparfaite”, inhérente aux situations de décision, pour en déduire assel
ment. Au départ, des différences peuvent étre percues éiviees objets pour
former des classes d'objets n'ayant pas de différencesafopdtales : c'est le
principe d'indiscernabilité. A cause d'un manque d'infation, nous sommes
incapable de discerner certains objets a partir de l'infdgiom disponible. Cela
implique I'utilisation de plusieurs objets plutét qu'unugoour pouvoir faire des
comparaisons. La méthode des Rough Sets a évolué graceteeniff auteurs
[Hapkeet al,, 1998] [Greccet al,, 2001] [Greccet al,, 2002] en introduisant la no-
tion de régles de préférences et de non préférence. Sonparicensiste a extraire
un échantillon d’actions ou d’alternatives et de les falesser par un expert. Ce
classement constitue uhmesure'des préférences que I'on va convertir en régles de
préférence et de non préférence, sous forme de code biarprofil décisionnel
est alors appliqué a I'ensemble des actions afin de définizatess de préférences
grace au calcul d’'un score.

5.2 Démarche préconisée
La démarche utilisée dans nos études de cas industriedssestante [Zaras, 2001] :

a. définition d'un produit cible par I'expert

b. extraction d’'un échantillon de quelques (entre 5 et 7 gdedent) produits
parmi une production ou parmi les produits non dominés deit@ zle Pareto,

c. classement des produits de I'échantillon par I'exper, fenction de ses
préférences,

d. extraction des régles de préférence et de non préférence,

e. application des régles a la totalité des alternativasdafies classer.

Regle de préférencell s'agit de comparer deux a deux les produits de I'échanmtill
classés par le décideur par ordre de préférence par rappaitde, et de déterminer
la régle correspondante a chaque paire. Supposons quedeitpiy soit classé
meilleur queP;, et que la régle de préférence soit :

Régle de Préférence Comparaison des produits;, C; Cs

P110 P - P 1 1 0

L'expression P110 correspond a la régles suivante : Si le prodgitest meilleur
que le produitP, pour le critereC; et meilleur pour le criter€’; et moins bon pour
le critéreCs alors P, est préféré &.

Régle de non préférence



190 Renaudbt al.

Régle de Non Préférence  Comparaison des produits C; Cs

NP 001 P - P 0 0 1

L'expression NROO1 correspond a la régle : Si le produit est moins bon que le
produit P, pour le critereC; et moins bon pour le critér€s et meilleur pour le
critereCs alors P, n'est pas préféré &.

e Lorsqu’une regle de préférence est identique a une regleodepréférence,
alors ces deux régles sont éliminées puisqu’elles sontaintoires,

e Si des régles sont identiques, dans le cas de regles degréféou de non
préférence, on n’en retiendra qu’une seule.

Calcul du score et définition des recommandationsL'ensemble des regles,
obtenues par comparaison des produits de I'échantill@sélpar I'expert, sont ap-
pliquées. Apres avoir comparé chaque propriété du prodaitcible, les criteres
(distance a la cible) sont calculés. Les produits sont coéspdeux a deux pour
chaque critére, ce qui permet d’appliquer les reégles :

e Lorsqu’'a deux produits comparés correspond une régleséférpnce, alors
on accorde un point au premier produit et on retranche unt poieuxiéme
produit,

e Lorsqu’'adeux produits comparés correspond une régle dpnédérence, alors
un point est retranché du premier produit et un point estraécau deuxieme
produit.

Aprés avoir appliqué I'ensemble des régles a I'ensemblecdaples de produits,

nous totalisons les notes obtenues. Le score obtenu pauippmimet de classer

ces produits par ordre décroissant, c’est a dire des pesd@rémoins préférés. Il est
alors possible de représenter graphiquement les difedarhaines de préférence.
Ceci nous conduit a recommander les produits les mieuxédaas responsable
industriel, afin gqu’il puisse faire son choix final en toutenaissance de cause.

6 Application a une production fromagére

La premiere application industrielle concerne la producile fromages dans le
cadre d'une PME située dans l'est de la France. Une fois p#s, mes experts se
réunissent pour évaluer les productions & partir d’'un éif@ansuffisant selon une
cible donnée (analyse sensorielle).

La chaine de fabrication est pilotée par une seule persdtileeintervient directe-
ment sur le processus de fabrication en fonction de sonrstaime pour obtenir le
meilleur fromage possible. Dans ce cas industriel, noussvoulu lui apporter
une aide a la décision lors de la fabrication de fromagesrta pa I'approche par
acquisition de données de production. Dans cette approohs,avons appliqué la
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méthode des Rough Sets et la méthode Prométhée Il afin dentgxacer. Le nom-
bre de données industrielles disponibles étant relatim¢faéle, la détermination
de certains parametres comme le seuil de Veto de la méthedsldes de flux était
difficile. De ce fait, nous avons préférer appliquer une rodéhplus simple et plus
adaptée a ce cas, la méthode Prométhée II.

Le procédé de fabrication est le suivant :

e collecte du lait toutes les 48 h en tanken(C),

e phase de maturation, le lait est écrémé et acidifié par ajlmfsrments, puis il
est pasteurisé,

phases d’emprésurage et de tranchage, développementaagedutur,
phases de brassage et de moulage,

phase d'égouttage pendant 20 heures avec deux retourrement

phases de démoulage et de salage,

phases de pré-affinage et d’affinage.

La qualité des fromages dépend des valeurs des variableatoipgs comme le
temps de prise, le taux d’extrait sec, la vitesse de basauledes cuves, la vitesse
de déplacement des cuves, ...

Un fromage cible, pour les experts, est celui qui a une coulgique jaune-
orangée, une texture souple, une pate douce et non colf@uesalée, sans amer-
tume, et qui n’est pas trop humide.

Pour chague fromage testé et chaque propriété (couletéregl; -, homogénéité -
critere C-, texture -critere’s- et godt -critére’y-), les experts donnent des notes
comprises entre 1 et 7 inclus (évaluation par analyse siefiepr Nous souhaitons
minimiser la distance entre chacune des quatre notes etdacnaespondante du
fromage souhaité. La valeur absolue de I'écart entre la atitbbué au fromage
testé et la note souhaitée (cible donnée tableau 1) esttégec@ minimiser. |l
y a donc quatre valeurs de critére par fromage correspondjaatce propriétés
caractéristiques du produit.

C; Couleur C3 Homogénéité Cs Texture C4 Go(t

Fromage cible 2.70 1.33 2.00 3.33

Table 1. Notes souhaitées (sur I'échelle de 1 & 7) pour le fromage cibl

Dans cette expérimentation, aucune modélisation n'a &étake. Le lot de pro-
duction concerné est constitué de 63 fromages dont 45 éables (3 mois de
mesures en ligne).
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6.1 Application de la méthode Prométhée II

La méthode de classement utilisée dans ce cas industrig¢léeside Prométhée Il.
Pour comparer les produits deux a deux, nous avons utilisérieipe de critére a
seuil unique, appel®uasi-critére".

Tous les critéres ont le méme poids, ainsi que le méme gesil0.20, par souci
de simplicité et parce que toutes notes sont données sumeerééhelle de 1 a 7,
et en accord avec les experts qui évaluent les fromages.assarhent obtenu des
45 fromages est présenté selon le tableau 3, selorfle&déntification donnés par
I'entreprise (ce tableau permet de comparer les résultsiades Rough Sets).

6.2 Application de la méthode des Rough Sets

Apres avoir fait classer un échantillon de cinq fromagesples significatifs par
I'expert, la méthode des Rough Sets est appliquée en teammite de la cible in-
diquée précédemment. Les régles de préférences et de rférepies sont présen-
tées au tableau 2.

Régles de Reégles de
préférence non préférence

Cy C2 C3 Cy Ci1 Cy C3 Cy

e k=)
ORrORR
OO R KO
e
PR, OOO
OO R RFRO
P OROR
ocooooo

Table 2. Regles de préférence et de non préférence de I'échantillon

Nous avons ensuite appliqgué ces regles de préférence etrd@rétérence a
I'ensemble des 45 fromages. Un classement est proposélaaudh Les numéros
des fromages correspondent a la nomenclature de I'ergeepri

6.3 comparatif entre les deux méthodes

Huit fromages sont communs parmiles 12 premiers des dessea@ents, soit 67%
de fromages communs. Cependant, I'ordre n’est pas respedig de classement.
En ce qui concerne les 12 premiers fromages, quelle queasmiéthode, les écarts
ne sont pas significatifs d’'une méthode a une autre danstegtes variables opéra-
toires.
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N° Classement Classemerijt N° Classement Classemernt

fromage par Prométhée Il par RS | fromage par Prométhée I par RS
1323 1¢ 5eme 1923 24me 15°me
813 Fme 13me 873 25me 3gme
2343 gme geme 2902 26me 3e°me
613 4eme o8me 162 2Fme 31°me
1193 geme 1° 612 28me 30°me
1233 gme 3eme 2972 2gme 23me
733 Fme 105me 3322 36me 26°me
592 gme 21¢°me 292 3fme 28me
2922 gme p¢me 1513 33me 47°me
703 16me geme 2553 33me 44eme
963 1fme 4eme 3112 34me 2g°me
1433 13me 19°me 3492 35me 45°me
1583 13me geme 2583 36me 37eme
3422 14me 16°me 1293 3Fme 43me
1813 15me 7eme 3072 38me 33me
1853 16m 25°me 3262 3gme 32me
2573 17me 18°me 1103 46Me 4rme
3302 18me 148me 963 4Fme 27°me
2663 1gme 20°me 2483 43me 35°me
2693 26™ 118me 3192 43me 3gme
1303 2fme 12¢me 3162 44me 408me
1793 28me 17°me 3472 45me 34¢me
1873 23me 24¢me

Table 3. Classement des 45 fromages par la méthode des Rough Sets

Si nous effectuons un tri de Pareto en utilisant les deuxsefagnts comme deux
criteres a minimiser, nous pouvons faire apparaitre degisos non dominées. La
zone de Pareto est formée de trois fromages (en caractassdans le tableau 3).
Le fromage N 1323 est classé®lpar Prométhée Il et par les Rough Sets, par
contre le N 1193 est classé®1par les Rough Sets et par Prométhée Il. De

plus, le fromage R 613 est classé*®¢par les Rough Sets et par Prométhée I1.

Ceci montre la grande concordance existante entre les raaadations obtenues
par ces deux techniques d’analyse multicritere.

7 Application a la production de granulés pour bétalil

L'application industrielle concerne la production d’aémts granulés pour bé-
tail. L'objectif est d’optimiser les conditions opératsérd’'un procédé d’extrusion
[Massebeugt al,, 1999]. Un produit pulvérulent est converti en granulésgraux
effets conjugués de la chaleur, de I'humidité et de la poesdiindustriel souhaite
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minimiser simultanément la friabilité, 'humidité des graés et la consommation
énergétique du procédé. La modélisation par polynémes cindedegré de ces
trois critéres a nécessité la construction d’'un plan d’eepées composite centré
[Courcouxet al,, 1995]. Les facteurs ayant une influence sur le procédésadétit
d’'alimentation, la vitesse de rotation du malaxeur, la térajure de fourreau et le
diamétre de filiére. Par souci de simplicité, seules lesaties opératoires, tem-
pérature de fourreau (T) et diamétre filiere (D) sont retertans notre étude. Une
fois le systéme de production modélisé, la zone de Paretii¢ore compromis) est
obtenue (figure 2) sous la forme d’'un ensemble de 2493 pdirest I'optimisation
multicritére, elle correspond a la phase objective de lywm®mmulticritére.

Pour choisir des solutions dans cette zone, correspondanteilleurs compromis,
il faut introduire la notion de préférence du décideur afinctissser ces actions.
C’est la phase subjective de I'analyse multicritere. Leshodes d’aide a la dé-
cision utilisées ici, Bilans de Flux et Rough Sets, sont @ehriiques donnant un
classement total de tous les points de la zone de Pareto.

7.1 Application de la méthode des Bilans de Flux

Les poids et seuils des trois critéres a optimiser sont ptéselans le tableau 4. La
connaissance du procédé permet au décideur de définir eesvdke seuil et poids.
Notre homme d'étude donne la méme importance de poids a elwagére et selon
les échelles des trois critéres, il applique le méme raggmant calculer les seuils de
préférence, indifférence et veto.

Les échelles des variables sont de 2 a 6 mm pour le diamétrigde ét de 35C a
75°C pour la température. Dans la zone de Pareto, le domaineid¢imade :

e lafriabilité: 1.7 a 5.1,
e I'humidité : 9.8% a 16%,
e énergie consommée : 3 a 21.1 kWh/kg

Criteres Poidsv, Préférence, Indifférenceq, Vetowvy

Indice de friabilité 1/3 0.5 0.2 0.8
Humidité 1/3 1.5 0.5 3

Consommation énergétique 1/3 3 1 6

Table 4. Définition des seuils et poids

La technique des bilans de flux est appliquée sur I'ensemgsisalutions non dom-
inées. Un classement total est obtenu pour toutes les@adution dominées. Une
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visualisation des résultats est présentée sur la figure s Mgons choisi une
représentation quintile par quintile (20% des points) pme meilleur compréhen-
sion. La meilleure et la plus mauvaise solution sont égahtrracées. Les dif-
férentes zones sont concentriques a partir du meilleurt gialternent avec les
couleurs grises et noires.

Nous pouvons observer que la meilleure solution est situéeeatre de la pre-
miére zone la mieux classée (20 % des meilleurs). Une cerstitbilité est assurée
vis a vis d’'une possible fluctuation de la température. Ds,drichoix entre les
deux points (meilleur et nadir) parait évident puisquediae de friabilité est bien
meilleur dans le cas dumeilleur point"méme si les deux autres critéres a optimiser
sont semblables entfeneilleur” et "nadir".

Le meilleur point

70

eo-iziia.,
= soj‘} 4
\ Le plus mauvais ]

404 4

N
=
PN
(&)
[}

D (cm)

Fig. 2. Classement totale de la zone de Pareto par quintiles

7.2 Application de la méthode des Rough Sets

Dans cette méthode, aucun seuils ou poids ne sont rechertlafstention des
regles de préférence et de non préférence sont obtenuesiradpar échantillon
de cing points issu de la zone de Pareto, tableau 5. Ces puintslassés par
le décideur dans l'ordre de préférence de 1 a 5, puis complaudsa deux pour
extraire des régles de préférence et de non préférence,nabreale 20 au total.
Aprés application du principtd’indiscernabilité", c’est a dire apres élimination
des doublons ou des contradictions, seules quatre regleisteat, tableau 6. Ces
regles sont appliquées a I'ensemble des points non donlinésyisualisation des
résultats est présentée sur la figure 3.
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Points D T Indice Humidité | Consommation
(cm) | (°C) | Friabilité énergétique
1 3.00 | 63.1 2.05 13.4 7.9
2 262 | 744 2.09 15.0 5.5
3 2.10 | 60.3 3.31 14.1 4.7
4 5.96 | 57.0 2.98 10.1 20.9
5 573 | 74.4 4.32 10.2 17.9

Table 5. Echantillon de cing produits issus de la zone de Pareto

Selon le tableau 6, exemple de régle de préférenad P
Si fl(ai) < fl(aj) etfg(ai) Z fg(aj) etfg(aj) < fg((lj) Alors a; > a;

Les deux premiéres regles (101) et (100) peuvent étre aggége une seule, car
le troisiéme critére n’est pas pris en compte par I'utibsat la conclusion reste
la préférence (Idem pour les regles (010) et (011), la cemureste la non

préférence).

Régle de préférence

Régles de non préférence

P 101
P 100

NP 010
NPO11

Table 6. Regles de préférence et de non préférence

7.3 Reésultats comparatifs

La comparaison des résultats obtenus a partir des méthedd®aligh Sets et des

Bilans de Flux, nous permet de constater que :

¢ les méthodes des Bilans de Flux et des Rough Sets optimissmarticuliere-
ment deux des trois critéres dans des proportions sinslaire critére'Humid-
ité" n'est pas optimisé d’une maniére significative. Pour la md¢hdes Bilans
de flux, le point le plus mauvais pour le crit€mmnsommation énergétiquest
proche du point le meilleur.

e la zone du meilleur quintile (20% des meilleurs points),eoloe par chaque
méthode est sensiblement identique. Cependant la positianeilleur point
dans cette zone proposé par la méthode des bilans de fluxuseasitcentre
de celle-ci et donc semble plus robuste que le point le meitddtenu par la
méthode des Rough Sets. Le meilleur point de la méthode deghR®ets

interdit en effet toute fluctuation de la température dereau.
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Le meilleur point

Le plus mauvais
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Fig. 3. Classement total de la zone de Pareto par quintiles

Le tableau 7 compare d’une maniére quantitative les résults deux méthodes.

quelles q

ue soient les méthodes utilisées, les valeursrilEbies opératoires

sont identiques (plages de valeur pour les variables apégatcommunes, 0.8

cmet5C

),

la méthode des bilans de flux propose des intervalles desblesi opératoires

(TetD)p

lus faibles que ceux des Rough Sets, pour les 20%emes|

Le tableau 7 présente, en plus des meilleures solutionsiadsepar les Bilans de
Flux et les Rough Sets, les intersections et inclusions desathes de variations
correspondants aux premiers quintiles.

8 Application a la production de pate a papier

Cette derniére application industrielle concerne une yetidn de pate a papier a
partir du pin gris (peu colteux et abondant) du Canada [LalWafade, 1994].
L'objectif est d’obtenir du papi€iblanc" a partir du pin gris, ce qui correspond a :

e maximiser la blancheur du papier IS®, |,

e minimiser I'énergie spécifique de raffinagé],
e minimiser les matiéres extractibles;),

e maximiser la longueur de rupture du papig)

Pour étudier I'influence des variables opératoires, tal8eaur le procédé de traite-
ment du pin gris, et le traitement & I'hydroxyde de sodium ou,rune recherche
des meilleurs compromis a partir du principe de Pareto a gé¢éo Cependant,
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VariableV; |Variable V3| CritereC, |CritereCs| CritereCs
Méthodes| D (cm) T(°C) | Friabilité | Humidité| Energie
Le meilleur pointBilan de fluy ~ 3.22 66.7 1.74 13.44 8.13
Le meilleur point Rough set§  2.80 74.9 1.89 14.84 6.02
RSM* N BF** 0.80 5
BF C RSM 66% 60%

* Méthode des Rough Sets, Méthode des Bilans de Flux

0.80 cm et 8C représentent les plages de valeurs communes entre lesradhades. 66%
et 60% représentent les pourcentages des plages de valaundthode BF incluses dans les
plages de valeur des RS.

Table 7. Comparatif des premiers quintiles obtenus par les deuxgdéth

obtenir 'ensemble des compromis implique une modélisatio procédé de fab-
rication afin de rechercher un maximum de solutions accégstalPour construire
ce modele, un plan d’expériencé3-optimal” a été utilisé et des expériences ont
été menées sur I'unité pilote du centre d’étude des Patespéti? Trois Riviéres,
Québec [Lanouettet al,, 1997]. Le procédé de fabrication a été modélisé a l'aide
de réseaux de neurones empilés [Lanousted., 1999] afin de prédire les diverses
variables de sortieY; aYy).

Température % étage X1 115-135

Espacement des plaques X, 0.7-1.00

Consistance X3 8-16%

Charge de peroxyde4®, X4 1-5%

Température blancheur X5 60-75C

Temps de rétention Xe¢ 15-75min

Traitement NaOH X7  Ouiou Non

Table 8.variables opératoires et domaines de variation
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Dans cette étude, il faut déterminer, comme pour la prodoale granulés pour
bétail, le domaine de Pareto sous la forme d’'un large engeddilsolutions non
dominées, grace au modéle connexionniste. 6000 pointstérabéenus & I'aide
d’'un algorithme évolutionnaire.

8.1 Application de la méthode des Bilans de Flux

La derniére méthode de classement de la zone de Paretéaitibs celle des Bilans
de Flux, prenant en compte quatre seuils et poids, carstitgres des criteres selon
les préférences du décideur, tableau 9 [Thibeidl., 2002].

Criteres  Poids Préférence Indifférence Veto

Wi Pk ax Uk
Y1 0.27 1.0 0.5 3.0
Ys 0.20 0.8 0.4 2.0
Y3 0.20 0.1 0.05 0.2
Yy 0.33 0.5 0.3 1.0

Table 9. Définition des seuils et poids

Le résultat des variables opératoires ou des criteres $loréthode des Bilans
de flux est représenté tableaux 10 et 11. Nous constatoneduatement a la
soude permet d’assurer une bonne résistance mécanique igiiieure pureté, au
détriment de la blancheur du papier. Le temps de rétentidmessicoup plus élevé
en cas de traitement & la soude.

8.2 Application de la méthode des Rough Sets

Aprés avoir extrait cing points significatifs parmi la zone Hareto (espace des
variables opératoires), un classement par ordre de pr&est établi par I'expert
connaissant parfaitement le produit. Puis, la méthode degiRSets est appliquée.
Les régles de préférence et de non préférence sans trattBia@®hl, ou avec traite-
ment NaOH, sont données aux tableaux 12 et 13 [Thileaalt, 2003]. Ces regles
sont obtenues aprés avoir comparé deux a deux I'ensembtept@nts classés par
I'expert, puis aprés avoir éliminé les regles doublons etrealictoires.

Aprés application des regles de préférence et de non pnéiie I'ensemble des
comparaisons d’actions, un classement est obtenu. LeHatdssont présentés
tableaux 14 et 15.
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X1 X2 X3 X4 X5 XG

Sans Traitement 115.2-117 0.78-0.94 8.13-14.42 4.64-60B-71 16.6-53.3
ala soude
Avec Traitement  115.4-122.8 0.79-0.99 8.38.3-14.21 388463.2-74.9 32.5-74.5
ala soude

Disjoints* Oui Non Non Oui Oui Oui
Intersectiori*

avec Traitement 90% 95% 93% 76% 79% 57%
Intersectiori*

sans Traitement 24% 72% 100% 20% 67% 50%

* les plages de valeurs avec ou sans traitement sont digpinte
** Intersection commune des plages de valeurs des 10% mesilaivant les Bilans de Flux
et les Rough Sets.

Table 10.Résumé des valeurs des 6 variables opératoires pour les &llféurs

Y Ys Ys Ya

Sans Traitement  69.0-69.4 7.15-8.24 0.23-0.24 3.6-4.33
ala soude

Avec Traitement  66.4-68.3 7.45-8.24 0.11-0.16 4.23-4.35

ala soude
Disjoints Oui Non Non Non
Intersection 0% 78% 29% 73%

Avec Traitement

Intersection 0% 100% 44% 59%
Sans Traitement

Table 11.Résumé des valeurs des 4 critéres pour les 10% meilleurs
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Régles de Reégles de

préférence non préférence
Y1 Yo Y5Ys YiYo Yz Vs
0011 1100
1011 0100
1101 0010

Table 12.régles de préférence et de non préférence (sans traitera€iiN

Régles de Reégles de

préférence non préférence
Yi1YoYs Yy Y1Yo Y3 Yy
1 001 0110
00001 1110
0101 1 010
0111 1 000
1011 0100

Table 13.régles de préférence et de non préférence (avec traitenaditiN

X1 XQ X3 X4 X5 XG

Sans T. NaOH 115-116 0.86-0.89 12.1-14.1 4.87-4.91 63.8-6326.8-27.7

Avec T. NaOH 116.9-118.3 0.82-0.89 12.3-12.6 4.35-4.65264.7 71.1-71.5

Disjoints Oui Non Non Oui Oui Oui
*Intersection AT. 0% 23% 15% 0% 0% 0%
**Intersection ST. 0% 48% 100% 0% 0% 0%

* Intersection des plages de valeurs communes entre les deStRS et BF, avec traitement.
** Intersection des plages de valeurs communes entre les destRS et BF, sans traitement.

Table 14.Résumé des valeurs des 6 variables opératoires pour les &lféurs
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Y Ys Ys Ya

Sans Traitement NaOH 69.3-69.5 8.08-8.60 0.16-0.18 4.06-4

Avec Traitement NaOH 65.4-66.8 7.54-7.81 0.11-0.12 4.684

Disjoints Oui Oui Oui Oui
Intersection avec Traitement 0% 70% 0% 15%
Intersection sans Traitement 0% 100% 0% 87%

Table 15.Résumé des valeurs des 4 critéres pour les 10% meilleurs

8.3 Résultats comparatifs

L'examen des résultats obtenus par les deux méthodes @mpate des variables
opératoires ou des criteres avec ou sans traitement NaOltterre :

e quelle que soit la méthode utilisée, les valeurs des diftésevariables opéra-
toires (X1 a X7) sont sensiblement identiques avec ou sans traitement NaOH
Néanmoins, la températurés et surtout le temps de rétentioX ) sont plus
grands dans le cas du traitement avec NaOH,

e dans I'espace des critereg (aYy), la méthode des Bilans de flux privilégie la
maximisation de la blancheur, alors que la méthode Rough &tndance a
maximiser la résistance a la rupture,

e Lintervalle de variations de chacune des six variablepkst petit dans le cas
de la méthode des Rough Sets que dans celle des Bilans dgbludes 10%
meilleurs solutions, quel que soit le traitement (avec os $4aOH).

9 Comparaison des deux approches (modélisation et mesure en
ligne)

Au cours de ces travaux, hous avons utilisé deux approches :

e |'une prenant en compte une production donnée dans unedgétmnnée,

e l'autre, par modélisation du systéme de fabrication et mtiia d’'une zone
des meilleurs compromis avant d’appliquer une méthodeatyae multicritére
(Prométhée Il, Bilans de Flux ou Rough Sets).

A ces deux approches correspondent les avantages et lewémients que nous
avons résume, tableau 16.
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03

Approche par modélisation
et en utilisant le principe de Pareto

Approche par utilisation
d’'une production donnée

Inconvénients

paramétriques,. . .)

fois trop élevée
Adaptabilité du modéle difficile en ¢

ences du vivant)
e Temps de mise au point du modeéle él
e Nécessité de réaliser une stratégie
périmentale adéquate

Choix de la structure du modéle parf
difficile (réseaux de neurones, modé

Erreur de prédiction par le modeéle p

de variabilité du procédé (exemple : 3

e Les données de production ne couvi
0is pas correctement le domaine d’étudg
les Les résultats obtenus sont totalen

dépendants des mesures en ligne
ar- quantité et en qualité)

e La plage de temps pendant laqu
AS les mesures en ligne doivent étre fal
Ci- est parfois trop longue (variabilité

procédé, comme dans les science
evé vivant).
€% Les mesures ne doivent pas étre
éloignées dans le temps du traiten
des données.

Avantages

ulateur réalisé
le modéle ne nécessite qu’'un nom
faible de mesures bien choisies.

formation utile pour l'industriel
Les recommandations sont préci

triel

Rapidité et facilité d'utilisation du sin

Le domaine de Pareto obtenu est ung

mais doivent étre validées sur site ind

n

e Les résultats sont obtenus rapideme
bre immédiatement exploitables

e Les recommandations peuvent étre

5 in- rigées par de nouvelles mesures en |

(grande adaptabilité des résultats d

ses le cas d’'un atelier flexible et des g

us- ences du vivant)

ent

D

ent
(en

elle
tes
fdu

5 du

rop
ent

Nt et

cor-
gne
ans
Ci

Table 16.Comparaison des approches par modélisation et mesuregen li

10 Conclusion

Au cours de cette présentation deux approches d'aide aisi@émulticritére pour

des opérateurs de processus de production, ont été ab@paéesodélisation et a
I'aide de mesures en ligne). |l est possible, soit de moe€lessysteme et réaliser
une optimisation multicritére, soit d’extraire un échoti de production et réaliser
les analyses multicriteres. Deux types d’analyse muléicei Bilans de Flux ou

Prométhée I, et la méthodes des Roughs Sets, ont été afgdigquces deux ap-
proches, dans le cas de trois productions industrielles.
Dans le cadre de ce travail de recherche, nous avons dééefmiérét des deux
approches, et les écarts significatifs obtenus selon queutidise une méthode
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d’analyse multicritére plutbt qu'une autre. Les premiém®arques concernant
les deux approches sont :

e si réaliser un modéle du systéme de production est long &difasx, celui-ci
permet de simuler un nombre trés conséquent de donnéesidzepée modele
est toujours approché et les résultats sont entachés dantzene incertitude,

e si prendre en compte un nombre suffisant de mesures en ligtiepyade mod-
éliser le systeme de production reste une démarche coucaiigeci n’est pas a
généraliser. Le manque de mesures diversifiées et leseassociées induisent
des recommandations approximatives et non un véritabtersgsd’aide la dé-
cision. Cependant pour des productions de produits issusaiences du vivant,
la démarche reste intéressante grace a sa rapidité ditiblset a son adaptabil-
ité.

Au cours de trois expérimentions industrielles, deux tyfgeméthodes multicritéres
ont été utilisés, I'un basé sur des régles d’expert exgdiien échantillon classé par
le décideur, et I'autre sur des relations de surclassenesactions. Les approches
sont différentes, ainsi que les fondamentaux scientifigetésur applicabilité. Nous
avons cherché a évaluer leurs concordances et leurs déspdans les résultats et
leur utilisation.

Différentes constats nous sont apparus, comme :

e définir des poids et des seuils par simple questionnementegpelt n'est
pas toujours aisé a réaliser en milieu industriel. L'obtenautomatique des
seuils et des poids a partir d’un classement d’échantillatume identification
paramétrique est une voie de recherche prometteuse [Ggesha001],

¢ les méthodes de surclassement apportent d’'une maniereagEnie plus
grande rigueur et précision dans le résultat (encore faléfinir une mesure
du degré de précision).

e la méthode des Rough Sets suppose que I'échantillon & clpasde dé-
cideur soit le plus représentatif possible pour que leseegbtenues soient
les meilleures (une méthode de choix de cet échantilloe gestudier),
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Résumé. Student satisfaction barometers are of vital importancé&®universities because
they promote their internal re-organization, strengttirimage and emphasize on meeting
the expectations and needs of students. Measuring studgsfastion by emphasizing on
components of service quality delivered to students is factfe performance evaluation
index. The paper presents an original study that measueesttitlents’ satisfaction of a
Greek Business University. The most important results acaged on the determination of
the weak and the strong points of the university as well aheridentification of distinctive
variations amongst the departments of the university.
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1 Introduction

Students satisfaction is mainly related to their objecévaluation of the various
outcomes and experiences that are connected to their amucaConsequently
their satisfaction is influenced not only by the quality oddking provided but
also by other benefits that they receive from the univer@tplneet al, 1998],
[Oliver and Desarbo, 1989], [Vavra, 1997]. Sevier [SeVi&96] states that the
“product” of the university is something more than its acadeprogramme, it is a
sum of the student’s academic, social and spiritual expees.

The importance that the students give on every one of the ealliimen-
sions is influenced to a large extent by the system of praxithat each of the
students has [Borden, 1995]. Research has shown that sdusksisfaction has
a positive impact on students motivation and intention tgtabnet al,, 1997],
[Babin and Griffin, 1998].

Thus, each academic institution should acquire in perntafeEse, a
satisfaction barometer so that it is informed for its studesatisfaction
[Elliott and Shin, 2002]. According to the Marketing Pedg@al literature the uni-
versity must be customer oriented since the student is thet important customer
[Hoffman and Scott, 1991], [Stafford, 1994]. The studerdw/éver are not unique
customers of the academic institution. The professorsfaimdly, the society, the

* This research was supported by the Research Center of thersity of Piraeus.
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job market and the enterprises can also be considered asrarstbecause their ex-
pectations and interventions influence the operation ofittieersity. Consequently
each higher education institution must satisfy the needslaa expectations of its
students as well as the demands of the other target groupsdaug to its potential
and the importance of each group [Hoffman and Scott, 1991].

The student is not characterised as a passive recipienéafetvices provided.
On the contrary he/she acts as an active participant. Intfaetstudents in collab-
oration with the educational staff and supported by the adtnative staff, play an
important role in the quality of services [Heskettal,, 1994].

For that reason, some researchers consider the studemtteasal customers
and the future employers as external customers [Pitmar@]2[&rvanci, 1996]. It
is believed that the satisfaction of internal customensd@it) has a positive effect
on the satisfaction of external customers [Marskadl, 1998], [Albrecht, 1990],
[Oakland, 1989], [Heskett al, 1994]. A lot of scores of models and frame-
works have been developed to measure students’ percepsiossrvice qual-
ity. Elliott and Shin [Elliott and Shin, 2002] measure thelghl student satisfac-
tion using the Student Satisfaction Inventory that is thsted by USA Group
Noel - Levitz. That instrument consists of 11 dimensions afldgy (cam-
pus climate, campus life, campus support services, ingntah effectiveness
etc). In addition, some other empirical researches havatiftedl similar di-
mensions of quality [Gatfierldt al, 1999], [Harvey, 1995], [Athiyaman, 1997],
[Aldridge and Rowley, 1998]. Moreover, prior research imdoon the quality
of the teaching provided and the learning process [MarsB719Guolla, 1999],
[Cohen, 1981], [Feldman, 1989]. Great importance has baemdo the overall
image and reputation of the university, elements that givwm@petitive advan-
tage to the university [Parameswaran and Glowacka, 1995]s dlso supported
that the overall image of a university also influences thelestits’ satisfaction
[Palacioet al,, ].

The aim of this paper is to present an original study that mnessstudents’
satisfaction of a Business University. To do so the mutiécia methodology MUSA
(Multicriteria Satisfaction Analysis) was applied to.

The paper is divided into five sections. Section 2 presemtb#sic principles
of MUSA as well as the implemented methodological frame. frtan results of
the survey are given in section 3 among with a summary, whicludes some
concluding remarks and proposals. Finally, a part of thestioienaire and a brief
presentation of the MUSA method are provided in Appendices.

2 Methodological frame

2.1 Objectives of research and criteria of student satisfaon
The Objective of the present research is double:

e broader and deeper knowledge of the academic work in a Grbaetadonal
institution, the formulation of proposals for the improvem or modification of
educational practices, as well as
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e the support of the University’s potential for self-contesid promotion of the
processes for continuous growth.

The infrastructure of Greek universities differs signifidg from the universi-
ties abroad as far as the legal regime, the abundance dutiests, the campus
accommodation and the payment of tuition fees is concerned.

Students satisfaction is identified from different dimensi and represents the
evaluation criteria they use to assess the quality of sesvicovided.

Using the literature on students’ satisfaction a pilot gioesaire was created
which reflect the policy of the current university. A panebtifidents completes the
pilot questionnaire and indicates any ambiguity or oth#fadilty that experienced
in responding to the questions, as well as offers any suiggest Based on this
feedback received from the students, some questions wermated, others were
modified, and additional items were developed.

The main satisfaction criteria, which are used in this syreensist of:

e Education: this criterion concerns the programme of study and thehiegc
quality factors

e Tangibles refers to the accommodation and technical equipment

o Administrative Support: examines the knowledge and the faculty of the per-
sonnel who works in the supportive services

e Image of the University: refers to the reliability, prestige and the recognition
of university

The hierarchical structure of the set of criteria and sutega about students
satisfaction is presented in Figure 1. In view of these ddta simple and short
questionnaire which consists of 32 questions was drawn €Agix A). The ques-
tionnaire was given by students during the breaks of lestarel the completion
time varied from 10 to 12 minutes.

2.2 The Musa system

The MUSA (Multicriteria Satisfaction Analysis) system ofi@oroudis and Siskos
[Grigoroudis and Siskos, 2002], [Cronin and Taylor, 1998% lbeen used in order
to measure student satisfaction. The basic principle of MUkSthe aggregation
of individual judgements into a collective value functi@ssuming that student’s
global satisfaction depends on a set of criteria reprasgrservice characteristic
dimensions (Figure 1). The global satisfaction is denogeal\aariable Y and the set
of criteria is denoted as a vect8F (X1, Xo, ..., X,,).

MUSA system uses a preference disaggregation model. Irrddé@idnal ag-
gregation approach, the criteria aggregation model is knawpriori, while the
global preference is unknown. On the contrary, the philbgopf disaggrega-
tion involves the inference of preference models from gigéobal preferences
[Jacquet-Lagreze and Siskos, 2001].
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Fig. 1. Hierarchical structure of student’s satisfaction craeri

This preference disaggregation methodology is implentthi@ugh an ordinal
regression based approach in the field of multicriteriaymiglused for the assess-
ment of a set of a marginal satisfaction functions in such g weat the global
satisfaction criterion becomes as consisted as possiltlesiidents’ judgements
[Jacquet-Lagreze and Siskos, 1982], [Siskos and Yannatogd 985].

According to the survey, each student is asked to expredsehiswn judg-
ments, namely his/her global satisfaction and his/hesfsatiion with regard to a
set of discrete criteria. Based on these assumptions, tidgon is approached as a
problem of qualitative regression and solved via speaialdr programming formu-
lations where the sum of deviations between global satisfaevaluation explicitly
expressed by students and the one resulting from theireritgtiia satisfaction eval-
uations is minimized (see Appendix B).

The main results from the aforementioned preference disgagjon approach
are focused on global and partial explanatory analysisb&lexplanatory analysis
lays emphasis on customers’ global satisfaction and itagoy dimensions, while
partial explanatory analysis focuses on each criteriontheid relevant parameters
separately.

Satisfaction analysis results, in more detail, consist of:
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e Global satisfaction index: it shows in a range of 0-100% #aeel of global
satisfaction of the customers; it may be considered as thie baerage perfor-
mance indicator for the organisation.

e Global demanding index: it shows in a range of -100%-100%d#r@anding
level of customers according to the following:

— demanding index 100%: extremely demanding customers
— demanding index 0%: “normal” customers
— demanding index -100%: non-demanding customers

o Criteria/sub-criteria satisfaction indices: they showanrange of 0-100%
the level of partial satisfaction of the customers accaydio the specific
criterion/sub-criterion, similarly to the global satisfen index.

e Weights of criteria/sub-criteria: they show the relatimgbrtance within a set
of criteria or sub-criteria.

e Demanding indices: they show in a range of -100%-100% theadeling level
of customers according to the specific criterion/sub-iddte similarly to the
global demanding index.

Combining weights and satisfaction indices, a series offt®mance/ Impor-
tance” diagrams can be developed (Figure 2). Each of theggains is divided
into quadrants according to performance (high/low), angdrtance (high/low),
that may be used to classify actions:

e Status quo (low performance and low importance): Genenadiyaction is re-
quired.

e Leverage opportunity (high performance/high importandéese areas can be
used as advantage against competition.

e Transfer resources (high performance/low importance)ga@isation’s re-
sources may be better used elsewhere.

e Action opportunity (low performance/high importance): €Be are the
criteria/sub-criteria that need attention.

The above methodology has been successfully implementegity customer
satisfaction surveys. Moreover, it has been used in simélsearch related to aca-
demic satisfaction [Siskos and Grigoroudis, 2002], [olind Siskos, 2004].

2.3 Sample

The sample selected with stratified random sampling corsideach department
like a strata. A total of 2.629 usable questionnaires wettrmed that constitutes
the 14,5% of the total population. The sample included sitslfom all the De-
partments that currently run by the University. The rateegfresentation of each
Department in the sample exceeds 40% in certain cases whie idepartment of
Business Administration (with the highest number of stuslethe rate is 10% (Ta-
ble 1). Moreover, the sample was constituted by studenty sémesters with the
same proportion per year (Figure 3).
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Academic Departments Population| Samplg %
International and European Studies 620 168 27%
Maritime Studies 1.364 191 14%
Economics 4.024 440 11%
Business Administration 6.805 325 4.7%
Informatics 730 313 42,8%
Statistics and Insurance Science 2.09 248 11,9%
Industrial Management 688 197 28,6%
Technology Education and Digital System899 289 41,3%
Financial Management and Banking 1.104 458 41,5%

Table 1. The representation of Academic Departments in the sample

3 Survey Results

Students seem to be quite satisfied from the quality of theceythat are offered by
the University (Figure 4). Seven out of ten students dedtabe from moderately to
perfectly satisfied, while only 2,9% of them declare to beatisfied. On the other
hand 20,5% of the students adopt neutral attitude by degaeither satisfied/nor
unsatisfied.

As it is displayed in Figure 5 the satisfaction levels of b# triteria are really
high, as they exceed 75%, with the exception of thafAdministrative Support
that shows the lower satisfaction level (54,7%). This as@@ment confirms the
conclusions of researches of Kotler and Fox [Kotler and B895]. According to
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Fig. 4. Students’ Global Satisfaction

the weights computed by the MUSA system, the crité&hucationandImage of
the Universityseem to be the most important Figure 6.

Figure 7 shows the same results per academic departmerttis/dready men-
tioned, global satisfaction index for the whole univers#y84.4% and for almost
every department global satisfaction indices have vallesedo this. Department
of Informatics is the only exception with a much lower val66,4%. Students of
this department turned to be quite unsatisfied from ther@itdangiblesin which
the PC laboratories are included. The average satisfaati@x for this criterion has
a value of only 28.3%. On the other hand, global satisfadtidex for Department
of International and European Studies has the highest v@28%.

The global demanding index for the whole University is orlg2%6), showing
that students are not quite demanding.

Figure 8 shows the satisfaction indices (global and peerioit) representing
the performance of the university and the weight values ithditate the impor-
tance level of each criterion. In Table 2 the satisfactiatidas per sub-criterion are
presented.
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e It is observed that students, regarding the critefwolucation are quite satis-
fied from Variety of Courseswhile a low satisfaction index is observed for the
sub-criterionTeaching Methods All the sub-criteria that are included under
Educationare equally weighted.

e Asfaras it concerns thEangiblesthe indices representing the satisfaction level
of students concerning the library, have satisfactory esluFor the relevant
sub-criteria Library Sufficiency, Library Opening Hours, Library Eleotric
System, Borrow Procedures, Library Spaadie values of satisfaction indices
exceed 66%. On the other hand, students consider that tabesaare not
sufficiently equipped and their opening hours are not seabte (satisfaction
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Fig. 8. Satisfaction Indices and Weight Values per Criterion

Education Tangibles

Courses Variety 78.5% |University Buildings 57.9%
Teaching Hours 62.4% |Printed Material 66.6%
Educational Material 54.8% |[Laboratories Equipments  45.2%
Courses Overlapping 49.2% [Laboratories Opening Hours 49.9%
Professional Career 62.4%]Library Sufficiency 59.7%
Professors Knowledge 63.0% |Library Opening Hours 78.4%
Teaching Methods 37.1% [Library Electronic System  65.9%
Professors Communicativeness  43.49Borrow Procedures 71.3%
Professors Availability 46.1% |Library Spaces 67.2%
Evaluation Methods 52.6%

Administrative Support Image of the university

Personnel Knowledge 42.6% |Expectations 82.6%
Reliability 44.8% [Job Market Opinion 93.3%
Speed 20.0% [Promotion Activities 71.3%
Friendliness 28.1% |Connection with Job Market  72.7%

Table 2. Students’ satisfaction per Sub-criterion
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indices: 45,2% and 49,9%, respectively). The sub-critefitis criterion are
equally weighted as well.

e The satisfaction indices regarding thdministrative Suppoigub-criteria have
low values as well. More specifically, the sub-criteria thave to do with
Speed20%) andrriendliness of Servic€8,1%) have very poor performance.
The most important sub-criterion (34.3%) is thatSyfeed of Servigehat has
simultaneously the lower value of satisfaction.

e Finally, regarding thdmage of the Universitythe opinion that the job mar-
ket has for the University plays quite important role for #tedents. This
sub-criterion has indeed the higher degree of satisfad8813%). Another
remarkable element is that University, as a set of knowleghgthods, etc, ac-
complishes to meet the expectations of the students (@etitsfi index: 82.6%).
The most important sub-criteriondsb Market Opiniomwith a weight of 43.7%
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Fig. 9. Performance/lImportance diagram (relative)

Combining weights and satisfaction indices, a “Perforneéineportance” dia-
gram was developed. The diagram shows that there are noatiteated in the
critical (bottom-right) quadrant; consequenfigministrative Supporand Educa-
tion should be the first priorities for improvement in the futuecause there is
room for improvement (Figure 9).

4 Conclusions - Proposals for further research

The original study presented in this paper illustrates thglémentation of a pref-
erence dissagregation methodology for measuring thefazton of students in a
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university. The basic conclusions of this research can bergrised in the follow-
ing points:

e The global satisfaction index exceeds 84%, showing thairdarg to students
opinion the quality level of the services that are providgdhe University, is
quite high.

e The average satisfaction indices regarding three of thétgaiteria exceed
75%. The only exception is that éfdministrative Supportwhich has a low
value (54,7%).

e As far as the importance of the criteria is concerned, it seobed that Educa-
tion (35.3%) andPicture - Fame of the Universi{{31.3%) are considered by the
students as the most important, while the critdaagiblesand Administrative
Supportare considered as not so important.

It should be noted that students’ satisfaction is a dymaaiameter of the oper-
ation of a university. Some satisfaction dimensions mayhecritical in the near
future, if students give more importance to them. That ig#fason why this kind of
surveys should be often conducted. Through these survegam&udy several ele-
ments about the behaviour of students as well as the way ichwthéey conceive the
quality of provided services. So, these surveys can absisidtal Quality Manage-
ment and Continuous Improvement concepts in universitiegny case it should
be pointed out the necessity of repetition of the survey osgalar basis (creation
of a permanent satisfaction barometer) in order to obsémwetudents’ needs that
may alter. This mainly happens as a result of the rapid dpwedmt of technology,
the creation and the development of new services, the cBangbe competitive
field and finally the changes on the social level.
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APPENDIX A: The main part of the Questionnaire

Filline-in sideli
Put an v in the relevant box and fill in the open guestions
Year of Studis 12 [J 20 | O Sex
TR
TR,
™ Totaly e Agree
1. EDUCATION | 2 A 3.6@& Hox g.ﬁgtu ]lnqa‘;ae ]hsgm
There ic 4 great wariety of courees - O O O
The teaching hars per sernester are aoficiernt | O O O
The echacational taterial rreets the needs of [ O O O
the presevt e
Thers iz hun cererlapping hetmeen comes (] (| [ |
T e Ligae thist thoe bonaled ge that Tl gain
il ass it yme with 1y careen, l:l D D D
The teaching saff s vell educated | O O O
The teachingmethods attract shaderds*
attertion (I | O O
The teaching staff has commmicative O O | 1
skills
The teaching staff is svailable to fie O O O O
stderds
The enrahration wethods are fir
(vt ims  tedts, Pojects) [ | (| (|

CAdchally, hewrnud satished are youwfrom the Educaion thatis ofered by the University”

Perfuctly Satisfied O
Mloderstely Saticfied ™
Meither Satisfied — Mor Unstisfied O
Moderste by U aticfied (|

Thsatisfied Oo®
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1. TANGIELES Totaky Quite Hafher Agree Quiite Totadly
A&ﬂ Agree Nor Msagree Disagree  Dis

) B
The buildings of the Thiversiy are suficiere. 0 = = 0O
The privtedmteriale (hocichotes) covr the || I:I ] ] |
conmses heeds
The lshoratomies are well squipped [ [ (| (| (i
The laboratomies qpeninghomrs are O O (I (| O
arffirert
The Library cortabs & hiz waristy of O O O O l
privtted pristerial (booksd Enmals)
The Library opering honrs g, afficiard O O (| (| (|
Library Electras System is good O (| [ I:I (|
ennigh
Eomong Procedures ate good O [ (| (| [
The reading-Tomms e auficit O O | | |
Clchally, howrwdh satisfied are youfrors e Tangibles of e University
Parfectly Satisfied O
Moderataly Satisfied [
Haithier Satisfied — Hor U stisfied o2
Mo derataly Thisaticfiad (|
Thusatisfied Oo@

3. ADMINISTRATIVE SUPPORT Fezurding yorr commwamication experisnce with the Thuiersity™s persormel fhat i
wromkiing, ththe Bhrany, the laborstories yor departrmert s seetary, evahiate the qualite of the provided services.

Totaky Quite Hefher Agree’ Quiite Totadly
o Nor Disagree i H
B T T YT ey
Dersormelheovrledge is suficionr O O O O O
The provided services e Telishle O O [ [ O
The services are prowided fast encasgh O O (| (| O
Persormel ¥ fendby O O (| (| O
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Clehally, hewtnuéh satisfied ave youfrom the Adrinisiraiive Support of fre University

=

Parfectly Saticfied O
Moderately Saticfied 1
Weithsr Saticfied — Hor U aisfied o=
Moderitely Uhsatisfied O
Uhsaticfied &
. INIA GE - FAME OF UNIVERSITY ]
Totally Quite Neither Agree Quite
Agree AgTee HNox %ﬂw Disagree
Thadwersin a5 4 set of lronarledze and methids
fa1fill yonmr expectations [ (| (| (|
Tob rruarket?s opivon for the sty is zood [ (I O O
Promuction, artirities mdertaken by the O O O |:|
TS iy are aafficierd (leaflsts etc.)
Uiversite’s cormection b the job ket &[] O | -

good

Clohaly, hewsnndh sadidied are youfron the Brage Fare of dhe Universoty *
Derfecthy Saticfied D

Moderstely Satisfied |
Weither Saticfied - For Theatisfied e
Moderstely Thcaticfied [
Thstisfied Os

DDDD@§§

Glohalty howrnnd salisfied ave you from your shadies in the University *

Derfertly Sarisfied o
ModiTately Satisfied 1
Meithur Saricfied — Hor Ve arisfiad O
Moderitely Uneticfiad (|
Thsatisfied o=

Yo may write in this b, ary other comment or proposal, which may assist the mmprovemerd procedure of

University
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APPENDIX B: Brief presentation of the Musa method

The preference disaggregation model MUSA (Mtsiteria Satisfaction_Aalysis)
assesses global and partial satisfaction functibhsand X respectively, given
customers’ judgment¥” and X;. Following the principles of ordinal regression
analysis under constraints using linear programming tecies, the ordinal
regression analysis equation has as follows:

whereY* is the estimation of the global satisfaction functigri ,|emph¥
are the partial satisfaction functions;” and o™ are the overestimation and the
underestimation error, respectively, and is the weighhefiith criterion.

i

Fig. 10. Satisfaction function and error variables for the j-th onser

It should be noted that™* and X are monotonic functions normalised between
0 and 100 (see Figure 10). Also, in order to reduce the nunflibeanathematical
constraints the following transformation equations aexus

According to the aforementioned definitions and the assiomgtthe basic es-
timation model can be written in a linear program formulafias it follows:
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z =yt form=1,2,.,x-1
w, =bx*" —Bx* fork=1,2,..,¢ ~land i=1,2,..,n

[t I
[m.in ]F = Z o +0;
i=1

wider the constraint s

w af-l »a

Z:;;Wfk T Z::lzm—o';+0';. =0 for j=1,2,..,. M
-1

>z, =100

m:lal_l

DD wy =100

i=l k=1

z,20,w, 20 ¥miandk

+

g.20,06,.20 for j=1,2,...,. M

where M is the number of customers, n is the number of critaridz7, y*/,
are the j-th level on which variables; andY are estimated.

The preference disaggregation methodology consists dlagpost optimality
analysis stage in order to face the problem of model stgbilibe final solution is
obtained by exploring the polyhedron of near optimal sohasi which is generated
by the constraints of the above linear program. This salli@alculated by n linear
programs (equal to the number of criteria) of the followingh:

=1

[max ]F’ = Z w, fori=1,2..,n
Fo1
umnder the constraint s

F<F'+g
all the constraint s of LP (3)

wheree is a small percentage of F*. The average of the solutionsdiyethe n
LPs (above) may be taken as the final solution. In case of tadilisy this average
solution is less representative. The assessment of a pefme norm may be very
useful in customer satisfaction analysis. The averageadlaid partial satisfaction
indices are used for this purpose and can be assessed acctodhe following
equations:
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S=2p"y"ands, =) pix’*
m=1 k=1

whereS ands; are the average global and partial satisfaction indices pan
andp® are the frequencies of customers belonging togtheand =% satisfaction
level, respectively.
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