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Résumé

Les marchés financiers sont des systémes complexes composés d’entités en fortes
interactions et évoluant dans un environnement trés incertain. Leur étude,

modélisation et simulation nécessite 1’utilisation d’une technologie adaptée qu’est les

dividende nnr I < firmeg,

L’¢tude des choix des stratégies de politiques du dividende des entreprises

necessitent I’ utilisation d’outils formels comme la théorie des jeux.

et congiste a4 étudier, analveer et gimuler ia rhmsmmgne glgbgle d’un marché

financier en utilisant la Théorie des Jeux Evolutionniste (TJE) comme cadre formel

pour les stratégies de signalisation par le dividende des entreprises a travers la

Iﬂndéllsatlgp rj un marché hnnnmpr avec un qufprnp 11111Ih_2m=n1* Teg n_quﬁqqpnrc et

les firmes du systéme sont construits avec des systémes de classeurs.
Les mots clés : Marché financier, signalisation par le dividende, syst¢éme multi-

agent, nnnrpnﬁqqaorp systeme de ciaggenrs théarie deg jeux évolutionniste,

Abstract

Stock markets are a complex systems composed of entities operating in strong
interactions and a high uncertain environment. Their study, modeling and simulation

require the use of appropriate technology that is the multi-agent systems to build

maodels of these mariets

Signaling through the dividend is a financial theory that allows the study of potential

reactions of stock markets with the announcement of a change of dividend by

The study of dividend policy choice of companies requires the use of formal tools
such as game theory.

tudy, smnlvvp and cimuliate the d‘mmhlr‘ of global stock mariets

N

The nroiect i< tn
T'he nrotect 18 0

using evolutionary game theory (EJT) as a formal framework for the strategies of the

dividend signaling, through the modeling of a stock market with a multi-agent

gygtep_‘\ Tnvestore an nd co1 hnm‘npq are hn1|f \mth the ¢ .lasgiﬁerg rcfpme



Key words: stock market, the dividend signaling, multi-agent system, learning,

classifiers system, evolutionary game theory.
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Plan du mémoi
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ctude : Les marchés financiers. Nous présentons dans un premier temps leur origine,
au travers de quelques brefs rappels historiques, puis nous présentons le
fonctionnement de deux marchés: Euronexi et Nasdag, ce qui nous permetire
d’introduire quelques concepts pratiques et théoriques. Cette présentation nous aide
¢galement a déterminer en quoi les marchés financiers sont des systémes complexes
et pourquoi leur étude passe presque nécessairement par la conception de modéles.

Nous exposons ensuite les deux courants méthodologiques principaux utilisés pour

etudier les systemes compleves : les approches centrées groupe, qui Flles abordent
les marchés en se centrant sur leurs propriétés globales afin de déduire le
fonctionnement de leurs parties, et les approches centrées individus, qui mettent
I"accent sur les interactions locales existant entre les différentes parties du systéme

afin de mieux comprendre son fonctionnement global. Cette présentation se fait

A’ahard Aoane 11 na
U auvliu uaiis uil oa

marchés artificiels, les modélisations basés sur des équations mathématiques et les
modélisations a base d’agents.

Dans ic deuxi€me chiapiite, nous aburdons Ie concepi fondamenial d’ageni cn
introduisant ses principales caractéristiques grce aux définitions proposées par la
communauté des chercheurs dans le domaine de I’intelligence artificielle distribuée.
Nous exposons ensuite les systémes multi-agents ainsi que quelques plateformes

dédiées a leur développement.

en exposant les deux théses concernant la neutralité du dividende, et en mettant
I"accent sur la théorie des signaux et 1’effet de la signalisation par le dividende sur le
marché.
Dang Ie
des jeux évolutionniste qui est une discipline mathématique qui étudie les situations
ou le sort de chaque participant dépend non seulement des décisions qu’il prend mais
¢galement des décisions prises par d’autres participants. Ensuit Nous voyons

quelques modeles de jeux qui ont été utilisés dans la signalisation par le dividende.
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Dans le cinquieéme chapitre, nous abordons le systéme de classeurs qui est un

systeme qui permet l'acquisition d'une séquence d'actions, se présentant sous la

forme de régies de production anpeides ciasseurs dang le by

récompense de l'environnement.

Dans la deuxiéme partie, nous présentons notre modele de simulation de marché

chitecture giobale de notre systeme, Noug vovons par

financier et en nronosant une architectur ] . Nousg voy,

la suite le détail de tous les composants de notre systéme (agents, etc.) ainsi que les

données de I’environnement et les interactions en suivant la méthode VOYELLES et

en utilisant le iangage de modéiisation T

VI et ATIR

AL nour leg interactiong entre leg
agents. Nous détaillons par la suite le systéme de classeurs des agents cognitifs de

notre systeme (investisseurs, firmes) ainsi le détail des jeux choisis pour la

modéiisation des comportements deg agents firmes,

Dans la derniere partie nous voyons I’implémentation du notre modéle et les résultats

des tests que nous avons réalisés. En utilisant les outils suivants :

- Méthode de cnnrpnﬁnn mnlh-aopnfq CVOVYEILILEK,

- Langage de modélisation : UML et AUML.
- Langage de programmation : Java sous I’environnement JDeveloper.

iateforme multi-agent : TADE.

1
)-c’

- Librairies java pour les systémes de classeurs : ART.

- Librairies java pour la visualisation de données a l'aide graphique a deux

dimenciong deg "obiets” : Tfreechart i 0

-  SGBD : Oracle 9i 2.

LINKS

Annexes :
- Annexe B : La plate-forme JADE.
- Annexe C: Le langage de modélisation AUML.

- Annexe A : e package ART.
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Introduction générale

Depuis le début du XXeme siécle, les marchés financiers ont donné lieu & un nombre
considérable de recherches, tant fondamentales qu’appliquées. Bien que ces

recherches s’inscrivent dans le cadre général de la finance, elles sont souvent

marchés présentent de multiples facettes :

Ils peuvent étre vus comme des objets d’études purement financiers (a travers 1’étude

nes (a travers I’étnde

2

des e ]

Mjeux ér_‘.ono_‘nlonpq an *ilig rpnrpcpnfpnf) mn'rhpn'm’[

propriétés des séries de prix) ou humains (& travers 1’étude de la psychologie des

acteurs économiques qui y participent). Pourtant, aucune de ces disciplines n’arrive
anjourd’hui 4 proposer une théorie compiéte, gui permettrait de surmonter ia
complexit¢ des marchés et de les comprendre pleinement. Ceci s’explique
probablement par le fait qu’il leur faudrait proposer un ensemble de théories

intégrées, liant les aspects microscopiques, clest-a-dire rendre comnte du

comportement des individus dans toute leur hétérogénéité, de leurs caractéristiques,

de la mani¢re dont ils interagissent ou sont organisés, aux aspects macroscopiques du

)t

systéme financier, par exemnie ia maniére dont les prix fiuctuent,

Devant ce manque d’unification entre les différents résultats sur les plans

microscopiques et macroscopiques, un nouveau champ d’étude a fait son apparition

0 : ia finance r\mﬂnnfnhn_ neiie, Cette nouvelie dig mnhnp eqt 2

,_.
1=h
(2
'O

a ia fin deg annéeg
la croisée de plusieurs domaines de recherche : I’informatique, la théorie des jeux et
la finance. Elle propose un nouveau cadre pour étudier les marchés financiers :

puisqu’il est si complexe de les étudier dang leur version réeile, peut-étre est-ii ning

simple de reproduire leur fonctionnement dans des univers virtuels, parfaitement

contrdlés. Ces univers sont reproduits grice a des simulations informatiques que 1’on

nomme annlnﬁnnc muiti- nopnfq et r'nn n'nn'\r-mf ie Tnnr‘flnnnpmpnf des marchég et

des investisseurs, permettant ainsi de tester des hypothéses ou de mettre & 1’épreuve

des théories, affranchis des contraintes qui rendraient ces expériences matériellement

impossibies dang ia réalité,

Notre travail est basé sur les stratégies de signalisation par le dividende pour une

firme. L utilité et la justification de la politique de dividende des sociétés fait partie

g importants de Ia finance d’entreprige,
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Les dividendes constituent un ¢lément fondamental dans I’évaluation des entreprises

par le marché et une composante importante de la rentabilité qui permet d’une part

de fidélicer leg actionnaires ani ¢'intdreceent 4 un revenu Aievé et, d’an

b el Vi

re part, de

véhiculer ’information entre les dirigeants, les actionnaires, I’entreprise et le marché.

Nous mettons 1’accent dans ce document sur le réalisme des modéles que nous

utilisons : nous gontenons ia thése que nour simmier ie fonctionnement d’un marché

financer, il faut prendre en compte la maniére dont les agents économiques

interagissent au travers du marché. Nous nous ancrons ainsi dans la tradition des

systémes muiti-agents, qui est de déveiopner des modéies de gystémes compiexes,

basés sur la prise en compte des interactions qui existent entre les différentes parties

du systeme.

Problématique

Les décideurs, managers, analystes financiers sont tous confrontées a la
problématique de la complexité des marchés financiers et la difficulté de leur étude.

Le développement de systemes de simulation et d’analyse de ces marchés devient
plus que nécess

certaines questions comme par exemple :

- Qulest ce qui se passe dans le marché quand les entreprises cotées en bourse

’I'ITIIIQPﬂf ln QIOﬂQhQQfI(\h nar ie nﬂndenrje hour n”mrnnyl er leg jnvegtiggeurg et

Rl o ~ e

donc le marché ?

- Comment interpréter et utiliser I’information pour que les acteurs réalisent

- Sera —t- il intéressant de prédire la réussite de la signalisation par le
dividende pour une firme donnée, et comment estimer les risques d’un
dividende exagéré 7

- Comment performer les simulations réalisées pour qu’elles puissent

considérer la signalisation par le dividende comme un facteur important de la

variation deg prix?
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Objectif

Les objectifs que nous avons fixé d’atteindre sont:

- Modélisation d’un marché financier qui répond aux normes d’un marché
réel ;

- Congtrnire et réaliser les acteurs de notre marché simuié: Agent-Marché
Agent-Investisseurs, Agent-Firmes et Agent-Spéculateurs ;

- Simuler notre systéme et étudier les résultats pour pouvoir juger les

hynothéses posées et pour permettre anx  analystes d’e

déséquilibres des prix et donc prévoir les crises.

- Exploiter I’annonce du dividende et I’influence de I’information dans les

marchég
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Chapitre 01 : Les Marchés

Financiers




1. Introduction

Au cours de IHistoire, les hommes ont toujours procédé a des échanges, que ce soit
au travers de marchés ou d’enchéres. Les grandes compagnies ont besoin d’un
investissement de capitaux afin de lancer ou d’augmenter leur activités. 11 est donc
néeessaire de
investisseurs, on leur propose donc, en échange de leur investissement monétaire, de
devenir copropriétaires et leur attribuer certains droits.

Les marches financiers oni vu ie jour, d&s ie XVéme siécie [DER, 07], méme s'ii
faudra attendre le XVIIIeme siécle pour qu’ils existent dans leur forme moderne. Ces
marchés ont d’abord pris la forme de places physiques ou se réunissent des agents
qui échangeaient des titres sous forme de documents physique, et se sont petit & petit

développées jusqu’a devenir les places financiéres automatisées et informatisées, ce

qui 2 en des répercutions imnortantes sur ieur fonctionnement. Teg titres ont aingi été
dématerialisés et les horaires d’ouverture ont été considérablement élargis, ce qui
explique I’augmentation considérable des volumes financiers échangés par jour.

Dans ce chapitre nous allons présenter les principaux marchés financiers, Les titres

en jeu, et les différents acteurs agissants sur le marché.

déroulement d’une journée dans chaque un d’eux, Ensuite nous allons mettre ’accent
sur la simulation des marchés artificiels, les modélisations basés sur des équations
nathcinaiiques et les inodélisativiis a base d’ageiits.

2. Généralités sur les marchés financiers

2.1. Définitions

Le marché est un systtme dans lequel les agents économiques (entreprises,
individus) ont la liberté¢ de vendre et d'acheter des biens, des services et des capitaux.
Chacun agit alors en fonction de ses inikiéts; le profit, considéé positivemeii, y
figure comme la récompense du risque [WEB 02].

Un marché financier est un systéme articulé autour de procédure formalisées (les
regles du marché) permettant & des agents économique de mettre des capitaux et

d’autre moyens financiers a la disposition d’autre agents économiques en raison de

feur besoin respeciifs ei de I"information dont ils disposeni [DER. 67

bl
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Les marchés financiers permettent une allocation efficace des ressources. La Bourse

est tout d'abord un lieu de financement. Elle permet de financer les entreprise,

rlp argner Ia richesse deg jnvegtjggeujg’ de

I’économie...etc. [WEB 05].

ot

ircnler Ia liguidité

2.2. Principaux marchés

Nnina la manda Aa 1n fannnnse An a nhacionre + ~hdc dictinonda nor lanra sraliimman Aa
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transactions, les délais de réglement (court, moyen, et long terme) ainsi que le type
des produits échangés, on peut citer le marché de taux d’intérét (monétaire et
obligataire), le marché d’actions, le marché de grains, le marché des métaux
précieux, le marché des produits pétrochimiques, le marché de changes (Forex),
marché d’immobilier ... etc.
On explique briévement chaque un de ces marchés, cependant, le marché utilisé pour
tout le travail présenté dans ce mémoire est le marché d’actions concrétisé par des
immeubles appelés bourses.

2.2.1. Marché de taux d’intérét
Les marchés de taux d'intérét sont les marchés de capitaux les plus importants du
monde, loin devant le marché des changes et trés loin devant celui des actions, non
seuiement par les volumes traités mais aussi par leur importance économique. Ti est
habituel de les séparer en marché monétaire pour le court terme et marché obligataire
pour le moyen et long terme. [WEB 01].

&. Marché monétaire
Marché sur lequel les agents économiques négocient entre eux leurs besoins et leurs
excédents de capitaux a court terme. Il comprend le marché interbancaire o se
rencontre l'offre et la demande de liquidités bancaires. Les établissements de crédit
qui ont des excédents de trésorerie interviennent sur le marché interbancaire en tant
que « préteurs » alors que ceux qui sont déficitaires interviennent en tant
qu'«emprunteursy et le marché de Titres de Créances Négociables (TCN) ouvert a
tous les agents économiques, il permet un acces facile des opérateurs aux marchés
financiers. Il est ouvert a tous les opérateurs économiques.

b. Marché obligataire
Le marché obligataire est un marché sur lequel I’investisseur achéte une obligation

(dette), il préte une somme d'argent & I'émetteur qui est I'emprunteur (vendeur de
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l'obligation) et I'investisseur c'est le préteur (acheteur de I'obligation) et bien sir la
durée du prét se compte pour calculer les intéréts. Les obligations sont émises par des

grandes banques et les emprunteurs en général sont des gouvernements et des

% Les obligations a taux fixes.

¥~ Les obligations a taux variables.

FMETTEIR ’ Deit INVESTISSEUR

| ciie
D’OBLICATIONS | EN OBLIGATIONS
Vendeur/Emprunteur [ Acheteur/Préteur
; Erét
|

Appelé aussi la bourse de valeurs est le marché officiel et organisé sur lequel
s’échangent les valeurs mobilieres admises aux négociations [JOU, 05].
G. Qe ce qii ‘wiie aciioni

Une action est un titre de propriété [WEB 04] : en achetant une action, l'actionnaire
devient propriétaire d'une partie de l'entreprise. La totalité des actions émises par
une entreprise forme son capital, les actions pouvant étre cotées en bourse. En
possédant une action, l'actionnaire détient un droit sur la conduite des affaires de
'enireprise car il posséde un droit de vote. Chaque actionnaire peut voier a
concurrence du nombre de titres qu'il possede lors des Assemblées Générales, et un
droit sur les bénéfices, le dividende, qui est une fraction des bénéfices engendrés par

la societe et reverseée aux actionnaires. Entin, 1l posséde aussi un droit sur l'actit de

l'entreprise : si la société est vendue, il recevra une somme proportionnelle au

ombre de titres qu'il posséde

«
*

b. Typologie des marchés d’actions
Le fonctionnement du marché d’actions repose sur I’activité de deux compartiments
doui Ies fonciions soui différenics ol compliéueniaires . Ie maché pimaite ci ie

marché boursier ou marché secondaire [JOU, 05].
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® Le marché primaire

Est celui des émissions de titres. Il met en relation les agents 4 déficit de financement
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cest-a-dire 't iI"Hrat mn emettent deq prod_u_itg

financiers (actions, obligations et autres produits), et les agents a surplus de

financement, les épargnants, essentiellement les ménages, qui les souscrivent. Ce

r‘nmhm'hmpnf rpmnhf une fonction de fi

nancement d’a

® Je marché secondaire

Ne concerne que 1’échange des valeurs mobilieres déja émises. Par exemple, un

.

épargnant ayant souscrit 4 une émission d’obiigations d’Eiat pent souhaifer revendre
ce titre acheté¢ a I’Etat ; c’est sur le marché secondaire qu’il pourra réaliser cette

opération. C’est donc sur ce marché secondaire que varient les prix des valeurs

nobiliéres annelée cours, Ces courg penvent alors ¢’écarter congidérabiement dn

cours d’émission fixé par I’émetteur de valeur mobiliéres (marché primaires). Sur le

marché secondaire, qui correspond au terme de « Bourse », I’émetteur n’intervient

demandes de titres déterminent les cours. A la Bourse, les titres déja émis

s’échangent contre de 1’argent liquide.

La bourse est le lieu de rencontre de l'offre et de la demande, via un systéme de
cotations centralisé. La Bourse a avant tout un role économique de premier ordre.
Pour se financer, les entreprises ont deux solutions : soit emprunter de l'argent
(marché obligataire), soit émettre des actions (marché d’actions). Lorsqu'elles
choisissent cette deuxiéme solution, elles ont besoin de pouvoir rencontrer les
investisseurs. C'est pour cette raison que la Bourse existe.
Comme sur un marché traditionnel, ou des commercants rencontrent des
onsommateurs, la Bourse est un marché ou, au moment des introductions en Bourse,
les sociétés €mettrices de titres de capital (l'offre) rencontrent les investisseurs (la
demande).
Une fois cotées en Bourse, la valeur de Ia société est équivalente a la confrontation
des prix proposés par les acheteurs et les vendeurs. Ce prix d'équilibre représente

ainsi la valeur de l'action cotée en Bourse [WEB 04].
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—3 Emission de nouvelles valeurs mobiliéres dans le marché primaire
Echange et cotation des valeurs mobiliéres déja émises.marché secondaire

Figure 2: Structure globale d'un marché d’actions.

Apres avoir présenté les principaux marchés financiers, voila des statistiques
estimées par BRI (Bank for International Settlements), pour Banque des réglements

internationaux, concernant le volume échangé quotidiennement par marché en ordre

AAdnrniconnt MUVTR ﬂ(]l

MVVIVLIOUWLLIL | VY B Us

Marché Volume de transaction quotidien
Marché de tanx d’intérét et ses dérivés ROOO miliiard §
Marché de Forex et ses dérivés 1900 milliard $
Marché d’actions 500 milliard $

Tableau 1: Volumes des marchés financiers.

On remarque que le marché d’action est bien loin en termes de volume, cependant il

et ie ning volafile et instabie et 1

édiatisé v qu’ii est ie piv
Les titres financiers.

2.3. Les titres

Les titres ou « valeurs mobilieres » recouvrent l'ensemble des instruments de

financement direct des entreprises, banques, Etats ou organismes publics. Un titre
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(obligations), ou une part du capital d'une entreprise (actions).




Pour I'émetteur du titre il s'agit d'un instrument de financement, pour I'acheteur c'est
un instrument de placement. Les titres se négocient de gré a gré ou sur des marchés

nronmseg par guanti itég variahieg Pvnrpnppe eoug forme de nombreg entierg lnr'hong;\,

- -~ B ~ SIS SR 222T s

ou en montant nominal pour les obligations.

Les titres sont des instruments négociables, c’est-a-dire qu’ils peuvent, changer de
maing aprég ien Pmlqmrm aur ce nn on ann eile ie 1
2.4. Lesordres

La tendance des dernicres années est clairement en faveur des marchés dirigés par les

nrdroc Ao nar la trancnarancra An'ile nrocurant ( anandant nour 195 xralanre lac maine
ViMivb, B pul aa aalopailvinle Ju i prOCUIThL. LOPCRGany, PO U0 Yuivulo 190 101110

liquides, c'est-a-dire ou le nombre et le volume des transactions sont réduits, des
marchés dirigés par les prix continuent a subsister [WEB 08].
Remarque : Le contenu de cette section est propre qu marché euronéen Euronext, of
il est référencé s'il n’est pas indiqué a [EUR, 07]. Pour pouvoir le généraliser aux
autres marchés dirigés par ordre il faut d’abord s’assurer de leurs politiques.

2.4.1. BiExition

Un ordre est la volonté d'un individu d'acheter ou de vendre un produit financier sur

un marché boursier, il est en général transmis par un prestataire de services

d'_nquhqqmﬂpnfc il peut Atre tranamig par & Sié hone oupa ar internet EET

)

R,

71,

b i

Pour passer un ordre dans une bourse il suffit d’étre titulaire d’un compte chez un

intermédiaire habilité a cet effet comme les entreprises d’investissement (sociétés

\ hanmlpe caisees d’énarone  ete
), 18geg d'enargne | etc,

(2
(2
2

e hourse ou sociétés

e oegtion de nortefeni
31 e gestion de portefe
Mais le fait d’avoir passer un ordre en bourse ne veut pas dire qu’on sera servi une

fois que celui-ci sera exécuté par notre Intermédiaire. En effet sa réalisation est lide a

ia (‘nhfl’PﬂQﬂ"lP qu_-! trouvera qur ie marché.

2.4.2. Structure
Les ordres de bourse doivent comporter trois grandes séries d’indications nécessaires
a leur b‘“ ne o nvnr\nhnn
% Des indications générales :

® Le code, appelé ISIN qui identifie les produits au comptant et notamment les

la-nh oy

aciions, obligaiions. [WEB 1ij.

® Le sens de I’opération, achat ou vente,
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® Le nombre (quantité) et le nom (de I’entreprise) des titres a négocier

(actions, fonds cotés en bourse ou obligations ...etc.) S’il s’agit d’obligations,

Pannée d’émission et le tauy d’intérét,

Pt
=+

% La validité : Elle peut prendre une des valeurs suivantes

® Jour : pour les ordres qui ne sont exécutables que pendant la journée en
cours et qui seront retirés du marché en cas de non-exécution, ies ordres
sont enregistrés comme ordres jour Par défaut.

® 3 date déterminée : sauf exécution ou annulation pa

ordres resteront présents sur le marché jusqu’au jour indiqué, sans que ce

jour puisse dépasser un an.

Llan ~assd ~ -~ o
U

N PP P L DG PRSSY [p . P e Admaa o
TvuvLauiuil . 11D 1udLLLIL val 1w, Saul UAUUULIUII vu ailuiu 1auuu yuuuauL

a4
=i

1 an.
% Des conditions de prix :
® 3 cours limité.
® au marché.
® 2 la meilieure limite.

® 3 seuil de déclenchement.

\

® a piage de décienchementi.

2.4.3. Le carnet d’ordre
Tous les ordres d’achat et de vente sont entrés dans le carnet d’ordres central. Pour
rhannia  valenr 1le cnnt rlaccde mnar limite Ao nriv  of A rhannea [1mita
chague wvaleur ilg clagees par lmia de prix of 3 chagee bmite

chronologiquement, au fur et 4 mesure de leur enregistrement sur ce que 1’on appelle

une feuille de marché.

&, Dfinition

Le carnet d'ordres est tout autant un recueil des ordres du marché qu'un outil pour
celui qui sait le lire. Le carnet d'ordres a une fonction premiére de recueil des ordres
sur un titre. Tous les ordres y sont répertoriés. Le carnet d'ordre enregistre
électroniquement les ordres d'achat et de vente, dans l'attente de leur exécution, selon
leur priorité. Le carnet d'ordres figure sur les écrans de négociation des opérateurs
de marché [WEB 06].

Le systeme informatique de cotation préserve 1’égalité des clients en assurant :
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® ] ’acces instantané au marché et a I’information pendant toute la journée, quel
que soit I’endroit d’ou ils operent.

L’exécution Guasi iminédiate &t automatique de leurs ordies par application
de deux regles de priorité :

- par le prix : tout d’abord. Un ordre d’achat avec une limite supérieure
est servi avant tous les ordres libellés a des prix inférieurs. Inversement,
I’ordre de vente avec la limite la plus basse est exécutée avant ceux
p I8 | 11 7 \ 1 e 1 r1 ’

INDENES d des Drix Dius €leves.
- par le temps : ensuite. Deux ordres de méme sens et au méme prix sont

exécutés dans leur ordre d’arrivée.

h T o Idusastne das nmwsnt dAdnudusc
e AsT) LOFILRLT Y LR LLLF FLT L WL VI WITY

Le carnet d’ordres présente quelques limites, on peut citer :

® (e carnet dordre qui recéle moins d'information qu'il en a 1'air, sans
PROR PRI RIS S BN R G, A Lrnnnor mwdwnn bodnlacnn nond ALanlLa o wmwdes
vulllpiul vLuA YUl D alliudulilt a paddul UL LAUA ULULLDY WialLllviIlL uvuvalud vit pLia
pour manipuler les cours.

@ (ertains ordres portent sur des volumes important alors qu’ils sont moins

signifiants aux lecteurs du carnet.
® ]] est rare d'avoir acces au carnet d'ordre actualisé en temps réel.
AR 4 4 o) =a -
Z.4.4. Types d’ordres
Certains investisseurs privilégient la rapidité¢ d’exécution au risque d’un prix plus
élevé a I’achat et plus bas a la vente, d’autres permettent de privilégier le prix quitte a
retarder ’exécution, faute d’une contrepartie suffisante a ce prix.

L'investisseur peut choisir différents types d'ordres en fonction du prix auquel il est

prét 4 acheter ou a vendre les titreg vigde Ceg tyneg sont leg enivante :

Remarque : Pour tout les exemples présenté dans cette section on suppose un état

d’un carnet d’ordre, et on donne I’état suivant aprés qu'un client passe un ordre

X de 11

actions. Ces exemples couvrent tout les cas possibies.

~)
-

d’nchat de tune
d achat de fune (

a. L’ordre au marché

% Définition

(Vact nn tuna A'ardrae da hnanrece Ad'arha
v SoCuIseT, G acha

da vienta M1 na nracice ancnin nriv Ada
~ <Sv Ul ype G OICIC GO Ge 0ie, Qul I pPrecise 1 GC

v~ pPrvva e )

transaction. L'acheteur ou le vendeur est prét a acquérir ou céder son titre au meilleur
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prix du marché contenu dans le carnet d'ordre de la valeur. Il marque une volonté
pour l'acheteur ou le vendeur d'effectuer sa transaction dans le laps de temps le plus
court possible. Un ordre au marché est en eftet prioritaire sur tous les autres types

d'ordres de bourse existant. L'inconvénient de ce type d'ordre est que I'on ne peut

connaitre le nrix anauel on effectue 1a t
connaitre le prix auquel on effectue la

i~ - ..

ransaction qu'une fois la transaction effectuée,
En effet, la cotation de la valeur dans le carnet d'ordres évoluant sans cesse, le cours
de celle ci peut évoluer entre la passation d'ordre et le moment ou 'ordre est exécuté.

MNY/HT 1917
[RAZ VIV I oy B

% Exemple :

quantité quantité
10 50
30 150

30
20
40

30
10
30

Tableau 2:Carnet d’ordre avant [’exécution d'un ordre au marché.

limite
61,05
61,00
60,95
60,90
60,85

Tableau 3:Carnet d’ordre apreés I'exécution d'un ordre au marché.

% Définition

Est un type d'ordre de bourse. L'acheteur ou le vendeur précise une limite de cours,

_______ AL

e PN X
au ucd>>Ud uu <1 UCDDUUD UC 1aqucuc 11 CbL PICTL a «

Cquéiii Ou VEildic 1¢ titic. Aiiisi, au
contraire de l'ordre au marché, le prix de la transaction est connu d'avance mais
l'acheteur ou le vendeur ne connait pas le moment ou son ordre sera exécuté. L'ordre
peut méme dans certains cas ne jamais étre exécuté si la limite n'est pas atteinte. Ce
type ne garantit pas non plus une contrepartie. En effet, si la limite est atteinte, mais
que ia quantité que propose ia contrepartie n'est pas suffisante, 'ordre ne sera aiors

qu'exécuté partiellement. [WEB 10]. .

[9%)
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C. L’ordre a la meilleure limite

9, r o 0
%* Définition

Eof un tvne d'ardra da honrea Adlacrhat Aan Ade vor\fn nnn act nrnr\hn rh:- I'r\rrlrn an

MU ML Ly Y M VAMAY UMY UV MIDVY, MGG U U WMV Y waive M P 1~

marche. Au méme titre que ce dernier, l'investisseur ne connait pas le prix auquel la
transaction sera effectuée. Dans le cas d'un achat, l'acheteur verra son ordre exécuté

au prix du premier vendeur (prix Ie pius intéregsant pour I'achetenr). Cependant, et

c'est 1a ou il differe de I'ordre au marché, il peut arriver que la contrepartie ne dispose

pas de la quantit¢ demandée. Ce type d’ordre est alors exécuté particllement et la

mmnhfp demandée restante ce trancforme en un ordre 3 courg limité qu_1 cera
5] * y
rémjecté. [WEB 10].

d. Comparaison entre les types d’ordres

MDD T TTTIT T T‘VT‘ AMNTTTUTART RTMATT
/ANES ANy U aLnE/a e Ay AUARY U B ARILN IO AV & B U]

Au marché Permet d’acheter ou de | Totales dés qu’il y a | Ordre prioritaire ;

a

vendre sans condition de | cotation de la valeur. | n’utiliser que sur les

prix. valeurs liquides
A la meilleure | Permet d’obtenir le meilleur | Peut étre  partielle | Aucune maitrise  du
fimiie prix lors de i’arrivée de | puisque 1’ordre est nrix.
’ordre sur le marché. trait¢ comme un ordre
a cours limité.
A cours limité | Permet de maitriser le prix. | Peut étre partielle. Ordre le plus classique.

Tableau 4:Les différents types d'ordres.

o - B = = = == =
Z.3. Les intervenants sur le marché financier

D’une maniére générale, on trouve les personnes (physiques ou morales) dans les

marchés financiers. Les intervenants qui ont une activité économique pure comme:

T nddneeaar A 424 [ £} e R R i [
~ LTS ClllCllClllD uc vitics . Llu. 11D dululit lJuUllLiLl\/D

e o A
lJ IRANN b a_yaut un UUDUL[L ac

financement de leurs activités

~ Les investisseurs : se sont soit des Banques d’investissement soit des
Investisseurs institutionnels ou simplement des particuliers.

Les intervenants qui veille sur le bon fonctionnement au sein du marché comme :

T an Seadavesa LIS S —mem ot e . YV A2 1~
~ LTS 1LILTL HITUIAall ©S HAanCitis . LOIiiinc lbb L«llll\zpllb\ab ulllVbbLlDb\:llL\.«llL, 1C3

courtiers en ligne.
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~ Les instances de supervision : aussi connus sous le nom des autorités des
marchés financiers, elles assurent la stabilité financiére et veillent sur 1’application
des réglements.
2.6. Les marchés dirigés par le prix vs les marché dirigés par
I’ordre
2.6.1. Exemples de marchés dirigés par le prix : NASDAQ

Le Nasdaq (National Association of Securities Dealers Automated

Quotations) est un marché dirigé par les prix. Sur un marché dirigé par
les prix, les traders ne se rencontrent pas directement au travers du marché mais
doivent passer par un intermédiaire : le teneur de marché ou market maker, a partir

de 2002, il est transformé en un marché.

a. Conditions du marché
TTina antenmeion anmdidata axe NTAQM AN ANTatinnmal  Aaid wncmantae Tan ansedids asan
AR L) i \JlJl 10V valLiuivalvy . au l‘ﬂuuﬂ\( iNauiviialr uvilL l\JOPUUL\Jl ivo VULIMILLULLY
suivantes :
e Offrir 1,1 millions de titres au public
* Ces titres doivent avoir une capitalisation boursiére d'au moins 8 millions de
dollars.

f P |
111DIC U

*Len tionnaires détenaint plus de
* Le titre doit avoir au moins 3 teneurs de marché.

L'entreprise n'est pas obligée de dégager de bénéfice, mais dans ce cas, elle doit
exister depuis au moins 2 ans, et avoir une capitalisation boursiére dau moins i8

millions de dollars.

Regles de fonctionnement

9 h 30 a 18 heures. Service
minimal entre 16 hei 18 h 30

Heures d'nuivertire

Cotation Continue
Réglemant Comptant
coupe-circuils Fermeture des ma-chés sile

recul du Dow Jones >30%

Tableau 5:Régles de NASDAQ.
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b. Fonctionnement du marché
Sur un marché dirigé par les prix, les teneurs de marché sont tenus d’afficher en
permanence deux informations : un prix auquel ils sont préts a acheter des titres pour
une quantité fixée et un prix auquel ils sont préts & vendre des titres pour une quantité

£ivr

r Qs
AN 1
1ravwue. 01

El

=3
o
C
e
(@]
&

affichés, le market maker est dans I’obligation d’exécuter son ordre. Le teneur de
marché produit donc de la liquidité sur son propre stock d’actifs, c’est & dire qu’il
permet des €changes au travers de son poriefeuiiie.

Les particuliers peuvent passer deux types d’ordre différents sur le Nasdaq : des

ordres a tout prix (market orders) ou des ordres limités. Il est a noter que sur le

ne s’applique pas.

2.6.2. Exemple de marchés dirigés par ordres : Euronext
C’est un marché dirigé par ordres, Euronext est I’'une des grandes bourses de
valeurs mondiale. Elle est le produit de la fusion des bourses de Paris,

Amsterdam, Bruxelles, Lisbonne, Porto et du LIFFE (London International

Financial Futures and options Exchange) qui a eu lieu entre 2000 et 2002,

Bien qu’Euronext soit une seule société, elle est divisée pour des raisons Jjuridiques

an nlhoieanre nlaroc dnmornhnoc 1*1101-1111\1':30 nhannhn nnrrncnr\hrlohf a un nhavg

Vi pIUDAVULID paaves ~iiives v e 2] AChN Lpaa S 2 L)

Euronext Paris est la place de marché frangaise [DER, 07].

a. Fonctionnement général
Euronext est un marché dirigé par les ordres, c’est a dire que les acteurs du marché
confrontent directement leurs désirs de réaliser des échanges a travers la structure
d’échange, sans passer par un iniermédiaire. Pour confronier leur souhaii a ceux des
autres acteurs, ils émettent un ordre. Une fois émis, cet ordre est confronté aux
ordres émis antérieurement, qui sont stockés dans le carnet d’ordres et exécutés
comme on l’a expliqué précedemment. Le dérouiement d une journée de cotation sur

Euronext est présenté dans le tableau suivant :



Horaire Evénement Détails

07h15_09h00 Pré-ouverture. Accumulation des ordres dans le carnet sans réalisation

ettective des transactions.

09"00 Fixing L’ordinateur détermine le prix d’équilibre a 1’ouverture qui
A’ onverture nermet 1’dchanoe du nlic arand nomhre de titrec
g’ ouverture permet 'echange qQu plus grang nomore ge tifres

09"01_17"25 Fonctionnement | L’ouverture d’un nouvel ordre établit une nouvelle

limite dans le carnet.

continu. si la transaction correspondante peut étre réalisé (s’

cotation

il existe

S AR [ . O DGR L ORpu . S I, e e
ULIC COLIUCPAl UC ) S1IVIL 1 VIUIC CSL CLUTEISUC CL Place d >a

1725-17"30 Pré-cloture. Accumulation des ordres sans réalisation de transaction.
17"30 Fixing de Confrontation de tous les ordres restants, pour déterminer le
cloture. prix de cloture.
17"30-17"40 Derniéres Possibilité de réaliser quelques derniers échanges au prix
échanoeg, déterminé lors de Fymo de cloture,

e LRSS R =N v ] EIL VLA RE

Tableau 6:Déroulement d'une journée & Euronext.
2 T WP o di® o W g ol V8 o L 2 ege % R
Je VIOQUCHSALION UES MArcnes inmnanciers ariiiciers
Bien avant I’avénement des simulations informatiques au milieu des années 80, de

nombreux chercheurs ont développé des modeéles pour capturer le fonctionnement

des systémes comnlexes anxquels ils ¢’intéressaient. Cette modéiisation ¢’est sonvent
réalisée avec les outils alors & leur disposition, c'est-a-dire avec des techniques issues
des mathématiques ou de la physique.

2

1’ Moo Ad AR cndinmea mnwmbwiion P——

° ° AVAUULILIOA LAVILD \r\rull \4\4!3 Sl Uull\l

Dans cette partie, nous nous intéressons aux applications des théories centrées
groupes au domaine des marchés financiers, qui ont été développées pour prédire
’évolution des dynamiques de prix dans le temps. Parmi ces modéles on trouve le
modele de Lotka et Volterra qui explique les limites de I’approche centré groupe en
projetant le systéme financier sur la natur

* Modéle de Lotka et Volterra
C’est un modele permettant de capturer les dynamiques d’un systéme biologique

dans lequel deux espéces animales interagissent, ’une en tant que proie et autre en
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tant que prédateur. Ce modele est basé sur 2 équations différentielles, présentées a la
Figure 03, en fonction des taux de natalité, de mortalité et de prédation de deux
especes. Ces deux équations illustrent typiquement la philosophie des modéles

centrés groupe : a partir de quelques équations simples, il est possible de décrire

est réalisée a 1’aide de variables continues, ce qui est problématique puisque le sujet
modélisé est discret.

Tn Aol v AL ot e Znon A can n AN dman A moon ird Voo e e A d e - e
LV ULuAlLLLILV UuLliaul luajeul UuLwd  HHIUULILD LWWUpTUuUwIL LU 1vulL luaugyue uv pULlVUU.
explicatif. En effet, méme s’il est possible de reproduire fidélement les dynamiques
macroscopiques d’un systeme a 1’aide d’équations, il est quasiment impossible, a
partir d’une dynamique résultante du modeéle, d’expliquer pourquoi ou comment une

ieile dyna.mique neut survenir.

d.\'_ P

dt “‘\(“ ﬁ})

dy I
Ol : dt y(y = Ax)

-y estle nombre de prédateurs ;

- x estle nombre de proies ;
~1estletemps;

- aest le taux de natalité des proies ;

- fest le taux de prédation ;

-y est le taux de mortalité des prédateurs ;

- i représente 'impact de la prédation sur I'évolution du nombre de prédateurs.

Figure 3:Systeme d’équations proposées par Lotka et Volterra pour la modélisation
d’une interaction proie/prédateur entre deux espéces animales.

3.2. Modélisations centrées individu

Les modeles centrés groupe ne permettaient pas de prendre en compte les

un univers discret, plus proche de la réalité. C’est pourquoi de nombreux chercheurs
ont essaye de développer des alternatives aux modéles centrés groupes : les modeles

cenir€s individus [MAT, 05].
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Les modeles centrés individus mettent les acteurs du systéme au cceur du modéle :

Chaque partie du systeme est modélisée de maniére individuelle, ainsi que ses

reiations avec leg antreg entités, Ces modéies permettent de ¢’affranchir d’une deg

hypothéses les plus contraignantes des modéles centrés groupes : I’homogénéité des

propriétés et des comportements des acteurs du systéme. En effet, en se plagant au

éduire eon comnortement 3 ceini

Lt - = . i - - AR~

nivean de i"individy
d’un individu représentatif ou & un comportement moyen : chaque acteur du systeme

dispose de ses propres caractéristiques. Cette granularité fine permet notamment de

iculiers, aui sortent de 0

- = v - —= - ~—— - = -

dinaire ou de ia m

ovenne, afin

d’étudier, par exemple, leur influence sur la dynamique globale du systeme. De plus,

il est possible de tenir compte des liens particuliers (géographiques, sociaux, etc.) qui

unigeent certaing de ceg individug en nnrhmlhpr et aingi d’étudier nl_c finement

quelles peuvent étre les conséquences d’interactions locales entre les individus d’une

population sur la dynamique globale d’un systéme. La modélisation de chaque partie

/stéme nermet égaiement de fonctionner avec deg variabies discrétisées, ce qui

X
J 121 LB iz B4 0

(2

1 g
permet d’¢viter les problemes liés aux variables continues que nous avons évoqués

par la modélisation centré groupe.

L'apniication de cette modélisation sur ies marchée financiers perr

et de digtinguer
deux nouveaux types selon la fixation du prix: les modéles synchrones et les modéles

asynchrones.

(
in

Qui nécessitent de récolter les souhaits de tous les agents avant la production d’un

prix, parmi les mod¢les synchrones il y a Santa Fe artificial stock market.

Qui n’imposent pas de contraintes temporelles aux agents, parmi les modéles

asynchrones on trouve le modéle de Roberto Andal.

a
oo o AiffSuninnnc Inc nliic sumnnvtmmntsc srumntuns nne Anoirv frmac cnunt
v .14 SRR CIRL LD BUD ey srigUr Liererey Creer © Lo s ny s oUree .

- Le facteur du temps (les instants de I"achat et de la vente) joue le role de la grande
différence entre ces deux modeles, parce que le modéle synchrone se base sur ce
facteur en aoréoeant les cionany émic nar leq acenteliee acente exnriment tane
TERNESSES WER My T TS SR Llpremees Cshaos  pfe oeiae TTOTITTENT T T TIITY Tesp o osssTass s e

leurs désirs en méme temps), mais 1’asynchronisme n’impose aucune contrainte
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temporelle aux agents(les agents peuvent inscrire leurs offres ou demandes a tout

moment ou le marché est ouvert). [MEN, 09].

- Deuxiéme différence qu’on constate c’est ia  compatibiiité

{2

11 mode a synchrone

avec la réalité, les principes du commerce et le comportement des investisseurs.

Les investisseurs peuvent prendre leurs décisions a n’importe quel moment, en

)t

rpamqqsm‘r au monde extérienr at

egq r_'p nomﬂpnfq deg nrnz IMIN\I INI

- Les investisseurs veulent trouver des solutions rapides pour acheter ou liquider
leurs titres alors I’asynchronisme propose cette idée que I’on ne trouve pas dans
Pautre modéie IMEN, 001

- La situation de blocage dans laquelle le Market Maker (synchronisme) se trouve
des fois, n’est pas présente dans I’asynchronisme parce que la liberté d’inscrire les

titres des acteurs est une parmi les caractéristiques de i’agynchronisme IMEN 001

- L’avantage du mode¢le synchrone est dans sa simplicité et la facilité pour le mettre

en ceuvre relativement au modele asynchronisme. [MEN, 09].

[pe—ry
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I’ordre. [MEN, 09].

- Les marchés synchrones sont discrets (temps), les marchés asynchrones sont
continug, IMKN 091

4. Conclusion

La présentation des marchés financiers artificiels nous a permis de comprendre en

1nn lec mornhnc 'hnonrwnro cnnt rh:o cuvctamac nnmnlavec of nr\nrrnu“ lnc- pfnrhar I::m
Ui 1C0 HaaiCl HHHHHY SVLIL Wl Uy swoaiavs LOULIPLCHCS, S POUIQU (2926157148

modéliser, les simuler et comprendre leur fonctionnement est un probléme difficile.

Le recours aux systémes multi-agent s’avere incontournable pour la modélisation et

Nous traitons dans le prochain chapitre la base de la modélisation centrée individu,

les systémes multi-agents.
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Chapitre 02 : Les Systémes

Multi-Agents




1. Introduction

La révolution de la pensée économique engendrée par les travaux de Simon a causé

—
(4]
(o}

Alaicoamant Aac mnr]nlno ma ]—\amohnnao an +ovnn~r r]o nr\nnn”aa ur\r\rnr\hoo Aa
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mod¢élisation des systémes économiques, nous pouvons citer comme exemple la

simulation multi-agents. Contrairement aux modeéles mathématiques, la simulation

Ih-ncmnfc tient comnte 4 la fois du nivean micro l’ﬁrmpq \ et du nivean macro l\!

mi 1a Toi1g i niy, Rt Gt O

(/J

formes organisationnelles).

L'avantage de l'utilisation des systémes multi-agents est de montrer comment les

nhpnnmemae coliectife Q1l1"01QQF‘ﬂf a nm’hr de Tinteraction et de Tada mhnn dune

population d'agents autonomes et hétérogénes. Ces modéles basés sur les agents sont

aussi utilisés comme outils d'aide a la décision par les managers des firmes. Ils leur

permettent de tester n niug ienre Conhonrnﬁnnq de marché et d'étndier iec Qt_)pgéqx_ enceg

des actions individuelles des firmes sur ce marché.

Nous abordons dans ce chapitre les concepts fondamentaux d’agents, les différentes

caractéristiques  différentes archi

- sy, WS = ~op = 238 4 - < '~z

t ieq n rlnmnmlv tunes d’acentq.

tectureg
SR e vy e

Ensuite nous voyons les systémes multi-agents (SMA), leurs émergences de

I"intelligence artificielle distribuée et leurs domaines d’applications.

]

n, nous mettong "accent sur intérét des SMA | les points forte de ces systémeg

asy A & wenas Seea 4 a22lT2 Ve,

|7

n

)=+

et les nouveautés apportées par ces derniers, ainsi que les raisons pour lesquelles
nous avons opté pour le choix de cette solution pour concevoir notre propre Systéme
de gimniation du marché hourdier.

2. Agent

Les ‘agents’ sont les principaux composants des SMA. chacun d’entre eux est une

nnh‘h: antonomea r\hornnn rl ar\r\r\mnhr una f-:xr\hn h1nn r\rnrncn
<i nOINe CAsIge CCOt 1< 1 Py

2.1. Définitions

Plusieurs définitions d’agents existent, les définitions différent selon le domaine

ri 11+1l1onhnn ot Ipo r\orar\fnﬂohnnno rlno ovc‘h:lm
H

s oy wemes,

Le terme « Agent» est utilis¢ de maniére assez vague, cependant quelques
definitions précises existent dont voici quelques unes :

a Lin agent est une antitd lngu\lnlla on physu’!ne a

mission qu’elle est capable d’accomplir de maniére autonome ou en

coopération avec d’autres agents [BRI, 01].
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e Unagent est une entité physique ou virtuelle [FER, 95].
- Capable d’agir dans un environnement,
- Pouvant communiquer directement avec d’autres agents,

- Regie par un ensemble de tendances (sous la forme d’objectifs

cherche a optimiser),

- Possédant des ressources propres,

- Capable de peicevoii (ais de inaiisic Liniiée) soii itviioiuiceii,

- Ne disposant que d’une représentation partielle de cet environnement (et
éventuellement aucune),

- Possédant des compétences et offrant des services,

- Pouvant éventuellement se reproduire,

- Dont ie comporiement tend A satisfaire ses ohjectifs, en fenani compre
des ressources et des compétences dont il dispose, et en fonction de sa
perception, de ses représentations.

2.2. Le comportement d’un Agent

Le comportement d’un agent est souvent représenté¢ par le cycle de vie :

perception. 11 décide alors des actions qu’il va effectuer en fonction de ce qu’il a
pergu et de ses connaissances. L’agent termine son cycle en réalisant les actions

qu’ii a choisi fors de ia phase de décision. [BIB Uij.

Agent \

[ Perception HL Délibération(Décision) H Exécution ]
\ [ )

/
A /

\\ /
h7/ Environnement /L'
Z /

Figure 4:La représentation du Cycle de vie d'un Agent.
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2.3. Caractéristiques
Nous retrouvons parmi les caractéristiques des agents, quelques caractéristiques de base
telles que la communication ainsi que d’autres caractéristiques bien particuliéres aux
agents, telles que la sociabilité, la réactivité ... etc.
2.3.1. La Communica
La communication est une caractéristique essentielle des agents. Elle est également
la base de la coopération entre agents. Un agent peut demander un service aupres
d’un autre agent en iul envoyani des messages [BAR, 03]. Cetie caraciérisiique est
la base du comportement social des agents. Cependant, des difficultés majeures
existent en termes de standards et langage de communication ... etc.

2.3.2. L’Apprentissage

Les agents ont la capacité d’apprendre tout au long de leur existence. Cet

apprentissage leur nermet d’évoluer et méme de changer leurs comportements 1ROI

01a].
2.3.3. L’Autonomie

L’ageiit doit &tic autoiwinie, il doit agii seul et sculcineiit cii foiction des sigiiaux
qu’il regoit des autres agents ou de I’environnement. Il gére son état interne en
fonction de ces informations [PIC, 04].

2.3.4. La Sociabilité
Géncralement les agents sont organisés en communautés. Une communauté impose

r

des reiations enires ses constituants. De ce fait, les agenis soni amenés a négocier,
cooperer pour la résolution de problémes. La sociabilité est basée sur des interactions
entres agents, qui se font grace a des standards de communication qui seront détaillés
par la suite [BOI, 01b].
2.3.5. La Réactivité

‘ette pronriété se réqur

ette propriété se résur
dans son environnement. L’agent posséde des capteurs (senseurs) lui permettant de
recevoir des informations de ’environnement ou des autres agents, et en fonction de
A~n
u

Ana seafavianndinvan i1 vannrb A cria Aodincain nsvin L ALLA b Avaen)
VL0 LILLULLLIALIULID 1L PUUL agll vid O AVLIVILUIVULD (VLiLuvulLDd ).
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2.3.6. La Pro-activité
Un agent peut également réagir en fonction de ce qu’il doit accomplir, ce type
d’agents est doté d’une certaine intelligence et connu sous le nom d’agents cognitifs

et sera détaillé par la suite.

Contrélede. ™
Jenvironnement

Environnement

Figure 5:Représentation d’un agent.

- Percepiion : c’est dans le cas o1l I’environnement infinence sur i"agent.
- Capteur : capte les informations provenant de 1’environnement.
- Action : dans le cas ou I’agent influence sur I’environnement.

- Effecteur : I’agent influence I’environnement.

d’une situation familiere pour I’agent, pour laquelle il connait ‘parfaitement’ I’action
a effectuer il s’agit d’un agent réactif. Par contre, si cette situation est familicre pour
"ageni mais i fui faui un ceriain ‘raisonnemeni’ pour ia résoudre, 1i s’agii dans ce
cas 1a d’un agent cognitif [DAS, 03].

2.5.1. Agents Réactifs
Ce type d’agents se caractérise par le fait qu’il n’on pas de représentation de leur

environnement, ni du monde auquel ils appartiennent. Ces agents sont les plus



simples a mettre en ceuvre du fait qu’ils se comportent selon le stimulus. L’agent sera
programmeé sous forme de couples « Stimulus/Réponse » [PIC, 04].

Généralement les agents réactifs sont considérés comme non ou peu intelligents, et
nous considérons que l’intelligence émerge de la coopération des différents agents.
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Figure 6:Un Agent réactif.

Selon les défenseurs de cette approche, il n’est pas nécessaire que les agents soient
intelligents pour que le systéme ait un comportement global intelligent. Les meilleurs

exemples de ce genre de systémes constitués d’entité de faible intelligence mais dont

lﬂ (‘nnnermmn (‘nnmnr 2 ('IPQ QVQTPmPQ TT’PQ lnTPIIIQPnTQ sont IE‘Q Qﬂ(‘IPTPQ {1 ingecies

(Fourmies).
2.5.2. Agents Cognitifs
A Tl'inverse des agents réactifs, les agents cognitifs sont en général dotés d’une

certaine intelligence et une parfaite représentation de 1’environnement et du monde

sont  oénéralement
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constituées d’un petit nombre d’agents. Ces agents sont semblables a des systémes
experts et sont des agents communicants [DEM, 93]. Ces agents ont une
repicseiitation {ids piccise de leur environmement. Chague agent posséde des
connaissances comprenant des informations et du savoir faire. Les agents cognitifs
sont dit intentionnels car ils ont des buts & accomplir, avec une certaine intelligence

artificielle et une capacité d’apprentissage et d’adaptation.
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Est une extension de KQML. ACL a été développé par la FIPA en 1995. ACL est un

ensemble de performatifs, et plus d’attributs.

3. Les \vefpmpe I\/lnlh-A(n:nfe

L’utilisation d’un agent individuellement ne répond souvent pas aux attentes. En

effet, des problemes plus complexes nécessitent ’utilisation de divers agents, chacun
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ayant un ohiectif, et ce n’est qu’en 0opérer qu’on arrive 3 des soiutiong
plus efficaces. Une autre contrainte est le fait que des problémes sont de maniére

inhérente distribués (ex : gestion décentralisée d’un réseau électrique), et donc seule

une solution distribuée pent résondre ce genre de prohiémeg
Un systeme multi-agents est assimilable & un systéme distribué composé d’agents.

On appelle systeme multi-agent (SMA), un systéme composé des €léments suivants:

= TTi ancrirannanant nlact A _Adira 11 acnnnoe Adicnacnnt ~cdndeala nt Av30ma
i \ullevxux\.uluuu, Ll, V wvoLrraTuLL v Ly \/ayuvu \.uol.lvouxu. 5\/11\/1“1\/111\.«11l M ouLwv

métrique.

- Un ensemble d’objets O. Ces objets sont situés, ¢’est-a-dire que, pour tout
objct, il cst possible, & un moment donné, d’associcr unc position dans E. Ccs
objets sont passifs, ils peuvent étre pergus, créés, détruits et modifiés par les
agents.

- Un ensemble A d’agents, qui sont des objets particuliers (A € 0), lesquels

représentent les entités actives du systéme.

- Un ensemble d’opérations Op permettant aux agents de A de percevoir,
produire, consommer, transformer et manipuler des objets de O.

- es opérateurs chargés de représenter Papplication de ces opérations et la
réaction de I’ensemble des constituants du SMA a cette tentative de

modification, que I’on appellera les lois de I’univers multi agents.
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Interaction Organisation

Figure 8:Représentation d’un systéme multi agents.

Cette définition des systémes multi-agents a été donnée par Ferber en 1995, elle n’a

pas €té remise en cause depuis ce temps [FER, 95].

3.1. Méthodologies de conception des SMA
&1L VOYELLE ¢ ARIOIL,

L’equipe de recherche MAGMA a donné une approche simple pour la conception
des systemes multi-agents connue sous le nom d’approche voyelles [TAN, 05]:

e Agent : Les agents sont les composants les plus élémentaires d’un SMA.

e Environnement : L espace regroupant les agents.

e [Tnferaction : Tout les méeanismes de commimications (iangages, nrotacoles

et infrastructures) permettant une interaction entres les agents.
e Organisation : La structure des agents en définissant les liens hiérarchiques

et les relations entre agents.

e Utilisateur.

- Principe déclaratif: Qui est la décomposition précédente des SMA en
quatre briques (SMA=AUEU QU I).

- Frincipe fonctionnei: Qui regroupe ies fonctionnaiités des agents
considérés individuellement, auxquelles on rajoute les fonctionnalités
résultantes des interactions entre ces derniers.

- Principe de récurions : Les SMA peuvent étre considérés dans un niveau

d’abstraction supérieur comme des entités multi agents.



Cette approche voyelle est la plus utilisée pour sa simplicité et son
organisation hiérarchique.
3.1.2. AGR (Agent/Groupe/Réle)

Ce modele proposé par Jaques Ferber est basé sur un concept simple : on suppose
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Figure 9: La méthodologie AGR.

e Un agent : est une entité¢ communicante qui joue un ou plusieurs roles dans
des groupes (un ensemble atomique d’agents). Chaque agent peut appartenir a
différents groupes et les groupes peuvent se chevaucher.

e Un réle: dans AGR, est une reprdsentation abgstraite de Ia fonction, du
service ou tout simplement d’identificateur d’un agent au sein d’un groupe.
Chaque agent peut tenir plusieurs rdles, mais chaque réle est spécifique a un
groupe. La communication entre les agents est possible grice aux roles qu’ils
assument et le contréle sur les communications est effectué par le groupe.
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Les principales étapes de cette méthode sont :
- L’analyse: qui permet d’identifier les fonctions du systéme et les
dependances au sein de communautés identifiées ; ii convient de définir queis
sont les mécanismes de coordination et d’interaction entre les entités

d’analyse ;
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- La conception : qui contient I’identification des groupes et des rdles dans des
diagrammes de structures organisationnelles ;

- La réalisation : qui commence par le choix de I’architecture d’agents suivie
de la gestion des entités du domaine qui permet d’implanter le systéme a
partir d’organisations cong

3.2. Avantage des systémes multi-agents
L’utilisation des systemes multi-agents (SMA) est quelques fois obligatoire. Quand
on se reirouve face a des probiémes qui imposeni un fei choix. Cependani, nous
pouvons choisir d’utiliser des SMA pour les raisons suivantes [DRO, 05]:

e Les SMA refletent la réalité : la majorité des problémes sont distribués qui
s’adapte facilement aux SMA.

e Diversité : Les SMA peuvent avoir parmi les agents les constituants une
grande diversité, ce qui domne la possibilité aux concepteurs d’intégrer
différents agents (réactifs, cognitifs ...etc.)

e Cooperation : Les systémes entre eux peuvent coopérer pour la résolution de
problémes plus complexes.

® Modularité : Le grand nombre d’agents permet de découper les problémes en
sons probiemes ‘simpies’ ceife approche est i’extension du décounage
modulaire de la POO (Programmation Orienté Objet) a la POA
(Programmation Orienté Agent).

e A chaque agent sa fagon de résoudre les problémes (en fonction de ses

acquis). Donc un méme probléme peut avoir différentes solutions selon les

aoAntac
eV,

Une telle solution est généralement meilleure par rapport a celle obtenue avec
un seul agent.
3.3. Domaines d’Appiications
Malgré leur jeune é4ge, les systémes multi-agents sont présents dans plusieurs
domaines. Ces systémes sont complexes, distribués, et ont permis le développement
de solutions tres performantes et trés prometteuses.
Des systémes tels que : les systémes boursiers, les systémes de commandes et de

1 at~ nnt
L

r
at
RS w1 L O O § L w1 4

(¢

la nni
1O POIIL

technologie. Ensuite le domaine d’application des systémes multi-agents s’est étendu
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et nous avons remarque une présence des SMA dans les systémes suivants : Réseaux
d’échange P2P, les télécommunications, les systémes coopératifs, les systémes
distribués, I’E-commerce.

4. Plates formes multi-agents

Plusieurs plates formes existent permettant de développer et d’exécuter des systémes

PAoYeS AULIITS TALSWIN ~

"t

multi-agents conformément aux normes précédemment évoquées.
Les plates formes offrent des classes d’abstractions pour les agents, ainsi que des
AAAAAAAAAAAAAAAA
les standards (Fipa-ACL, KQML ...etc.). Voici deux de ces platetormes :
- MadKit (http://www.madkit.org/)

MadKit est une plate-forme multi-agents écrite en Java basée sur un

modele organisationnel. Elle est développée par Olivier Gutknecht et Jacques Ferber

du LIRMM (Laboratoire d’Informatique, de Robotique et de Micro-électronique de

Montpellier).
NAAATT 24 Apd axran 4 dnsad awian wmlada Favinn A2 A havads Ar  gerotAdinnn i ldr acamda
vidagnit €35 avalit wut 1< plaic=iuliinie u ACUULIUII uc DY DLULLITD u,uu-a,\_:, 1ILD,,

utilisant un micro-noyau agent. Le modéle organisationnel sous-jacent est le modele
AGK (Agent/Groupe/Roie). [RIC, 01].
- Jade (http:/jade.tilab.com)

Jade permet le développement et I’exécution de systémes multi-agent conformes aux

normes FIPA, cette plateforme offte :
Un service de nommage, un service de pages jaunes, des mécanismes de transport de
messages, un service d’analyse et une bibliothéque des protocoles d’interactions de

TTDA m
A

Hn
NI N Oy = (A8

ctt
speécifications FIPA, open Source et distribuée avec licence LGPL, modifiable en
cours d’exécution (mobilité des agents) [TAN, 05]. Cette plate forme sera détaillée
d'avantage dans i’annexe Ii, et eiie sera utilisée pour i'impiémentation de notre
propre systeme multi-agents.

S. Conclusion

Le choix de I'utilisation des systémes multi-agents pour I’implémentation de notre

systéme de simulation de marché boursier est motivé par le fait que les SMA

nermettent d’aharder la camnievitd dac marchéc financierc en modélicant cha
permetient n neceligant cha

M GUvLieTa ah VUsaapaTiaaie wed Y i)
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acteur ou intervenant du marché ainsi que toutes les échanges et interactions

existants entre eux.

Mais avant d’aborder ia modélisation d’un marché financier par SMA  noug

présentons dans le chapitre suivant I’un des aspects les plus influents dans la

dynamique des marchés financiers et qui est « la signalisation par le dividende »

ainsi que les travany aui ont été faits dans ce domaine.
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Chapitre 03 : La signalisation

par le dividende




1. Introduction

En économie/finance, le dividende d’une action est un versement d’argent aux

.
or-hnhﬂrnw:o r] un maontant 1Hnnhnnn nNnnr r\honnn antinn AAta anns nralavad cnr la
VT H N VLG auvauur pus baaue aCulih GOWCHUL, Prove Sur £

bénéfice net de la société et servant a rémunérer leur participation au capital.

Le versement d’un dividende, méme en cas de bénéfice, n’est pas automatique et est

"Assembiée généraie

(2
1=

3

D
R
3
2,
8.
e
13
2
=

S actionnaires. T.a nartie du bénéfice non

versée en dividende est donc réinvestie dans I’entreprise, et est comptabilisée dans le

compte Réserve.

D.‘
(D..
y—t

in deg éidmente utilied danc i’dvaination dec actiong,

Le dividende egt dang I’évaluation deg actio

Souvent le dividende est considéré comme un outil utile pour évaluer la firme et

encourager les actionnaires a mieux investir.

a poutlg]_e de dividende_ et nlnc nnrﬂr‘nhprpnqpnf I’annonce du dividende ect un

l—1

moyen pour le marché d’obtenir des informations supplémentaires sur les

perspectives futures de ’entreprise. Ainsi, ’annonce du dividende véhicule de

information an marché afin de réeondre i’ 1isvmeétrie informationneiie entre ieg

r—

actionnaires et les dirigeants. La théorie des signaux propose une modélisation de Ia

politique de dividende dont 1’objectif est de montrer comment la valeur du cash-flow

par exemnie, ou ie montant du résuitat firir de ia firme est inférée 2 partir de ia

-y e 2 3 - —— - ~== =22 - =

valeur du dividende annoncé.

2. Généralités sur le dividende

A 1 W e e,
Lolle IJELINILIOIL
Le dividende est un revenu versé par I’entreprise & ses actionnaires une ou plusieurs

fois par an (certaines sociétés versent un acompte sur dividende). Le montant du

‘ongeil d’Administration en Acsembide oénéraie

— -~ B == 5o---

(3..

ividende est pronosé nar i

D

Ordinaire et voté par les actionnaires. Celui-ci peut étre payable en numéraire ou en

actions. Dans I’hypothése ou il est payé en numéraire, il peut étre versé¢ par

préiévement sur ie bénéfice on cur les réserves ¢%ii est inqufficant,

IWER 171
L1 ! 1] g TvaLE L1
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2.2. Types de dividende
2.2.1. Dividende en numéraire

a. Le dividende classique

Le conseil d’administration de I’entreprise décide d’affecter une somme X au

et cette somme est divigde nar ie nombre diactiong

5 —-——ee -se - <. S35 3540, -

versement des dividendeg
existantes pour donner le dividende par action qui sera versé. [WEB 13].

b. Le dividende prioritaire

Ce dividende n'est versé qu'aux titulaires d'Actions a4 Dividende Prioritaire (ADP).
En fait, 'ADP n'est pas une action comme les autres. Normalement, une action
VOier aux assemblées gé
donc de participer & ses décisions. Cela signifie qua chaque nouvelle émission
d'actions, l'actionnaire majoritaire risque de se retrouver minoritaire, et donc de
perdre ie controle de son entreprise.

L'ADP permet aux anciens actionnaires de garder le contrdle de leur entreprise, tout

en bénéficiant de ressources supplémentaires, et sans s'endetter davantage. [WEB 13]

C. Le dividende exceptionnel
Le dividende exceptionnel est distribué essentiellement lors de certaine fusions, ou
wrsque i'enitreprise vient de réaliser uie cession qui lui a rapportd GEaucoup plus
d'argent qu'elle n'en a besoin.
Dans le méme champ d'idée, certaines entreprises disposant d'une trésorerie
abondante, et inutilisée, peuvent en faire profiter leurs actionnaires, qui, eux, ont
peut-&tre des idées de placement.

4. L'ascomnte sur dividende

L'entreprise peut décider de verser une fraction de dividende avant que I'Assemblée

Générale ait approuvé les comptes. C'est un usage trés répandu aux Etats-Unis.

e. Dividende majoré

Pour récompenser la fidélité de certains de leurs actionnaires, qui, par exemple,

=
(=)
=

quelques entreprises leur versent un dividende majoré. Cette majoration ne peut étre

supérieure a 10%.
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2.2.2. Dividende en action

Il s'agit de remplacer le versement d'une somme d'argent par l'attribution d'actions.

f‘nH-a mathnAda hrnonnfn Ano avantanao tant nour T'antinnnaira Ana ]'nnfrnnrion
~ mvuavae PIOSCe wyanuagos wile PO iavuUoueay uo 1 SO CPIise.

L'actionnaire n'a pas a se poser la question du réinvestissement de ses dividendes,

tandis que l'entreprise n'a pas a décaisser d'argent, et augmente son capital.
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Les professionnels, les investisseurs, les économistes s’intéressent au probléme de
I'influence de la politique de distribution des dividendes d’une entreprise sur la
valeur de ses actions. Malgré cela, il n’existait pas des théories détailiées analysant
la relation entre la politique de distribution et I’évaluation des actions, jusqu’a ce
que les travaux de Modigliani et Miller aient vu le jour, ces deux auteurs considéreiit
que le dividende n’a aucune influence sur la valeur de la firme.
2.3.1. La thése de neutralité des dividendes
Modigliani ct Miller (M&M) montrent quc la valcur de la firme cst déterminée par sa
politique d’investissement et que la distribution de dividende n’a pas d’effet sur cette
valeur. [VAI, 81].
En 1961, MM ont soutenu la thése de la neutralit¢ du dividende sur le cours de
I"action, leur démonstration repose sur les hypothéses suivantes :
- Tes marchés de capitaux étant parfaits et touts les investisseurs y sont rationnels
et en disposent de I’information ;
- Absence de frais de transaction et d’impositions différents entre les profits
retenus et les dividendes ;
- La politique d’investissement de la firme étant donnée et invariable ;
- L’avenir est certain, c'est-d-dire que 1’investisseur est parfaitement informé de
I’évolution des profits des entreprises.

M&M ont prouvé que la valeur de la firme au temps # suit la formule suivante :

1
Vt = [2einnsn] (Vt+1 + Xt — It)
1+p

Lquation 1:La valeur de la firme selon M &M.

Avec :
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e V;:valeur de la firme en I’absence de la dette au début de la période t ;

® p:taux de capitalisation de la firme qui est constant dans le temps ;

T - 1o mnantant +ntal Aac inxcrants nita Ao la ndvrinda + -
Af . AW LLIVIILALLL LU KL UV IILVUODIOJ\JJIL\/LII—J “uw 1a IJUJ 1VUVV L Fy

e X;:lebénéfice de la période t.
% Les Limites de la thése de neutralité de la politique de dividende

La premiére principale limite de leur analyse est que leurs conclusions ne sont
valables que dans un monde parfait clest-da-dire un monde dans lequel les
investisseurs sont rationnels et ont acces a toute I’information disponible et ce 4 un
cotit nul.
De plus les marchés sont supposés avoir une absence totale de cofit de transaction ou
de colts d’émission d’action nouvelles Enfin ce monde parfait est dépourvu
d’imposition,
Ces limites permettent de conclure que le raisonnement de Modigliani et Miller est
loin de la réalité¢ du marché du fait qu’il se base sur des hypothéses irréalistes, ce qui
conduit 4 la présentation de Ia theése de non neutralité de la politique des dividendes
et de ses partisans dans la section suivante.

2.3.2. La thése de non neutralité des dividendes
Cette école de pensée propose que la distribution de dividende & un impact sur la
valeur de la firme et que ce dernier contribue significativement a la détermination de
la valeur de I’action. [VAN, 72].
Les partisans de cette école sont principalement Gordon-Shapiro (1956), Walter
(1961) et Lintner (1956). . [VAN, 72].

a. Le modéle de Walter (1961)
Walter a proposé la théorie résiduelle des dividendes. Celui-ci traite la politique de
dividende en tant que décision strictement financiére. Le montant du dividende versé
va fluctuer en fonction des variations du montant des opportunités d’investissement.
Cette théorie tire son nom de ce qu’elle traite la question de la distribution de la
richesse apres avoir résolu le financement, et surtout 1’investissement de la firme.
Selon Walter, la décision financiére dominante réside dans le choix des projets
d’investissement les profitables & I’actionnaire. Walter précise que la décision de
distribution n'est pas une décision financiére majeure puisqu'elle n'est prise qu'aprés

celles d'investissement et de financement. Le taux de distribution des bénéfices doit
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étre trés faible, voire nul, pour maximiser la valeur de la firme sur le marché. Son

modele fut un des premiers modeles théoriques sur les dividendes, le prix de 1’action

<e détermine comme qnit -

D +(r/k) (E-D)

k

Equation 2: Le Prix de l'action ordinaire selon Walter.
Avec :

e P : prix de I’action ordinaire ;

e D : dividende par action ;

e ¥ hénéfice nar action *

e R:taux de rendement de I’investissement ;
e k: taux de capitalisation du marché.

I'rovic fac co nracentent -
A1ULS Al 5T PICSCCnt .

® Sir<k: lafirme ne doit verser aucun dividende ; (contient un louche)

® Sir =k: la valeur de la firme ne dépend pas du taux de distribution et ne

o~ -~ L.

ucpcuu quc delac puausauuu aes beénétices 5

® Sir > k: la firme devrait réduire ses excédents de liquidité en versant des

dividendes

b. Limites du modéle de Walter

Le modéle de Walter ne permet pas de donner une réponse catégorique a la question

'h'\-nriomﬂﬂfoln . lnc r{nnr‘lanr‘lnu o‘H‘nr\fﬁhf 1|o lo ‘rolonr dpo antinno ‘)
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3. La signalisation par le dividende
3.1. Signalisation et ’asymétrie d’informations

L’ui dcs pustulaw 111aJu.uo acs ayyluuhua uuuulaamquu Cst quc tous ICS actcuis
économiques disposent, en principe gratuitement, de toute ’information nécessaire
pour prendre leurs décisions d’allocation des ressources, mais concrétement, la vie
¢conomique permet de constater 1’irréalisme de cette proposition. Plusieurs situations
€conomiques sont caractérisées par « I’asymétrie d’information ».

L’asyméirie informationnelie esi née du faii que les dirigeanis disposeni sur

I’entreprise d’une meilleure information que les actionnaires.
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En 1970, [ROG, 87] Akerlof fut le premier économiste & s’intéresser a I’asymétrie
informationnelle pouvant exister entre acheteurs et vendeurs ainsi qu’aux possibilités
de la réduire au moyen des signaux émis par le vendeur. Ainsi une variation du

dividende peut avoir un contenu informatif et influencer directement le prix du titre.
I

"

s’agit d’un co

il MU G

ant de pensée, celui de la théorie de signalisation.

Un signal est une information transmise par des agents bien renseignés, afin de faire
connaitre aux agents « rationnés » en information les caractéristiques véritables de
icur catreprisc.

L’activité de signalisation considére les relations entre des individus bien informés :
les dirigeants, et des individus mal informés : les actionnaires et les créanciers.

Une annonce d'une augmentation (diminution) du dividende est une déclaration par
les dirigeants de leur connaissance des perspectives favorables (non favorables)
futures de la sociéié. Puisque 1a valeur de marché de celle-ci est en fonction de ses
résultats économiques futurs, on devrait s’attendre & une réaction positive (négative)
suite a I’annonce d’une hausse (baisse) du dividende. De plus, les variations
importantes de dividendes indiquent des changements pius importants des cash-fiows
de la société. Donc, la réaction du marché devrait étre positivement lie a la taille de

la variation du dividende.

3.2. Le réle informationnel du dividende dans la théorie de signal
Le dividende est considéré comme un signal ou un moyen pour transmettre de
{iiiforinatioi "viaie".
Des dirigeants peu compétents, mais habiles en paroles, sont capables de présenter &
leurs actionnaires une situation présente et future aussi bonne que celle présentée par
des dirigeants compétents.
L'information contenue dans les documents comptables et les déclarations publiques
ne suffit pas pour que ie pobiic Pnisse distingner ies entrenrises nerformantes de
celles qui ne le sont pas.
Pour étre crédibles, les dirigeants des entreprises performantes doivent joindre 1’acte
a la parole et émettre un signal. Ce signal doit étre communiqué au public et doit

posséder certaines caractéristiques :

non performantes.
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v" Son échec doit pénaliser lourdement celui qui I’a émis de fagon a rendre
I’émetteur crédible.
L’¢émission du signal est donc le métier des entreprises performantes et doit

permettre de distinguer celles-ci des entreprises non performantes.
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Un tel versement ne peut s’effectuer que de la part d’une entreprise performante, et si
une entreprise se mettait a verser provisoirement un dividende élevé pour faire croire
qu'elie esi performanie ei elie opiaii par Ia suiic & une diminuiion, elie seraii pergue
par le marche comme une situation défavorable a I’encontre de I’entreprise.

L’¢émission de ce signal coliteux peut apparaitre comme un gaspillage, mais les
firmes performantes qui le supportent obtiennent en retour une augmentation du

cours de leur action, ce qui les avantage lors de leurs émissions de nouvelles actions

par rapport aux firmes pen performantes donc les sociéiés ne procédent 3 nne
augmentation du dividende que lorsque les dirigeants constatent une hausse réguliére
des bénéfices. [MLI, 09].

4, Conclusion

-~

Le dividende est une composante fondamentale de la rentabilité qui permet de
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comme un outil de communication entre 1’entreprise et le marché.

L’influence de la politique de dividende sur la valeur de la firme a fait I'objet d'une
importante iitiérature. La encore, deux grands couranis de pensée se soni
historiquement opposé celui de la non-neutralité qui soutient que la valeur de l'action
est influencée par les dividendes versés.

La théorie du signal présente une explication attirante en montrant que le dividende
est un outil de communication extrémement puissant entre I’entreprise et son marché.
Ce cignal impligue un cofit de sanction deg dirigeants en cas de communication d’une
fausse information au marché. Comme I’information entre I’entreprise et son marché
est parfois imparfaite, le dividende constitue un signal approprié des flux de liquidité

futurs de I’entreprise.

Les modeles de signalisation par le dividende présenté dans ce chapitre nous ont

Malheureusement, ces modéles ne permettent pas d’appréhender les politiques de
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distribution de dividende par les firmes. La théorie des jeux est un support

mathématique puissant pour étudier les stratégies de signalisation en prenant en

congsidération les comportements d’autres firmes dang ie marché,

Nous présentons cette théorie et son utilisation dans la signalisation par le dividende

dans le chapitre suivant.
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Chapitr4 : La Théorie des
Jeux Evolutionniste dans la

signalisation par le
dividende




1. Introduction
Les concepts abordés par la théorie des jeux ont pendant des siécles été abordés de
manicre empirique dans de nombreux domaines des sciences, de la politique, de la

r

morale et de la philosophie, mais la théorie des jeux n'a pris sa véritable forme

iées 1940 ication cn 1944 dc Théorie
Jeux et comportement économique (Theory of Games and Economic Behavior) par
les mathématiciens américains John Von Neumann et Oskar Morgenstern. La théorie
des jeux a ensuiie connu un succes croissani i, en 1994, john Nash, Reinhard Seiien
et John Harsanyi ont obtenu le prix Nobel d'économie pour leurs travaux sur la
théorie des jeux.

La théorie des jeux est une discipline mathématique qui étudie les situations ou le
sort de chaque participant dépend non seulement des décisions qu’il prend mais
c¢galement des décisions prises par d’autres participants. En conséquence, le choix
“optimal” pour un participant dépend généralement de ce que font les autres. Puisque
chacun n’est pas totalement maitre de son sort, on dit que les participants se trouvent
en situation d’interaction stratégique. DAV, 00].

Nous abordons dans ce chapitre les concepts fondamentaux de la théorie des jeux, les
différents types des jeux, les différentes représentations de jeu... Ensuite nous voyons
la théorie de signal et & quoi sert cette théorie. Et en fin nous mettons ’accent sur
quelques modeles des jeux qui ont été utilisés dans la signalisation par le dividende.

o T
L. 1.2

]

Théorie des .jen Ciassiane

2.1. Domaine d’application de la théorie des jeux

Les champs d'application de la théorie des jeux sont divers et quasiment universels,
elle est utilisée dans la bourse qui est un domaine central d'application de la théorie

des jeux par exemple: il y a des joueurs qui sont les acheteurs et les vendeurs

-

d'actions, des régles d'achat et de vente,

: 1a spéculation et des choix stratéoiques

e Sp~w Al 2 S LV S S oL e

2]

faire, etc.) Bt il y a d’autres comme les jeux de société (jeux de cartes, Monopoly),
les jeux sportifs, les tarifs automobiles, ... etc. [WEB 14].

s ls ] TREZLS. 2482,

Liokio AF/TIILIALIUVILL

«Selon I"acceptation courante, un jeu est une situation ou des individus (les joueurs)
sont conduits a faire des choix parmi un certain nombre d’actions possibles, et dans

un cadre défini a I’avance (les régles du jeu), le résultat de ces choix constituant une
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issue du jeu, a laquelle est associé un gain, positif ou négatif, pour chacun des
participants. Bernard Guerien» [BRU, 06].
2.3. La classification du jeu

La théorie des jeux classifie les jeux en catégories en fonction de leurs approches de
résolution :
2.3.1. Les Jeux coopératifs / non coopératifs

Un jeu est dit coopératif lorsque les joueurs peuvent communiquer librement entre
Cux Ct passci 4cs accords. 1is formcnt alors unc coalition ct rochorchont MNmtdrd:
geénéral suivi d'un partage des gains entre tous les joueurs, comme par exemple,
vendeur et acheteur négocient le prix d’un bien ou d’un service, ou une joint venture
entre deux firmes.

Dans un jeu non coopératif, les joueurs (qui ne communiquent pas ou ne peuvent pas
coiminuniquer enire eux) agissent selon le principe de rationaliié €conomigue
chacun cherche & prendre les meilleurs décisions pour lui-méme (c'est a dire cherche
a maximiser égoistement ses gains individuels). Ce dernier type de jeu fait intervenir
les probabulités, comme par exempie, deux firmes concurrentes supposent que le
comportement des autres détermine, séparément, le prix et la stratégie marketing

pour gagner des parts de
i ol o ! 2

2.3.2. Les jeux a information compléte / a information incompléte

P e tare

iiafnsinntine Aaws A wt Tac tAavs A
HUHULILAUULL UULIL WD pudLLi 105 JOUCULS .

Lcs joux peuvent 8trc classés s
Un jeu est a information compléte si chaque joueur connait I’ensemble de stratégies
et les fonctions de gains de tous les autres joueurs, y compris donc les siens. A
Iinverse, un jeu est dit & information incompléte si les joueurs ne connaissent pas
tous les €léments du jeu ou certains éléments ne sont connus qu’en termes de
probabilités. [THI, 04].

2.4. La représentation d’un jeu

La forme la plus utilisée pour représenter des jeux est la forme stratégique. Cette
forme fait appel a un tableau (ou des tableaux) de nombres donnant les gains des
Joueurs pour chacune des issues possibles, les lignes et les colonnes correspondent

Yeven 2ArAIIE Ao + P

< ofn ndan A ammA o nmdb A
1diaviivll U ull Jjuucul oL IC!J UDdLLILOT P

avrer -

i

des nombres réels. Plus le nombre est élevé, plus la satisfaction est importante. Ces
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préférences sont définies par une fonction d’utilité ou de satisfaction des résultats.
[DES, 07] & [GLI, 10].
La réorientation sous forme stratégique d’un jeu ayant les caractéristiques suivantes :
- Une liste des participants. Les joueurs.
- Pour chaque joueur, un ensembie des siraiégies.
- Pour chaque liste de stratégies comportant une et une seule stratégie par
joueur, les gains pergus par les joueurs lorsque les stratégies de la liste ont été
choisies.

2.5. Concepts de résolutions d’un jeu

T A
v

o+
£,

3
[N

rationnels. Un équilibre est un état ou une situation dans lequel aucun joueur ne
souhaite modifier son comportement une fois connu le comportement des autres
Juuews. De fagon plus piéoise, uu équilivie est une combinaisou de sitaidgios iclic
qu’aucun des joueurs n’a d’incitation a changer sa stratégie une fois connues les
stratégies des autres joueurs. Une fois que 1’équilibre est atteint dans un jeu, il n’y a

aucune raison de le quitter.

3. Le signal dans le cadre de la théorie des jeux

3.1. Un sigual ?
Il 'y a des actions couteuses a vous pour prendre, et les autres peuvent vous voir les
prendre, ces actions sont plus couteuses si vous mentez que si vous dites la vérité,
donc les autres vont conclure que vous étes entrains de dire la vérité, ces actions sont

appelées signaux. [MCM, 96].

3.3,

a thanria do i
a thooria de 1

!

La théorie des signaux se fonde sur le fait que I'information est inégalement partagée
ou asymétrique, les dirigeants d'une entreprise disposant notamment d'une
information supérieure a celle de ses pourvoyeurs de fonds. Dés lors, une politique

de communication efficace est nécessaire : les dirigeants doivent non seulement

nrandra dac A4
pLCLIUIC UUS GO

ont recours au signal, décision financiére porteuse de conséquences financiérement
négatives pour son initiateur au cas ou ce signal se révélerait erroné. Cette théorie,
qui et en evidence 1'inporiance de la crédibilii€ du sigoai {G'ot la néeessiic des

sanctions en cas de mensonge), incite & s'interroger sur la perception qu'auront les
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investisseurs de toute décision financiere (et non sur sa seule portée objective).

[WEB 15].

A T ao smandilag dn fhsew
e  EILD HUUVULIUS Ul jlux

4.1. Le modéle de Chin-Bun Tse
Chin Bun Tse (CBT) a montré dans son modéle que la différence de la signalisation
par le dividende entre dire la vérité et mentir dans le cas de diminution des revenus
est plus importante que dans le cas d’augmentation des revenus (mauvaise ou bonne
situation économique). C’est pourquoi le dividende signalé dans une sitnation de
déficit est plus crédible et effectif, CBT a aboutit qu’un équilibre peut étre atteint,
[[CHL, 09]]
4.1.1. Variables et hypothéses
e G bonne firme.

e B mauvaise firme.

o

pd Le meilleur prix du marché pour B.

e pg le meilleur prix du marché pour G.

e pa prix moyen du marché.

e dg Le dividende maximal que G peut verser.

e db Le dividende maximale que B peut verser.

® € couts nets d’un paiement du dividende élevé que di.

e H La valeur réelle de G a t=0.

o I Lavaleur réelle de B a t=0.
Par simplification, il existe 3 joueurs: G, B et un groupe d’investisseurs
homogeénes. 1a firme sait son type mais 1’investisseur ne différencier pas entre G et
R,
A P’instant t=0, I’investisseur ne voit pas le type de la firme, il s’intéresse aux firmes
qui réalisent des profits importants, et par conséquence aux firmes dont la valeur
réelle est élevee. Le dividende est considéré comme un signal crédible qui permettra
de prédire le type de la firme car il est couteux, cependant, la valeur réelle n’est
révélé qu’a t=1.
Avant la signalisation par le dividende, la probabilité d’investir dans G est 0.5, et
dans B=0.5,

On aura un prix moyen pa qui est donné 2 G comme B.
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Le modele ne comprend pas le cas ou les firmes émettent des nouvelles actions, on

suppose que I'investisseur achéte du marché secondaire (voir chapitrel), si c’est le

(2

1 marché,

® Cas de diminution des revenus :

On suppose que G a des projets profitables a venir, et cette diminution est juste

rpmnnrﬂ. re alars

IR

welle est nins percistante nour

® Cas d’augmentation des revenus :

Dans ce cas la croissance de G est stable et persistent par contre ’augmentation des

ool

revenus est temparaire pour

4.1.2. Les régles et les mécanismes

Les régles du jeu sont décrites comme suit :

- h’obr\rrln laco A1r1n’nnh+n infarmde nhniciccant nn n1"7

1 11 Aixridandas afin Aa
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maximiser leurs valeurs sur le marché.

- Les investisseurs non informés utilisent le dividende annoncé afin de

mrinmimaiane 1o AiflAvnnn nten 1 snvisy AFFAt At 1o vrnlanae 2AATTA AA Ta Fmnn
MNImMisCY 14 GitiCiTnle Cnre 1< pria Ciicri Ct ia Vaivul 1UVLIVU UV 1a LITUIO.

- La stratégie des dirigeants est déclarer un dividende dg ou db (avec dg >
db) en prenant en considération les couts attachés a une telle signalisation.

- La stratégie des investisseurs est d’acheter / ne pas acheter des actions d’une
firme (soit G soit B), s’ils achétent, ils vont offrir un prix €levé pour un
dividende élevé, en croyant que cela implique une valeur réel i importante de
la firme (de type G)

- Tous les joueurs sont supposés rationnels

Le jeu est représenté sous sa forme extensive comme suit :
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a4 o F
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iv: (0.0)
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d-g ‘_/ (pe pg)
D
~ .

\ _
Pr (B)\K‘ / vi: (-¢, 0)
1 du \ﬁ/ ;

\

Figure 10:La forme extensive du jeu.

vii: (Pa. L —pag)

viii: (0,0)

__________ 1 ™

On passe par irois ¢étapes dans ce jeu. D’abords le type G ou B est atiribué
aléatoirement aux firmes et le prix du marché est p, pour les deux, soit la probabilité
0.5 pour chaque type, les dirigeants observe le type de la firme, mais pas les
mvestisseurs. Bnsuite, les dirigeant choisissent un niveau de dividende a signaler,
finalement les investisseurs choisissent d’acheter ou non les actions. Il faut rappeler

aue le nrix dn
y r

engendre une appréciation et donc le prix augmente et inversement. Au niveau des

feuilles de I’arbre du jeu, les couples représentent respectivement les gains des firmes

at Aaa invranticasiira
WL UWD LY VOO0V UL D,

4.1.3. Les gains et les stratégies
® Les gains de la firme dans chaque cas :

- Les nceuds i, iv et viii : la valeur 0 indique qu’il n y a pas de changement sur le
cours de ses action, on parle de la stabilité des prix.

- Les uwuds il ol vii . los wivesiisseus ue soui pas moiives a aclicict des aciions
ce qui va baisser les prix (pa)

- Lenceud i : les investisseurs apprécie la firme est multiplient leurs demandes, on
marque une augmentation des prix pg.

- Le neud v: il y a de la demande ce qui est positif pour la firme, mais la

Lo o Wi pumamon O il B ot s -
LC L, 1T pPLULIL GSL uulIv pg'\i.
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- Le nceud vi: ce cas est le plus mauvais pour une firme, elle annonce un

dividende €levé et pourtant on investi pas son argent (peut étre a cause d’une

mauvaige réputation) elie nerd donc (-¢) verser un dividende sang avoir en main

de nouveaux fonds de financement.

® Les gains des investisseurs dans chaque cas :

- el 22 B, ool ol wwdSS e Q2 120 dl i
L

- LCS ndCuds ii, iv, vi Ct Viii: Oi 1'invCstisscur i’achdtc pas dcs actions, il cst
évident qu’il n’obtient pas de profits.
- Les nceuds i, iii, v, vii : le profit de I’investisseur est la différence entre ce qu’il a
pay€ et ce que vaut réellement la firme. Notons que :
H - pd>H - pg>L - pd > L - pg est évident, mais deux cas se figurent :
L —pg >0 et L — pg < 0 (une perie pour Iinvesiisseur).
CBT a démontré dans son modele qu’il existe un équilibre de Nash. Les nceuds ii, iv,

vi et viil sont exclus parce qu’aucun cas n’apporte de profit a ’investisseur, les

2

firmes vont prédire les choix des investisseur basés sur ie dividende annoncé nour G,
signaler un dividende d, pour augmenter la demande de ses actions, le nceud i est
adopté, alors que B est face a deux situation : si p;— ¢ < pq elle décide de signaler dy,

car toutes les autres stratégies sont dominges (ie cout de cignaiicati

1=t
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N
=
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que les bénéfice attendu), sinon encore deux autre cas se présentent : Si on prend le

premier cas ou L — pg > 0, le noeud vi est éliminé sinon le nceud v est éliminé dans

fy—
(2
D

1=

es deur¥ cag -1y, lafirme risque d’étre pénalisée c’est un coup riequé pour R

&>~ == 1
de signaler d, (imiter G).
Donc I’équilibre de Nash est quand G déclare d, et B déclare d, et que les

invegtieeenrs ne coient nag

informég nar dec menconoeg
informégs nar des mensonges.
Les firmes peuvent se trouvé comme on 1’a dit dans deux situations : augmentation
ou diminution des revenus, dans les deux cas les bonnes firmes G choisissent de

signaier un dividende

dlevé cang Btre nPnnhQPPQ par contre R cont mQPQ 1m1nanPnf

dans le premier cas, car le cout de signalisation ¢ n’a plus de valeur vu que B peut

verser des dividendes et s’amuser de I’appréciation du marché. Dans le deuxiéme

non,

cas, 1l faut voir si Ie dividende éilevé annorte ning de profit on
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4.2. Le Modéle d’Emmanuelle GABILLON
Dans un contexte d’asymétrie d’information, la théorie du « pecking order » établit
un ordre de préférence selon lequel une entreprise va tinancer ses investissements : la

firme a recours en priorité a I’autofinancement, puis a I’endettement.

En revanche, selon cette théorie, les entrenrises ne devraient

iche, selon cette thé les entre prises ient jamais émettr

d’actions. L’objectif est donc de montrer que 1’émission d’actions a une place dans la
stratégie financiére d’une entreprise. GABILLON a montré que 1’émission d’actions
Cst uii moOyCh CiiicacC pour incitcr 1Cs inmvestisscurs cxicincs a s informcr sur
’entreprise. L’émission d’actions permet donc de réduire I’asymétrie d’information
entre la firme et le marché.[SHM, 10].

Pour expliquer le role des actions dans la stratégie financiére des entreprises,
GABILLON a conservé I’hypothése d’asymétrie d’information (voir chapitre 3) tout
en iniroduisani une modification fondameniale @ les investisseurs, qui inierviennent
sur le marché financier, peuvent s’informer sur la qualité de I’entreprise moyennant

le paiement d’un certain colit. GABILLON a montré que :

- Les agents qui ont décidé de s’informer préferent acheter des actions que des

titres de dette parce qu’ils rentabilisent davantage leur investissement

- Si la firme émet des actions, les agents qui décident de s’informer sur la firme

sont (donc) plus nombreux. Plus elle émet d’actions, plus ils sont nombreux.

- Emettre des actions est (donc) un moyen efticace pour stimuler 1’acquisition
d’information. En effet, la firme est sous-évaluée ; il est donc dans son intérét
que I’on ¢’informe sur elle. Emettre des actions est

agents a s’informer qu’émettre de la dette. Nous mettons, donc, en évidence le

role possible de I’émission d’actions dans la stratégie financiére des entreprises.

M nrd o meem camman

UdL LT {uo LuUud appcuum l CJJCL llyUIIIul.LlUILIlCL ClCd ucuuno

@ ILe modéle :

Nous considérons un modele a quatre dates (0, 1, 2, 3).

A. Les agents
On suppose que tous les agents sont neutres au risque (Les agents sont donc

1miAanamant intdraccda nor lanir acndranna Ao ani
UL UL INWCTSE585 P 1o vuy\uulu—/v v 6""“1/

% La firme
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- La qualité¢ de la firme, t, peut étre bonne .b/ ou mauvaise .m/ selon une
distribution de probabilité (1/2,1/2).

= On suppose qu’a la date 0, la firme est la seule & connaitre la qualité de son
projet d’investissement. Les intervenants externes (2 la firme) sur le marché

rora
{

financier ne connaisseni que fa distribution de probabiliié (1/2,

1/2).
- Pour financer son projet, la firme peut émettre des actions et de la dette.

- Aladate 0, la firme de type t annonce son taux d’endettement.

On suppose que la firme maximise la richesse de ses actionnaires en place.

@
%

Les investisseurs

= A la Aata r\]ﬂonnn amant nnn_intfnrma naut r‘]’h’\i(“l'l" r]a ractar nnn_infarmas nn
L1 14 Gale _I., vangue gl nUNTLCTNT PO HIGRH twowor aUnTN CNTS U,

au contraire, d’apprendre parfaitement le type de ’entreprise moyennant le
paiement d’un cofit fixe pour I’intérét d’un agent spéculateur. Dans ce cas, on
parlera d’agents informés.

- A ladate 2, une fois leur information acquise, les informés lancent des ordres
d’achat ou de vente des titres émis par {’enireprise.

B. Chronologie du modéle

e Date 0 : Stratégie d’émission de la firme et taux d’endettement.

® Date 1 : Acquisition d’information par les investisseurs en émettant des
signaux aux spéculateurs.

° Daie 2 : T.ancement des ordres par ies investisseurs et prix d’équilibre caicuié
dans le marché.

e Date 3 : Le cash-flow du projet d’investissement se réalise.

4.3. Le Modele de Richard FATRCHILD

Apres les travaux de plusieurs chercheurs qui ont traité I’importance de la politique

del
de !

SD

cionalication nar le dividende a travere deniy m
signalisation par 1 grvidende a fravers deux motivation

® ]’ hypothese de la signalisation.

® Le cash flow disponible.
Richard FAIRCHILD a cherché a les intégrer dans un jeu ou les dirigeants possédent

des informations plus que les investisseurs sur la qualité de la firme, donc le modele

communication entre agents et aussi intégre.
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Les firmes peuvent parfois diminuer le dividende versé afin de financer d’autres

projets cependant elle va étre pénalisée par le marché car les investisseur considére

cette diminution comme une manvaise nonveiie. Ce r_}ui va jmpoger any firmeg de
garder le dividende payé élevé, ce modéle a montré que la communication des

dirigeant aux investisseur sur les raison de diminuer le dividende, et en considérant la

ener a une entente de toute

obiéme et m

rénutation deg diriceante nent aiidoer ie n
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les parties, et ce qui nous explique la complexité de la politique du dividende.
4.3.1. Net Present Value (NPV)

C’est un outil utilisable dans les cas dianaiyses de Ia pertinence de nroiets

S~y -~

d'investissement, La valeur actuelle nette mesure & partir d'informations comptables

si l'investissement peut réaliser les objectifs attendus des apporteurs de capitaux. Une

PV nos citive indioue que i"investiccement peut Atre r—\‘n’rrpnﬂq Cepenrjg_nt ia

PV
Ll 1P\

reste un outil d'évaluation prévisionnel basé sur des informations restant difficiles a

prévoir. 11 faut étre capable de prévoir les ventes et les charges liées au projet.

a3

Ie modéaie ¢

On considere qu’il existe 2 types de firmes, les bonnes G et les mauvaises B, le

déroulement du jeu est le suivant :

- shanriio Firima Anmmmna avran 11m ravaniy nat NI /AT A AL 4al Ana AT S AL SN A 4
VAL UV LI COMIMSNCe aVeT uil revenu net LN \LXg VU LD WL YUl UNg <7 AN < V). L3

debut du jeu, le type de la firme est inapergu a cause de ’absence du signal, le

marché affecte une probabilité de 0.5 pour chaque type.

- A la fin de date 0 : les revenus net N; sont révélés aux dirigeants mais pas aux

investisseurs, le marché devient conscient de la futur opportunité

d’invesiiscement {ie nonvean nroief n) ef enciife ie marché sait anue ce nroiet
retourna p (qui es le NPV de ce projet) par action a la date 2.

- A la date 1 : les firmes annoncent simultanément le dividende D;, I’annonce qui a

1 wAla Aa cicnnl affant 1o wnlasae An 1o Frmnn ovee 1A A~ A A ~An atadA 1A
un 10«0 GO Gighiasr ariCli 14 Varluil GC 14 1l 5ur 1 © uu.uvuu, a Vv owuv  1vo

dirigeants regoivent une récompense o € [0, 1] exprimé comme fraction de la
valeur de la frime V. Donc le signal affecte la valeur de la firme et la récompense
des dirigeants.

- Aladate 1.5 : la firme payent le dividende annoncé, le projet n exige une somme
d’investissement I € [Ny, N, Ia firme G a un cash flow suffisant (aprés verser ie

dividende), elle est capable a investir, contrairement a B car I > N, et Ng-Dg > 1.



- A la date 2 : si le projet n a ét€ pris, cela raméne des bénéfices privés a la firme

noté b tel que : b>0.

TNnwars bmvad Tan ~nn T~ £, A1, A4 At TA Snns And
L/alld wuL 1w vads, a 1a L1l uv 1a W wiL 1v J\.«u. wolL

terminé. On note que dés que les dirigeants regoivent leur récompenses a date 1, ils

investissent a la date 1.5 si ¢’est possible pour obtenir les bénéfices b. La formule de

gain est :

M=axV1+8

ke

Fauation 3: /,nfnrmu/.’e anu gain du Richard FATRCHIT.D.

X

a: est le paramétre de récompense

V; valeur de |

)
g
b
13
D
S
2
po)

a la date |

B: b, si les dirigeants ont pris le nouveau projet n, 0 sinon.

L’objectif est de choisir le niveau de dividende qui maximise M en tenant compte du

choix des autres firmes.

Pour trouver un équilibre a ce jeu, on cherche comment le marché peut développer

a pay¢ un dividende €levé est la bonne. Notons que le marché réagit positivement

avec un dividende élevé et réciproquement. L’algorithme suivant explique les

différents cas que peuvent prendr

g Heuy N
Début
si Ng-I>N,
alors
si pR0 A la ieilabiliid du projel esti Slevde
alors 1’équilibre est quand G paye un dividende moyen égale a Ny — I
et investit dans le projet n et que B paye un dividende bas
égale a N,
sinon
sia*p *I+b>0//les bénéfices de la firme
alors 1’équilibre est quand G paye un dividende moyen égale a
T ¢t

AT -~
g <

dividende bas égale a N,
sinon 1’équilibre est quand G paye un dividende moyen égale a Ng

et donc ne pas investir dans le projet n et que B pave un

dividende bas égale a Ny

Einsi
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si p*I>N,-N,
alors deux équilibres existent

Quand G et B choisissent de payer un dividende bas égal a Ng-I

=

BY (S a
L pcuc

Sl m e M a A T Vs cewasmmsasds  ee A aod Nosn s
LilL LSl 1S U uwalld LT paycliuciic uu ulvidaciiac
e

alors
mais G peut investir dans le projet n
Quand G paye un dividende élevé égale a Ny et ne pas investir
mais se différencier de B et R paye un dividende bas égal
a Ng-I.
sinon un équilibre existe quand la bonne firme paye un dividende élevé

N

égale a Ny et ne pas investir dans le nouveau projet n et B paye

13
(L

5

Finsi

Finsi

Fin
==

5. Conclusion

Dans ce chapitre nous avons défini les concepts fondamentaux de la théorie des jeux

At nnnc avnna v A’ in 1en A

1
e A A T o E e ] el Pes v ~oav Vi waiUw AU

joueurs, et une fonction d’utilité. Les 3 modeles de jeu ont traité la signalisation par

le dividende mais dans des contestes différents.

Chin Run

un Tse a concentré juste sur la situation Sconomigue générale dans iaquelie se

trouvent les firmes, alors que pour GABILLON, il a travaillé sur la notion de

I"information privilégiée déduite par les spéculateurs en traitant les signaux circulant

dang ia houree (ordre Qlonm du dividende ete

)
e RO .. e

FAIRCHILD a son tour a fait une recherche sur un aspect totalement différent, il a

introduit la notion de réputation qui change en fonction de la réussite de la firme aux

Dbrojets an *elie choig i, en nrécigant ieg éaquilibres evistante nour iee manvaigeq et leg

22 e et - L4 =

bonnes firmes.

Nous nous inspirons de ces modeles qui sont a la fois incomplets (vu que chacun a

étndié un facteur infinant eur ie dividende annoncé) et nnmpiémpnfmrpq (car ia

\
acieny Lo 8L 1S AUunance ) & com men

globalité de ces modeles forme un marché financiers artificiel plus proche & ce qui

existe dans la réalité) I’un aux autres pour concevoir notre propre modéle de jeu.

Dang notre (‘nnr‘Pnhnn nomng r‘rPan un nouvealnl modele don

e -2l

=+
[y

es ioueurs sont deg

agents communiquant par I’échange d’ordres de bourse et dans lesquels nous

72



intégrons un module d’apprentissage griace aux systémes de classeurs, pour a la fin
comparer les comportements, les gains et 1’évolution du cours (prix des produits
cotés) aux dividendes signalés au long des années (simulées). Tout en conservant les

résultats de ces trois chercheurs.
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Chapitre 05 : Les Systémes
de classeurs




1. Introduction

L’apprentissage est la modification du comportement comme résultat de
'expérience. En général on dira que toute technique qui permet a un agent
d’améliorer son efficacité est une technique d’apprentissage.

L

arimi lag Al
ariil 1Ud 1Uino

citerons : les réseaux de neurones, les systémes de productions, 1’apprentissage par
renforcement,... etc.

La technique ia pius uiilisée avec ies agenis esi i"apprentissage par renforcemen.
Cette méthode consiste & faire en sorte que I’agent apprenne a partir de ses
experiences. Pour cela, on donne a ’agent un certain renforcement apres chacune de
ses actions. Si le renforcement est positif, cela signifie que I’agent a bien agi, celui-ci

tentera donc de refaire les mémes actions. En revanche, si le renforcement est

‘agent saura qu’il a mal agi et il tentera d’éviter ces actions dans ie
futur. C’est un apprentissage par essais et erreurs qui permettent a 1’agent de
s’améliorer avec le temps. [DJA, 08].

L’apprentissage par renforcement a pour objectif de maximiser la performance du
systeme en renforgant les meilleures actions. L’agent obtient des informations de
Pétat de I’
puis regoit une récompense. Dans les algorithmes d’apprentissage par renforcement,

ceiie récompense peui &ire immeédiaic ou reiardée. [CHE, U4},

Figure 11: Systéme d'apprentissage par renforcement.
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L'objectif d'un agent dans un apprentissage par renforcement est de maximiser les
récompenses totales qu'il regoit tout au le long du processus. (La récompense définit

les bons et les mauvais états de 1'agent).

2. Les Systémes de classeurs

Un systéme de classeurs est constitué¢ d’un ensemble de « régles de production »,
appelées « classeurs ». Chaque classeur est composé au moins d'une partie condition
(qui correspond aux percepiions venant de i’environnement), d'une partie action (qui
permet a I"agent d’agir sur son environnement) et d'une valeur sélective (qui aide a
faire un choix entre plusieurs régles) [NDA, 09]. Une régle est équivalente a :

Si (C=38) alors (A) o C est la condition, S la situation et A I’action & effectuer.

2.2. Représentation des données dans un classeur

sl
o)

n niug deg deux bits de

L aiphabet de Ia condition est ternaire. Fn n

- PSS-S LEES A 558881

“alnhabet bhinaire

7N,

et 1), on introduit le caractére « # » qui symbolise le fait que la valeur de la
perception n’entre pas en compte dans la décision. Par exemple, la condition
représentée en ternaire par 1#01 correspond 4 deux situations différentes dans
I’environnement : 1001 et 1101. [DJA, 08].

- Cond

- Action {0, 1}.

- Force (nombre entier ou réel).

Condition Actio
[01#01#01] 1011100

=

O =k
(w»]

101] 69

Figure 12:Représentation d’un classeur.
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classeurs.
2 : Le systeme de classeurs constitue, a partir de la population qui le compose, un
sous-ensemble de classeurs ou régles qui peuvent agir sur I’environnement i.e.

classeurs qui “comprennent” le signal émis par I’environnement.

détermine une action a entreprendre.
4 : Le systéme de classeurs agit sur I’environnement.

S : L’environnement sanctionne positivement ou négativement le systeme de

classeurs.
L o Mt Ta can Al a Ay emimmnindib mmm o o Leralssdoman Avvy Aades 1a Cnnmnan A2itilimman amddn
W e U ULDL IUL 1L uiv u ayl.u uuuaoasu /I wyuluLuiull \.lbll 5\/1\; ia J.CI.\JUII U uLLinul vulle

punition / récompense pour déterminer la nouvelle valeur représentative du ou des
classeurs ayant participé a 1’action. C’est ce méme module qui va utiliser cette
nouvelle valeur afin de faire évoluer les classeurs.

2.4. Types de systémes de classeurs

Die nombreny systémes de

résentons

lagsenrs apnrenants sont apparns. Nons nrésent es

deux systémes de classeurs les plus répondus dans les sections suivantes
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2.4.1. Le LCS de Holland
Le systtme de base de Holland LCS utilise une quantité nommée « force » pour
evaluer les classeurs. Cette « force » est obtenue par un algorithme « Bucket

brigade » qui utilise la rétro-propagation de la récompense environnementale sur les

Ce systéme est également caractérisé par une liste de messages. Cette liste inclut les
messages traduisant la perception de l'environnement et ceux traduisant les actions

S [P | = | Alsvae Al vmmevas o

) P ~ ke e 2 ln mmn Alil e AN . P . Py
JLVA ) LIUDdDAE LD UL DULLILD. U1 1a LULIUILIVULL U Uull ClaSSCul C3t appalive a uil uluaaasu uv

-
la liste, le classeur est activé et les messages qui ont activé ce classeur sont
ultérieurement €liminés. Le classeur envoie ensuite sa partie action & la liste de
messages. Les messages qui peuvent étre interprétés sont transformés en action et

sont ensuite supprimés. D'autres messages vont rester dans la base et sont appelés

« inessages internes ». L'ensemble de ces messages définit 'éiat inierne du sysidine.

Ces messages constituent la mémoire de I'agent, sans laquelle, I'agent serait purement
réactif. Cependant, les systtmes LCS sont pénalisés par un ralentissement de
l'apprentissage suite 4 un accroissement important du nombre de messages internes.

Ce nombre augmente a son tour I'espace de recherche des algorithmes génétiques

INDA, 09].
&
a
P
1
E - Base 2
N e e
v u classifisurs 8 q
¢
I
R s
0 E
N £
N £
E Répartition
M € Liste P da
< =
El 1. I s crédits
N messages
e
T u
;
Figure 14: La structure du LCS.
2.4.2. XCS
VA A wAnnlis 1A vaenlalAuan An Alafianc Alands Ame A asmsnsencnnond 11sa 1manAATA AA 1o Famndinn
LA A4 LVOovVvLU IV lJlUUl\Jll.l\J UL VIIALLIVY U AVLIULLD Uil ulJlJlUllulll— ULl LLIIVUVVIIL UL 1A LuvLIVLIVULL

de récompense. Il remplace la mesure de force par une mesure de prédiction qui

represente la récompense attendue quand le systéme applique I'action a la condition
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correspondante. Cette quantité est déterminée par le « Q-learning » et non pas par le
« Bucket brigade ». XCS se distingue aussi par l'utilisation de la généralisation pour
diminuer le modéle de récompense. La généralisation réduit le nombre de classeurs
en les regroupant dans des classeurs plus généraux, ceux ayant des conditions

[NDA, 091,

A, 0
3. L’Algorithme de bucket-brigade

L’algorithme du bucket-brigade (BBA) permet d’anticiper le renforcement que

recevra chaque ciasseur iorsque i'aciion décienchée en fin de cycie aura éié évaiude

et aura regu le renforcement correspondant de la part de ’environnent. Pour décrire

I"algorithme, Holland utilise une analogie avec les intermédiaires en économie : ces

personnes touchent une commission sur les affaires qu’ils apportent et paient une

commission a leurs propres intermédiaires. En effet, le BBA fonctionne ainsi :

immédiat anx ciagsenrs gui ini ont nermis de ce

chaque ciassenr paie u ) 173

{
b - \
declencher (il s’agit des classeurs dont le message émis dans la liste S’apparient a la
partie condition du classeur considéré ou alors un classeur qui a déclenché I’action

permettant de se retrouver dans I’état actuel). [NDA, 09].

Lorsque plusieurs classeurs sont €lus, il faut les départager. Pour cela, chacune des
regles déclenchées participe aux enchéres (action). Chaque classeur fait donc une
offre (Bid) que I’on calcule de la maniére suivante

Lguation 4. Calcule d’offre Bid.
Ou Cyiq est une constante comprise entre 0.1 et 0.2. La specialisation est le nombre
de symboles # de la partie condition d’une régle divisée par sa longueur [NDA, 09],
elle est définie comme suit :

| Spécialisation = (L-W+1) / (L+1) |
Equation 5: Calcule de la spécialisation.

Ou L est la longueur de la partie condition de la régle, W est le nombre de symbole «

# » dans la condition. La constante 1 est utilisé pour permettre aux regles constituées

. .. A
antidramant Aa # H W Aa nertininar Aanand mmAbma NMaAinae 11ma rdnla Anantiant Aa
VAILLIVIVLLIVALL. MY NN G 7 UMY PR UV PUL UG LUoaY. 1vaOiao uie 1 VEIV VULILIVLIL  Uv

symboles #, plus elle est spécialisée.
Ensuite, il suffirait de choisir celui qui fait la meilleure offre (Bid). Mais il convient

plut6t de laisser un peu de place au hasard. Alors on ajoute & ’offre une variable
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aléatoire N (opiq) oit N est une fonction de 1’écart-type des enchéres opiq. Puis on

choisit la plus grande valeur.

e classeur nonveilement éiu doit maintenant ¢’acquitté d’une taxe (c’est Ie « pari »

|—1

qu’il fait sur la qualité de I’action qu’il déclenche). L’offre que le classeur fait est

retirée de son potentiel de jeu (ici sa force) et est donné soit 4 I’environnement (si la

situation venait de I’environnement) soit au ciasseur précédemment déclenché

(a1 1a

PN

situation correspondait en fait & un message interne).Ensuite, le classeur récupére sa

mise (ou une partie seulement) soit & partir d’un autre classeur qu’il aurait déclenché,

soit de ’environnement (si I’action décienchée donne un réenitat intéregeant) INDA

puiation

T.ec euetémesg de ciaccenre pgggédenf un mécanisme nour faire évoi

- - e e -

1er une n
de classeurs : chaque classeur est évalué tout au long de l'interaction de l'agent avec

I'environnement. Dans la plupart des systémes de classeurs, la création et la sélection

de ciasgenrs fiahies et
génétique est appliqué a une population de classeurs (ou une fraction de celle-ci) et

se deéroule en générations successives. A chaque génération, des opérateurs de

croicement et de mutation !nreepnt, ci-desgong) nermettent de créer de nonveaux

e -, - —

individus a partir des meilleurs individus de la population, et un mécanisme de

sélection supprime les moins bons. Ainsi, au fur et & mesure des générations, les

Le processus d'un algorithme génétique est généralement comme suit
® Sélection d'un ou plusieurs individus parents dans la population,
® Creation de nouveaux individus fils par copie directe des parents.

® Application de croisements et/ou de mutations sur ces nouveaux individus

® Mise a jour de divers parameétres (valeur sélective. . .)
® Insertion de ces nouveaux individus dans la population.
® Suppression dun certain nombre d'individus considérés comme inadaptés a

la résolution du probléme.
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Les différents opérateurs utilisés par 1’algorithme génétique pour la création de
nouveaux individus sont :
a. Crossover :

Le crossover consiste, pour deux conditions, & s'échanger une partie de leurs attributs

e [e one-point crossover :

G T et TN NN N (U S SR SV | I S S 0 SEY S [ DN SR D
LULSISIC @ CULIALIZCL LUUDS ICS dlliibuls a paliil 4 ull CCl aiii 1i1dEX CLI0ISI alCalOiiciiicCiit |

[#00] #10#0] ~_ v [#00 11##0]
[1#0| 11##0] " [1#0 #10#0]

Figure 15:0pération du Crossover le one-point crossover.

e [e two-point crossover :

Consiste a échanger tous les attributs contenus entre deux index choisis

n]no+n1rnm ant -
AUGLU LI wiivay .

[#DO§ 1% #0]
1#] <, [1%0| #10 1%]

Figure 16:Opération du Crossover le two-point crossover.
S. Coniclusion

Les systemes de classeurs sont des systemes constituent 1’un des techniques
d’apprentissage les plus utilisés dans les environnements mono et multi-agents.
L’apprentissage dans les systémes de classeurs est rendu possible par 1’utilisation des
regles de production de type « si condition alors action ». Les systémes de classeurs
consiruisent leur ensembie de régies de facon aniomatiaue ce aui ienr nermet de
s’adapter a de nouvelles situations.

Apres avoir présenté D’architecture et le fonctionnement général, la revue des
différents types de systémes de classeurs nous a permis d’opter pour I’utilisation des

LCS dans notre projet. Les LCS permettent de réaliser un apprentissage artificiel en

éaliser un obiectif 3 court terme.

v

nroietant de
TR e x
L’apprentissage réalisé par les LCS se base sur I’amélioration de la récompense
immeédiate des régles de production et consiste a maintenir les régles qui en
amunrs Anndmmand: wnlavm mua e AR ~11A~ ~ . ~An ves Lals

~v?21
PlUuulDbllL Plub Cil auyyluuaut CU11CS \.lul Ci1 PIUUUID\JLIL yuu, vu Lll—ll ilaiil \.lu. 11

s’approche de notre cadre d’étude.
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1. Introduction

Notre travail vise a faire une simulation multi-agent d’un marché financier a 1’aide

A’ un r\nh] tarmal A act la H—\nr\rio r]nc\ 1611V Av rn]nf1nnn1o+n (Matta cimmunlatinn rlnvrn
& Uudda 10T0R0: QUi i 1T UCS JOuX CVOLUL T. UL Uiliuagoi il T

répondre aux questions posées en problématique qui tournent sur les stratégies de

signalisation par le dividende.

Noug abordons dans ce chapitre ia concep

ion du modéie carreg snondant 3 notre suiet

-~ - - aas ~ Sy,

en montrant la structure fonctionnelle et opérationnelle du systéme. Ainsi, notre

démarche suit le cheminement suivant :

= T Alnicr Ass sannsenla A A v AALLA

L cnoix du marchd & moddéliser.
- Le choix de la méthodologie SMA (voyelles).
- Le choix de la méthodologie de conception (OMT).
- L’analyse des composanis du SMA (agenis ei microsiruciure).

- La conception du systéme.

- La conception de la base de données.
- Le développement du jeu.
2. Le choix du marcié 3 modéiiser
L’asynchronisme dans le marché donne une liberté de décision et d’action aux agents

qui le composent. La modélisation d’un marché financier a carnets d’ordres est

)_‘

beaucoup plus complexe que la modélisation d’un marché synchrone avec Market
Maker par exemple, mais elle reste la modélisation la plus représentative des plus
grands marchés financiers réels tels que I’Euronext, alors nous avons basé sur ce
marché typique en essayant d’appliquer ses régles dans notre marché artificiel.

3. Le choix de la méthodologie SMA
Pour la méthode de développement d’un systéme multi-agent, que nous avons cité
dans la partie état de I'art (chapitre 02), nous avons choisi la méthodologie Veyelles

pour modéliser notre systéme. Ce choix se justifie comme suit :
- Cette méthode repose sur la décomposition du systéme en cing dimensions :
Agent, Environnement, Interaction, Organisation et Utilisateur. Cette
décomposition permet de modulariser le systéme, simplifier sa construction et

offrir une meilleure réutilisation du code.
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- Voyelles n’est couplée a aucune notation ni plateforme, ce qui offre la
possibilit¢ d’utiliser le langage AUML (Agent Unified Modeling Language ),
qui est une extension du langage UML, dans la phase de conception du
systeme et la plateforme Jade pour réaliser le systéme.

- Voyeiies repose sur des principes purement mniti-a gent

Cette méthodologie se décompose en trois phases: Analyse, Conception et
Implémentation.

3.1. L’ Analyse
3.1.1. Utilisateur
Le travail présenté est destiné aux analystes et les spécialistes de la macro-économie,

dépendamment des parametres entres, ie systéme (ia popuiation ou pius précisément
les agents) €volue d’une certaine maniére et les utilisateurs peuvent tirer des
conclusions suite a leurs observations des graphiques et des statistiques en sortie.
Mais les firmes aussi peuvent I’utiliser afin de comparer entre les différentes

stratégies concernant le dividende dans des situations données.

3 1 2 A conte

omomo LAagean e

a. L’Agents Investisseur

Ce sont des agents cognitifs qui réalisent les taches suivantes :
- Acheter et vendre des actifs financiers.
- S’informer du type d’une firme auprés d’un spéculateur.
- Toucher des dividendes ou des iniérés.

b. L’Agent Spéculateur

}

Est un agent réactif] il réalise les taches snivantes :

- Analyser I’historique de la firme (informations privilégiées aux spéculateurs).
- Vendre des informations sur certaines firmes aux investisseurs.
C. L’Agent Distributeur-Projet

Est un agent réactif, il réalise les taches suivantes :

roj

[

ON_L o A I (I EIOISRE: [SRSHRE .S
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o]

- Affecter des projets aux firmes pour I’investissement.

d. Agent Marché
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Est un Agent réactif, qui représentera le marché financier lui-méme (le noyau du
systeme), il aura pour taches principales :
Recevoir Ics ordics &mis par los agents investisscurs ot Ios carcgistrer dans la
Base de données.
- Trier les ordres selon les priorités:

= leurs directions.

= leurs types.
, .
" 1cuLs prix.
2
= leur temps d’arrivé
- aniﬂl]ﬂ‘;ﬂIIﬂT ]P nriv ac antinna QiIrv Iﬂ‘IQQf‘I‘QCQIIfe
\/Ullullwll\l“\ll AW _tJLJ.IL MWD WWVLLUVLID AU 111 Y WOLLOUOW WL D

- Vérifier la satisfiabilité de 1’ordre avant la transaction.
- Effectuer les transactions.
= S’assurer du paiemeni.
e. L’Agents Firme
Ce sont des agents cognitifs, ils réalisent les tAches suivantes :

- Investir leur liquidité monétaire dans des projets.

- Emettre des nouveaux actifs pour couvrir une insuffisance éventuelle.

- Caicul du moniani du dividende.

3.1.3. L’Environnement

= La liquidité : c’est la somme 4 la disposition de chaque agent qui lui permet
d’acheter ou d’investir.

- Les projets : est une activité qui se déroule dans une duré, et qui nécessite une
somme d’investissement au début, et qui apporte des bénéfices ou des pertes &
la fin de cette durée, une probabilité de rentabilité est associé a chaque projet.

= Les actifs financiers : ce sont les actions et les obligations.

- Le carnet d’ordre.
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Figure 17:Architecture globale de notre systéme.

3.1.4. Les interactions
Comme nous I’avons dit auparavant, une interaction est une mise en relation
dynamique de deux ou plusieurs agents par le biais d’un ensemble d’actions

racinrommac o’act in Aldmant ndraccaire a la nanctifitian Adec nrcanicatinm
ATvApR U us, v oUor v LatTh BOCCSSAIIT & a8 CONSUTUNIoN QS organisations.

Nous distinguons deux types d’interactions dans notre systéme :
- Les interactions entre les agents du systéme qui représentent les relations de
compétitions, de dépendance et de collaboration entre nos agents.

- Les interactions entre le systéme et Iutilisateur & travers ’interface utilisateur

o nermettent de lancer nine cimuiatinn an entrant iac naramatrec vanine
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d’en récupérer les résultats.




a. Les interactions entre les Agents du Systémes

® [nteractions Agent Investisseur - Agent Marché
- Emettre un ordre d’achat ou de vente.
- Consulter les carnets d’ordres pour les titres du marché.

® Interactions Agent Marché - Agent Firme
- Emission des actifs.

- Annoncer le dividende.

® Interactions Agent Investisseur - Agent Spéculateur
- Demander information privilégié sur une firme.
- Reéception d une donnée indiquani ie type de ia firme.
® [nteraction Agent Firme - Agent Distributeur-Projet
- Demander la liste des
- Envoyer la liste des projets.
- Envoyer la liste des projets choisis.
- Dxéculer ia demainde.
b. Les interactions entre I’Utilisateur et le Systéme
- Lancement d’une nouvelle simulation.
- Récupération des résultats d’une simulation.
- Sauvegarde des résultats.
- Administration deg paramétreg de Ia cimuiation,
3.1.5. Organisation
L’organisation est la structure décrivant comment les membres du systéme sont en
relation afin d’atteindre un but commun en interagissant entre eux. L’organisation

structurelle de notre systeme est donnée par la figure en bas. Toutes les interactions

na gnn
11w oVl

=%
T3
&
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w
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87



Agents Firmes

Agents Investisseurs
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Emission des aciifs financier.

> Demander ie carnet d’ordre.
-----> [Envoyer le carnet d’ordre.
Demander le type de firme.

Envoyer le type de firme.

Demander la liste des projets dispenible.

Knvoyer la liste des projets disponible.

Figure 18:0Organisation des SMA.
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La conception est certainement la partie la plus importante de notre projet, en effet,
c’est a cette étape que nous affinons notre analyse en introduisant la structure

opérationnelle des composantes de notre marché financier artificiel.

Pour enrichir la conception de notre systéme nous allons utiliser les diagrammes

A 1 £l 1 1 ¥ Sy AN AT SN s AN 1 11" m 1 : \ P 4
Droposes nDdar id menoac ac concepuon Wivil (WUDIECL viodelnng lecnnidue). Ld

conception de cette méthode est basée sur les trois axes (fonctionnel, dynamique et
statique).

La figure suivante detaille ies trois axes de cette méthode :

RR




Dimension fonctionnelle
" (Quoi)
T ¢ Fonctionnalités
¢  Flux de données

e —
_ f-*"'/ Dimension statique
o~ (Qui)
A ¢  Structure d objets
Dimension dynamique ¢  Entités/associations
(Quand)

» Comportement/controle
s  Etats/transitions

Figure 19:Représentation des 3 axes de descri intion d’un s wsteme selon OMT.

Nous allons commencer par le diagramme de cas d’utilisation, ensuite nous
détaillons les interactions entre les différents agents de notre systéme, suivi par la
conception interne de chaque agent en représentant ieur comportement en termes
d'action et en termes d’architecture interne, ainsi que les modules d’apprentissage de
chaque agent cognitif. A la fin de cette partie, on va modéliser notre base de données,
accompagné de la présentation de notre modele de jeu.

3.2.1. Diagramme de Cas d’utilisation

(‘s diacramme ect nﬁhcp nonr dnhnpr e v1q1nn olnhale rln comnortement

v MabpAnmaiiiie oL wvasas Y wvasiaca Vriiw v aassar Ao seie S

fonctionnel de notre systeéme. Nous utilisons le diagramme de cas d’utilisation pour

expliquer les différentes interactions entre le systéme et I’utilisateur.

W Description du diagramme
L’ Analyste économique peut étre un analyste recruté par une firme utilise ce systéme
pour aider ies dirigeanis & prendre des bonmes décisions ou bien un anaiysie
indépendant (comme les ministéres de finance ou les commissariats de bourse).
L’utilisateur crée une nouvelle simulation en administrant les paramétres (comme la

durée de la simulation, les caractéristiques de chaque agent), il sélectionne les agents
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qui seront analysées (qui participent 4 la simulation). L utilisateur peut suspendre la
simulation a n’import quel moment, il peut finalement lire les résultats obtenus de

cette simulation sous forme d’objets graphiques, comme il peut les sauvegarder sous

forma A4
ANVLriAW

Cogurer les
parameétres de la
simulation

» /c‘%?rﬁ%\)
w

“, N
\ 09' %‘}5‘
,/ N 0__& S A ) .
i . Démarrerles
Analyste économiq su spendre 5 .
) _ interactions
simulation ,

« include »
" Choisir le format j
du sauvegarde

Afficherrésultats

Sauvegarder
résultats

Agent Analyste
firme indépendant

Figure 20:Cas d'utilisation systéeme global.

Investisseur Spéculateur
I I

I
I
I
Request (DemandeType) |

7

I Inform( TypeFirme)

Figure 21:diagramme d'interaction spéculateur-investisseur.
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D. Diagramme d’interaction Agent investisseur — Agent Marché

Investissenr Marché

6 """" > Request (Ordre)

i
l: Inform (OrdreEnregistré)
: Request (ConfirmerOrdre)

Inform (OrdreConfirmé)

Inform( OrdreAnnulé)

__._____
B____m3

Figure 22:diagramme d'interaction investisseur-marché.

C. Diagramme d’interaction Agent Firme — Agent Marché

Firme Marché
I

1 Reqjuest (Ordre )

Inform( OrdreEnregistré)

I Request (ConfirmerQOrdre)

I Inform (OrdreConfirmé)

I

|

]

l Inform( OrdreAnnulé)

omom

Figure 23:Diagramme d'interaction firme-marché.



d. Diagramme d’interaction Agent Frime — Agent Distributeur-projet

( Distributeur Projet
1

Request (ListeProjet)

Inform( ListeProjet)

Request(ProjetChoisi)

Inform( ProjetAffecté)

Figure 24:Diagramme d'interaction Firme-Distributeur.

4. Le modéle du jeu dividende

Apres les travaux de recherche que nous avons étudiés dans ’état de I’art (chapitre
04) et qui ont traité I’importance de la politique de la signalisation par le dividende,
nous avons congu noire propre. modele doni on va iraiier la probiémaiique.
Cependant les joueurs ne sont plus des variables mais plut6t des agents avec un
certain niveau d’intelligence, de perception et de mémorisation.

Le jeu qu’on a congu est un a information incompiéte (car ies Joueur n’ont pas toute

les informations mais ils en possédent qu’une partie).
Notre modéle basé sur la théorie des jenx évolutionniste, répond aux différen

compromis et alternative qu’on a vue dans les modéles du chapitre 4.
Les modéle FAIRCHILD, GABILLON et CHIN BUN TSE (voir chapitre 4)

produiscnt un cortain monde virtuc! que nous avons jugé capable de fournir unc
¢tude ais¢ d’un phénomene financier réel car ils ont traité des aspects trés importants
pour décider un niveau de dividende & annoncer sous des situations trés complexes.

Notre systeme est composé¢ de 2 types de joueurs qui sont les firmes et les

investisseurs.
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4.1. Déroulement du jeu
Notre systéme est supposé périodique, chaque période représente une année

Fiwnianiden du monde #8301 A aliain nineda Tan Savearien Sasrasmd (s A Lada b A Alan v
Liuatviviv uu 1LvuuL 1vet. A vaaguc ainico 1Cs JUULULS juuLLit wyn 1uld, L a viagudc

cycle CyA les joueurs choisissent une stratégie, I’exécutent et attendent que leurs
actions soient récompensées par le reward.

Algorithme de la dynamique général du joueur firme

Début
Tant gue simulation non terminé
Faire Tant que date Ex dividende n’est pas arrivé
Faire Signaler un dividende.
Pour i=1 jusqu'a CyA
Faire penser a 1’investissement.
Penser au financement.
Fait
Fait
Fait
Fin

Algorithme de la dynamique général du joueur investisseur

Nahia -
- - -

Tant gue simulation non terminé
Faire Pour i=l1 jusgqu'a CyA
Faire Choisir une firme aléatoirement.
Mettre a jour de 1’expérience Exp
Penser a s’informer sur une firme
aupreés du spéculateur.
Penser a envoyer des ordres de bourse

concernant cette firme

k

Fait
Fait
Fin
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4.2. Description du jeu
D’aprés les systémes classeurs (voir systéme classeurs des agents firme et
invegtissenr), on remarque que :

= CSINV : un choix de 2 possibilités.

= CS FNC : un choix de 4 possibilités.

- CS DIV : un chwix de 4 possibiiiics.

= CSINF : un choix de 2 possibilités.

= CS VNT : un choix de 7 possibilités.

Suivant I’étude détaillée de chaque agent, il y a 32 stratégies possibles pour une

firme_ nicane elii
Tirme, puisque el
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¥ne=1 ¥ne=2 Fpe=3 Fne=4

-~

Div=1 Inv=1 sf=1 | Inv=1 sf=9 | Inv=1 sf=17 | Inv=1 sf=25

Inv=2 sf=2 | Inv=2 sf=10 | Inv=2 sf=18 | Inv=2 sf=26
Div=2 Inv=1 sf=3 | Inv=1 sf=11 | Inv=1 sf=19 | Inv=1 sf=27

Inv=2 sf=4 | Inv= sf=12 | Inv=2 sf=20 | Inv=2 sf=28

~d T 1 oA

a4 -~ T g | rid - T - T 1 i
DIv=3 Imv=i ST=3 | Inv= ST=13 | INV=i ST=2Z1 Imv=i ST=4Y

Inv=2 sf=6 | Inv=2 sf=14 | Inv=2 sf=22 | Inv=2 sf=30

Div=4 Inv=1 sf=7 | Inv=1 sf=15 | Inv=1 sf=23 | Inv=1 sf=31

Inv=2 sf=8 | Inv=2 sf=16 | Inv=2 sf=24 | Inv=2 sf=32

Tableau 8: Les stratégies des firmes.

O sf; = y représente que ia firme i a adopié 1a siratégie y. Te ia méme maniére, on
numérote les stratégies de ’investisseur (si; = x) et on obtient un nouveau jeu dont
les joueurs sont décrits précédemment, et les stratégies sont la décision de chaque
Naaanr A 11 1AT1a11r AAnnda

aoowvulL l.l\lul ullJ\luVul vviniavw.,

Notation : sf_; = y signifie que la majorité des firmes sauf la firme i ont adopté une
strategie y. Pareil pour (si_; = x) qui signifie que la majorité des investisseurs sauf

Pinvestisseur j ont pris la stratégie x.
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4.3.Représentation formelle du jeu

Comme tout jeu en théorie des jeux, le jeu de signalisation par le dividende que nous

JP] PTﬂnT (‘anTITI (_1

!:1‘

évein nons nent éire renreqenrp song forme stratégique, ie

F+I joueur, les ensembles des stratégies décrits ci-haut notés SI avec Card(SI)= 28 et

SF avec Card(SF)=32. Le joueur peut étre une firme ou un investisseur mais pas les

firme) soit 28 (cas investisseur) Chaque joueur connait I’ensemble des stratégies S

mais elle ne connait pas le résultat de sa fonction d’utilité. Pour un joueur i la

est pag connue avant son exécution maig leg actiong

prisent par les autres joueurs et I’état global du marché donne une information

partielle. A partir de cette information les joueurs peuvent estimer de facon

adaptative I"utilité de ieure actions 4 I"aide d’un system d° apprentissage.

= tous les joueurs sauf i

Joueur i
of. =1 ot c1 .=1 of. =1 ot a1 .= of. =2 at c1 .=78Q
ux-l L Vi Ul.-l o UL—I 4 we UA..I E= UL—I -t NN L)Al.—l et \T
sfi=1 ou si=1 f(1,1,1)
sfi=28 ou si=28 | ... JF(28,32,28)
sf=32 (32,1 1) f(32,12)
1 J \ 4 4 J J \ ’ =)

Tableau 9:Représentation formelle du jeu.

S. La conception interne des Agents
S.1. Agent firme
5.1.1. Diagramme d’activité de I’Agent Firme

La firme a certaines activités financiére en plus de ses activités industrielles ou autres

ks 1 1LAAIVIL 111011

domaines, la signalisation par le dividende en fait partie. La firme cotée en bourse

peut & n’import quel moment demander de la liquidité en émettant des actions ou des

bL gationg, donc an marché prunalr , e

endettement cert a financer deg br
ou moins risques, le choix de projets se fait d’une maniére simple : le projet le moins

risqué et qui ne dépasse pas mon budget est le bon. Autrement dit ce le projet dont
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1

M est maximal et LP < LF (voir le tableau N° 32). La firme communique avec

La firme incapable de payer ses dettes est exclue de la simulation et sa richesse est

remise a z€éro, la firme envoi des ordres de vente seulement, le prix qu’elle offre est

f—
(2
fp—

e priy 2 derniére transaction de son titre, et Ia quantité demandé est supnosée

¢gale a2 * LP. La demande de projet se fait CyA fois par an.
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Récupération des paramétres de
simulation, de AID marché ...etc.

I x_) |
i 8 | |
Déclenchement aléatoire ‘ Date de palement des
' (temps) l dividendes et des intéréts
T |
o |

r \ 1

|

Request Request Inform Inform Inform Inform (FIN) Calculer le montant 3
{ListeProjets) {ConfirnerOrdre) {ListeProjets) {Projetaifectatd) { istié)

payer aus investisseurs

| |
| W
y Sélection du } .
Exbeution d'un meilleur projet | Comparaison du montant
| ala liquidité disponible
| T
| A
|
i

Investissement

|
cycle de CSFNC J |
N

‘ Exécution d'un
l cycle de CS INV i [
@T - l, i\
J Versement du montant Déclaration
aux bénéficiaires Faillite

(nforri Inform Reguest{ProjeiChuisi) )
(OrdreAnnulé) (OrdreConfirme) ‘ !

|

| | |
| Exécution d'un i Exécution d'un cycle de CS DIV ] j

| cycle de CSFNC | | pour le nouveau dividende | |

| | | | @

\ \
T*n@fl ! } Insertion du niveau du dividende
| dans la base de données

Request (Ordre)

7L Aller 3 Attente ]

Figure 25:Diagramme d'activité de I'Agent Firme.

5.1.2. Architecture interne de I’agent firme
L’architecture interne de I’agent firme se compose du quatre (04) modules de base
en plus d’un module d’apprentissage, ces modules sont les suivants :

ac Détectenr minn nermettent d’aranédrir dec  infarmatinne A con
o ectioul qut pe Svyqmvaas  won A70TMSTONE 4o

i~ Liirveveiie ~ ovax

environnement.

- Un module de Communication qui représente les interactions d’un agent
firme avec le monde externe.

- Des modules d’apprentissage qui permettent de générer les régles valides
et de créer de nouvelleg régles en cag de sitnations inconnues (Systéme de

Classeur), ce module est composé lui-méme en trois (03) modules

d’apprentissage qui sont :



¢ CS INV: qui permet & I’agent firme d’investir ou pas dans des

1gent firme

d’émettre soit des actions, soit des obligations ou bien de

s’autofinancer.

N DIV : ceion

@
‘\
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o
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o
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Z
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o
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0

d’annoncer soit un dividende Elevé, soit moyen, nul ou bien bas.
- Des modules de décision permettant le choix de la meilleure régle.
- Des moduies d’Aciions qui permeiieni d’exécuier i¢ pian choisi.
Ces CS sont quasi séquentiels. Selon la situation de 1’agent dans 1’environnement,
il appel le CS INV en suite communiquer la décision au CS FNC, et a chaque
nouvelle année, ’agent firme exécute un cycle CS DIV pour calculer le dividende

a signaler. Le détecteur forme la condition en récupérant des informations de

environnement et de Ia base de donnéeg aprés décision i’agen 1e I’action

choisi. Le schéma suivant représente 1’architecture interne de 1’agent firme.
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Autres Agents

Autres Agents

Figure 26:L'Architecture interne de I'Agent Firme.

5.1.3. Systémes classeurs de I’agent firme
» Le 1 systéme classeur de I’agent firme: Investissement (CS IN V)

a. L’action

Investir dans des projeis ou bien ne pas investir. Elle est représeniée sur 1 bii.

b. Les conditions

Elle est représentée sur 7 bits. Les conditions sont :

La disponibilité des investisseurs (DI).

La situation économique (SE).

"

Suilisance de la liquidiié (SLF).

Le reste de la durée des projets en cour (Durée).
Le risque des projets choisis (NR).
Type de firme (TF).
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C. Lastructure du I sysiéme ciasseur de i’agen firme

[EN

NR

IIII;:-
=)
=
a:
&

I...;:.
e
eS|
[a—y

Décision § 1§ Force

Figure 27:la structure du ler systéme classeur de I'Agent Firme.

A T o nondifinntinn
we  asie LOGyy oliReeie

% La partie condition
e DI (Disponibilité des investisseurs)
C’est le rapport du nombre des investisseurs sur le nombre des firmes :

Le DI prend sa valeur de la contrainte suivante : ¥;< 1 <Y,
= Si DI < Y; alors trag faibie,

= Si DI entre Y; et 1 alors faible.

= Si Dlentre 1 et Y, alors Moyen.

= Si DI>Y, alors élevé.

Elle est représentée sur deux bits.

Condition Coade Valcur {(poids)
DI <Y, 00 1
Y;< DI<1 01 2
1< DI< Y; 10 3
DI>Y, 11 4
Tableay 10:Codification de In Disponibilité des Investisseys

o SE (Situation Economique)
Elle est représentée sur un seul bit. La situation économique des firmes est :
= SiFRP <1 Aloers SE=encourageante
= SiFRP > 1 Alors SE=décourageante

Condition Code Vaieur (poids)
Encourageante 1 2
Décourageante 0 1

Tableau 11:Codification de la Situation Economique.
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e SLF (Suffisance de la liquidité)
La liquidit¢ de la firme soit suffisante si la somme d’investissement dans des
projets est €gale a la moitié de sa liquidité, sinon elle sera insuffisante pour
investir dans des nouveaux projets. La suffisance de la liquidité est représentée sur

1n cenl hit
Ll UWVLEL UL,

= Si LF < (D *nbrA + tx * Obligation * nbrO + LP) = 2 alors SLF est
insuffisante.

= Si LF = (D *nbrA + tx * Obligation » nbrO + LP) * 2 alors SLF est

suffisante.
Condition Code Valeur (poids)
Insuffisante 0 1
Suffisante 1 2
Tabieau I2:Codification de La Sujfisance de ia iiquidiié.
® Durée (Le reste de la durée des projets en cour)
Cette durée est soit. Elle est représentée sur un seul bit
MDFPA
= Si MDRPA > alors La durée restante est courte
[a MAAMDD A~ MDPA [ T o Aucallin: e alomandies el T coneos
= 1 VIR A y d4lUry Ld JuicCcC 1C51alllC CSl 101 2uc
Vk Ou k est un projet encours d’exécution affecté a cette firme.
Condition Code Valeur (poids)
Duree=courte 0 1
Duree=longue 1 2

. Ld...... T D ol Ve AR o wodiGnwne T wnmdis s Pom T oo B Moo cmvoe ©oion o 2w 25
lLaveau 10. LouyicdLiort Uy resie ue tu uuree MKJ_[/I'U_/CLJ crrcour.
® NR (Le niveau du risque du Projet choisi)
Risque : c’est le risque attribué a un projet. Le risque de projet est représenté sur
un seul bit.

= Si Risque > 1, Alors NR élevé.

= Si Risque < 1, Alors NR bas.
Condition Code Valeur (poids)
Risque < 1 0 1
Risque = 1 1 2

Tableau 14:Codification du niveau de risque du projet.
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e TF (Type de firme)
Ce parametre va occuper un seul bit selon la liquidité disponible pour cette firme.
Si la firme fait appel a ProbTypeFirme elle met Exp inexistant et récupére

gratuitement sa valeur comme indiqué dans le Tableau N° 32.

<y
ol

0
r+

o Si c’est un actionnaire, il met Exp existant et fait appel 4 ProbTypeFirme.
o Si c’est un investisseur ayant le droit de s’informer il fait appel a
PiobTypeFiiing et iiei Bap a iiicxistaiit.
o Sinon il fait un choix entre CS ACH ou CS VNT au hasard
Comment déterminer TF ?

= Si ProbTypelirme >0 alors TF=Bonne.
= Si ProbTypeFirme < (0 alors TF=Mauvaise.

Condition Code Yaieur {(poids)
TF>0 1 2
TF<0 0 1

Tableau 15:Codification de type de la firme.
% La partie action

L’ Agent firme doit choisir soit. Elle est représentée sur un seul bit.
= Investir dans le projet.

= Ne pas investir dans le projet.

oue TTinn Fivian daxrnatin 12 invrnntiannAe &N 0/ An an l'"‘"dt

Remargue : Unc finme investic commc Pinvestisscur, 50 % sa liquidit¢ &
chaque cycle CyA :
Action Code Valeur (poids)
Ne pas investir 0 1
investir 1 2
Tahieaun i6 ‘Codification de ['nction d'investissement

e. Lereward
Le reward de ce systéme de classeur est calculé selon ses conditions comme suit :
= Si Action= « Investir »

(DI + SE + SLF + TF — Durée — NR)
10

Equation 6: Le Reward du CS INV, le cas « investir ».

Reward =
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= Siaction = « Ne pas investir»

(DI + SE + SLF + TF — Durée — NR)
10

Pour ce classeur, o
certaines conditions (les investisseurs sont disponible, la situation économique

est bonne, la liquidité et suffisante...etc.) sont satisfaites et si d’autre condition

{Anmina la Anirdo ractanta Aoa nraiata Annra ot la ria~a Aa NnAITTAanIr mraiad)
\VULIIJJIV 10 VUL VY LVouALILY UvD) lJLUJ\JInJ Ull VUL WL 1w 11D \1\4\1 v \/U nuvuvywvau tll\.lJ\/l}

sont minimal.

» Le 2 systéme classeur de | ’agent firme: Emettre des actifs financiers
(CS FNC)

L’action

I—(mpﬁrp dpe anhr\ne < mﬂ'nhnanr\pr nhhgahr\nc on hlr—\n ne ﬂpn +91r Eﬂe eg

Aiiw ver e -

représentée sur 2 bit.
b. Les conditions
Elle est représentée sur 3 bits. Les conditions sont :

e Suffisance de la llqmdlte (SLF).

SLF!{ 1 | TF{ 1 FA | 1 | Décision [ 2 | Force

Hrmr——— 3 Difc pt=2 hifs~¥

Figure 28:La structure du 2em systéme classeur de I'Agent Firme.

A T e nndifsnrddnen
We mse LULLEjILiLLLUTL

% La partie condition
e SLF (Suffisance de la liquidité)
La méme codification que le systéme classeur CS INV.

e TF(Typedefrme)
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e FA (FirmeActive)
Ce parameétre va occuper un seul bit :
= Sila firme a au moins un projet un projet non achevé alors Firme Active

= Si la firme n’a aucun projet encours alors Firme n’est pas Active

 ‘onditinn  ‘nde Valenr Mmoide)

S = Reh—— omenmmans NEFSieEtnrr
Firme Active 1 2
Firme n’est pas active 0 1

Tableau 17:Codification de FA.
% La partie action Fnc

L’agent firme doit émettre des actions a la meilleure limite, s’autofinancer,

émettre des obligations ou bien ne rien faire. Elle est représentée sur 2 bits.

Action Code Valeur (poids)
Ne rion faire 00 I
S’autofinancer 01 2
Emettre des Obligations 10 3
Emettre des actions 11 4

Tableau 18:Codification de l'action émetire des actifs financer.

SISy 2
Pour déterminer le prix de I’action il y a deux cas : soit au prix de la derniére
transaction si le titre est déja coté, soit & un prix initial fixé par la firme si elle
n’esi pas encore coice en bourse,
Pour déterminer la quantité actions/obligation, la firme calcule la liquidité
manquante pour que la condition SLF soit suffisante.

e. Lereward
La regle sera évaluée selon I’action prise par ’agent firme :

‘o Bk LT . T AL RN 8 SR
= D1 1 dUUULI— « INC 1IC11 1dllC »

Reward =2 — FA
Equation 8:Le Reward du CS FNC le cas ne rien faire.

Si la firme n’est pas active, elle est récompensé par 1 si elle choisit de ne pas
envoyer des ordres (elle n’a pas besoin de liquidité tant qu’elle ne fait rien) et 0
S110iL,

= Sil’action = «Emettre obligations » :
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Selon le modele de Gabillon (chapitre 4) les bonnes firmes ont intérét de lancer
des actions que des obligations, c’est pour cette raison que le TF soit un

dénominateur, pareil pour SLF, il vaut mieux passer a anto-financier qu’a

émettre des obligations quand la liquidité est disponible.

= Sil’action = «S’autofinancer » :

Reward =

Equation 10: Le Reward du CS ENC, le cas de s'autofinancer.

Avec le méme raisonnement, si SLF est grand, ce choix est conseill¢, surtout

pour les mauvaises firmes (dont le TF est relativement petit)

- Qi PPontinm — o Dioaattiern dag antinng & la mmaillasien Timaido o
= o1 1L avuulr . N Sl Gl dalliviis d 1a miCinCuiC 1iiiiite »
4« SLF
r
L'varntinnm 11T o Dovirwnd Aoy (7°C LAY T nmva A2 Svnnttns Aoa antinma N lo wanill pamen
yuueivre 11 LT INCYVVUI U Ll D LAV, LT CUD U CINCLer © o aCtturyy &4t rmmciecur ©

limite.

Ce choix est conseillé pour les bonnes firmes, quand elles sont actives et la

nnidite ect inenthicante ellac nenivvant Amattre dec ardrec an antinn n
MMAMLT ToL ALSLLLICGINT, vaats pPULVOnL SHNCUIT GO5 CITICS € aclion pou L) 4444

de la liquidité.
» Le 3" systéme classeur de I’agent firme : Niveau de dividende (CS DIV)

- T
Ww. L. wCLIUI
La firme Annonce un dividende soit nul, bas, moyen ou bien élevé pour ses

actions. Elle est représentée sur 2 bits.

b T oo nneadis

e AT \/U'lul/l-l-d.ans
Elle est représentée sur 11 bits. Les conditions sont :

e Type de firme (TF).

a Aaa nrniata D\
~ A

/MAD
O PIUjUw \lvamws .

@

L
e La situation économique (SE).

e Lamoyenne du dividende déja pays par les autres firmes (MoyD).

(]

La suffisance de la liquidité (SLC).
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C. La structure du 3° sysiéme ciasseur de i’agent jirme

TF

[y

SK

;

MoyD

el

Décision |2 Force

2 bitfs~¥

ae
qu uuuu

< La partie condition
e TF (Type de firme)
La méme codification que le systéme classeur CS INV.,
® MRP (la moyenne de risque des projets actifs)

I & ricania dac nraiate act la mnavanna dac richanec Aac ﬂrnn::fc rhnicic 1 & ricAna Aa
o 4 uc G8S5 PIT)CLs S8 14 LUy LY wos avyuoo woo PITjols CaCiSis. .0 NiSquUl GO

projet est représenté sur un seul bit.
= Si MRP > 1, Alors risqué.
= Si MRP <I, Alors n’est pas risqué.

Condition Code Valeur (poids)
MRDP<] g 1
MRP > 1 1 .

Tableau 19:Codification du moyen de risque des projets actifs.

e SE (Situation Economique)

La méme codification que le systéme classeur CS INV.

o ARTR A _.. T /AT z
- IVIVIUY LT (L Vl Ve uu 171(1y6ll uc utvuteuue/

LR 2 2.7 ~ 3.7 4
L | | 5
\(A A A J
Y Y Y
B M E

= Si MoyD > 3.2 alors élevé.

N)

= §i3 2> MoyD > 2.7 alors moyen.

N

= 812.7 > MoyD > 1.7 alor bas.
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= si MoyD < 1.7 alors nul.

Condition Code Valeur
NMash = gland 11 4
NMoyD=moyen 10 3

NMoyD=bas 01 2
NMoyD=nul 00 1

Tableau 20:Codification du niveau moyen de dividende.

2 L

OF LY e s o 2 eamnn T T2 T2 PPy RPN
L Sujjesurice w nyuiue cune 74

S o
Elle est représentée sur deux bits.
= Si DElv * NbrA + TX * Obligation < -71-* LF alors élevé.
= Si DMoy * NbrA + TX * Obligation < :21-* LF < DElv * NbrA +
TX = Obligation alors moyen.
= Si DBas * NbrA + TX * Obligation < -21-* LF £ DMoy * NbrA +

TX » Obligation alors bas.

= NSi DBas * NbrA + 1'X = Obligation > %* LF alors nul.
Condition Code Valeur (poids)
SLC= éievé ii i
SLC = moyen 10 2
SLC= bas 01 3
SLC=nul 00 4

Tableau 21:Codification de la suffisance de liquidité cachée.

1):)

T.a nartia action

- eA vAw sswwaws

=

L’agent firme peut annoncer un dividende élevé, moyen, bas ou bien nul. Elle est
représentée sur 2 bits.
Le montant du dividende sur ie cours de I*action représente ie nivo du dividende,
Pour déterminer le niveau, on utilise 3 paramétres donnés par I’ utilisateur.
Soit X;, X5, X; tel que : X1 <X, <X

= S1.X/> D/Cours aiors nui.

= Si XI<D/Cours<X2 alors bas.
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= Si X3<D/Cours alors élevé.
Pour déterminer le montant on fait

MNAT T f'/m VT /D)

o
ﬂlJiVM( Vr D 4N L I Lus

- Qs
o

Rde
o
=
(=

= Si bas alors DBas=Cours*X2/2.
= Simoyen alors DMoy=Cours*X3/2.

™71 a2 Pae Wie

= Dl CICVU dlUlb oriy— puum J A/ L.

Action Code Valeur (poids)
Nul 00 1
Bas Oi 2
Moyen 10 3
Elevé 11 4

Tableau 22:Codification de l'action annoncer dividende.
€. Lereward

Le reward de ce systéme de classer

sortie et il est exprimé algorithmiquement cas par cas :
On calcule I’expression : E=MoyD+SE+SLC+TF-MRP.

D’anrég leg tabieay

de codifica ition, on trouve que ia ply netite valenur nnge par

E est 2 (1+1+1+1-2) et la plus grande valeur est 9 (4+2+2+2-1).

D’ou on peut créer 4 niveaux :

- Nisi E€{23).

- Nsi B€ {4,5).
- Nisi B€ {6,7).
- N;si B€ {890}

L’algorithme :
DEBUT
8i le niveau

Il
Z
o

E J_F:l
si action =1 alors reward=1 fin si
si action =2 alors reward=0.75 fin si

si action -3 alers rcward—0.5 £in si
si action =4 alors reward=0 fin si
fin si
si TF=2

fin si

Il
[a

si action
8i action

alors reward=0_0.35
alors reward=0.8 fin si

I
N
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s8i action =3 alors reward=0.7fin si
si action =4 alors reward=0.5 fin si
fin si

in si
si le niveau = N,
si TF=1
821 action =1 alors reward=0_.6 fin =i
s8i action =2 alors reward=1 fin si
si action=3 alors reward=0.5 f£in si

si action =4 alors reward=0.4 fin si

fin si
si TF=2
si action =1 alors reward=0.7 fin si
ei acticon -2 alores roward— 1€in =i
si action =3 alors reward=0.8 f£in si
si action=4 alors reward=0.5 fin si
Ifin si
fin si
si le niveau = Nj
si TF=1
U o8 ol ol My mammmalt B o
ii__abl__LUl — |5 ALUL D LTwalLu—uU. < de dll O
si action =2 alors reward=1 £in si
si action =3 alors reward=0.9 fin si
ei action=4 alors reward=0.7 fin ei

si TF=2
si action =1 alors reward=0 £in si
Si aclion =Z alors rewdrd=0.Z £in si
si action =3 alors reward=0.85 fin si
si action =4 alors reward=1 fin si
f£in si
fin si
8i le niveau = Ny

si TF=1
si action =1 alors reward=0.3 £in si
si action=2 alors reward=0.6 fin si
s8i action =3 alors reward=0.9 fin si
si aclion=4 alors reward=0.8 f£in si
fin si
si TF=2
8i action =1 alors reward=0 fin si
si action =2 alors reward=0 fin si
s8i action =3 alors reward=0.9 f£in si
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si action =4 alors reward=1fin si

|

FIN
Pour ce classeur nous n’avons pas écrit son reward sous forme de formule
mathématique, cependant nous avons indiqué quand est ce que c’esi un choix
favorable d’annoncer un dividende élevé ou pas, selon ’algorithme ci-dessous,
MoyD est utilisé pour que la firme ne descend pas au de dessous d’un certain seuil
qui est la moyenne de ce que les autre firmes verse comme dividende en général.

Pour MRP ¢’est un facteur qui indique le risque de si la firme aura ses bénéficies
objectifs ou pas. Les valeurs sont écrite par nous méme, en suivant ce qui est
etudi¢ dans ce mémoire, par exemple quand le E donne Niveau 1, les mauvaises
firmes ont intérét a ne pas annoncer un dividende élevé, alors que les bonnes
firmes ne sont pas tout de méme pénalisées (chapitre 4, Modéle de Chin Bun
Tse).

BV Acont Tnwvoat
Jokio ﬂ;’\zul ESTRAWA ]2

5.2.1. Diagramme d’activité de I’Agent investisseur

;l‘“n‘l‘ b
ST ul

L’investisseur a un role primordial dans le financement des firmes, s’il a un
surping de fiquidité ii enfre an marché et commence ia spéeniation. Fin choigissant
une firme aléatoirement, I’investisseur peut s’informer sur le type de la firme
utilisé son expérience en tant que actionnaire, ou encore choisir un type au hasard.
Selon ce qu’il croit comme type pour cette firme, I’investisseur invoque un des

ces deux classeurs pour exécuter un cycle : CS ACH ou CS VNT. Il se remet en

se réveillé une autre fois et accomplir ses taches.
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Récupération des paramétres de
simulation , de AID marché ...etc.

. - s e [ Attente ]
L
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Figure 30:Diagramme d'activité de I'Agent Investisseur.

L’investisseur met en jeu & chaque cycle 50% de sa liquidité en cas d’achat et
50% des ses titres en cas de vente. Il faut marquer aussi qu’avant ’exécution d’un

cycle CS INF il faut au moins posséder la somme minimal, idem pour CS ACH.

Par contre nour CS VNT on doit $’assurer 4’
des obligations avant qu’on pense a passer a la vente. Le choix aléatoire permet a
I'investisseur de diversifier sa richesse. Le principe de CyA reste le méme que
I’agent Firme (voir Tableau 32).

5.2.2. Architecture interne de I’agent investisseur

L’agent investisseur est composé aussi de trois systémes de classeur :

—t
—
—t



¢ CS ACH: qui permet a ’agent investisseur d’acheter ou de ne pas acheter
des actifs financiers.

¢ S VNT : qui permet a I’agent investisseur de vendre ou de ne pas vendre
des actions dans le marché.

¢ (S INF: qui

-~

ermet a 1’a

)

s"informer sur le type des firmes par I’agent spéculateurs.
@ Le détecteur des CS ACH et CS VNT (5°™ et 6°™ systémes de classeurs)
esi ie méme, alors ils oni ¢i¢ regroupés en un seul appeié (Dreiecicur56).
L’investisseur est déclenché, il fait un cycle de CS INF, si Iinvestisseur choisit de
ne pas s’informer et qu’il est actionnaire dans cette firme, il peut utiliser son
expérience Exp ou encore il peut accéder & quelque information privé comme
richesse de la firme. Et si I’investisseur n’a pas de Exp et ne veut pas s’informer,

21

il choisit un fype an hasard et fait un cycie CS ACH an

VNT. 1. aigorithme

o
i

suivant montre comme on met a jour la variable Exp :
Début
Exp=0 ;
Tant que (je posséde au moins une action de cette firme)
Début
Si firme n’investit pas alors Exp=Exp-0.05: Fin si

Si firme investit et pas de revenu alors

Exp=Exp-0.1 ; Fin si
Ci la rédnutatian darriant nAsstitra alAra
Si la réputaticon devient négative alcrs

Exp=Exp - 0.2 ;

Fin si
Fin
Exp=0 ;

Fin
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Figure 31:L'Architecture interne de I'Agent Investisseur.

5.2.3. Systéme classeur de I’agent Investisseur
» Le 17 systéme classeur de I’agent investisseur : Sinformer (CS INF)

a. L’action

VP ~4 1. L. ~dd

“agent investisseur peut s”informer sur le type et la riéputation des fHrmes. Cette
action est représentée sur un seul bit.

b. Les conditions
Pour réaliser I’action « s’informer » il faut récupérer les conditions suivantes. La

partie condition est représentée sur 1 bit.

I a cuitticanna Ao liniiditd A’ invacticoanr (QF 1)
A ML LLVMLIAV Y N Ll\lul“‘.‘—v N LAY WA WL \U‘.—l‘/-

C. La structure du 1 systéme classeur de I’agent investisseur
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SLI & | Décision : 1 Force
€ | bit —><€— 1 bit —>
< 2 bits =

Figure 32:La structure du ler systéme classeur (s’informer) de I'Agent
investisseur.

@. La Cudificaiion
% La partie condition
SLI (la suffisance liguidité de ’investisseur)
L’agent investisseur achéte des informations si sa liquidité et supérieur ou égale
au cout de I’information. Elle est représentée sur un seul bit.
= 51 LI < ZxCuui alus naclicicr pas.

<2
= Si LI>=2*Cout alors acheter

ubieau 23:Codificaiion deia suffisunce iu liquidiié d'invesiisseur.

% La partie action (Info)

L’agent investisseur peut s’informer sur le type et la réputation des firmes, et donc
1l peut acheter ou non des intormations sur des tirmes. Cette action est représentée

sur un seul bit.

A ction I Code Valaur (manide)

Action , Code Valeur (noids)
N’acheter pas Info 0 1
Acheter Info 1 2

m 77 ~ 4 Y Te PR 7 T .. L F i
Laoteau A‘f.'(,()a{/l(}utl()l’l e L Actiort «8 zryormer ).
e. Lereward

Le reward de ce systeéme sera calculé selon ses conditions de la maniére

suivante:

Reward = 2 — SLI

L’investisseur est bien récompensé s’il achéte I’information privilégiée sur le type

de la firme quand il a une suffisance de liquidité
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>  Le 2°" systéme classeur de | ’agent investisseur : CS ACH
a. L’action

L’agent investisseur peut envoyer un ordre d’achat au marché. Cette action est

représentée sur un seul bit.

(S«

. Los condi

Pour réaliser cette action il faut que les conditions suivantes doivent &tre
satisfaites. La partie condition est représentée sur 5 bits.
° Puissance de La liquidité d’investisseur (PLI).

e Le niveau de dividende annoncé par la firme (D).

@
pmni
oy
et
-
i)

e Le type de la firme (TF).

C. Lastructure du 2™ systéme classeur de I’agent investisseur

1! D

Décision Force

g
=

[N ]
=]
b
==
Py
=
(=}
[—
W

Figure 33:La structure du 2em systéme classeur (ordre achat) de | ‘Agent
investisseur.

d. La codification
% La partie condition

e PIT (muiscanco do o liauidits do Pimvocticcoie)
- A mam ‘t’ﬂll&)ulbllv\r we 14 (4 - B 1 4

C’est la liquidité de I’investisseur qui lui permet d’acheter un certain nombre
d’actions et des obligations. Elle est représentée sur un seul bit :
= Si LI < Quiest * prix action alors ia liquidité est insuffisante pour
acheter des actions/obligations.

- S

IT > NttToct *
Li =z Ut est

des actions/obligations.

Condition Code Valeur (poids)
FLI=Insujjisanie 0 i
PLI=Suffisante 1 2

Tableau 25 : Codification du la puissance de la liguidité de I'investisseur.
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® D (le niveau du dividende annoncé)
L’annonce du niveau du dividende est un facteur important pour I’agent
investisseur, car elle lui permet de bien choisir les actions des firmes. Cette

condition est représentée sur 2 bits.

Condition Code Valcur (poids)
Nul 00 1
Bas 01 2
Moyen 10 3
Elevé 11 4

Tableau 26:Codification du niveau de dividende annoncé (D)

e Info (investisseur Informé)
L’agent investisseur est il informé sur le type et la réputation des firmes par
I"achat des informations priviiégiées auprés I’agent spécuiateur 7 Cette condition

est représentée sur un seul bit.

Condition Code Valeur (noids)
Non Informé 0 1
Informé 1 2

e 85 I . (g RER o K T SO . A
/ool icaLiort ue L Lryo.

%* La partie action (Ach)
L’agent investisseur soit il envoi au marché un ordre d’achat pour acheter des
aciifs financer ou bien ii n'envol pas. Eiie esi représenice sur un sur 03 biis. On

suppose que La quantité proposé est toujours égale a la moitié de la liquidité

disponible.
Action Code | Valeur (poids)
Ne pas acheter 000 1
Askgter dos obligntions 001 2
Acheter action a cour limité a prix bas 010 3
Acheter action a cour limité prix moyen 011 4
Acheter action a cour limité prix élevé 100 5
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Acheter action a la meilleure limite 101 6

Acheter action ordre marché 110 7

Tableau 28:Codification de ['action « envoyer ordre d'achat ».

e. Lereward

Le reward de ce gystéme ect caicnié selon ges conditions comme enit

5+TF(Info— 1)+ D+ 3 «PLI Ach
20 7

Reward = 1 —

Equation 13: Le Reward du CS ACH.

Pour ce classeur ’investisseur peut émettre des ordres d’achat en marché

dividende €levé attire I’investisseur, et quand il a un surplus de liquidité il est
pouss¢ a investir. Donc pour ces conditions on veut que la différence avec ’action
tend vers 0, pour dire que i'investisseur a choisit i'aciion ia pius approprié a ia
situation dans la quelle il se trouve.
Exemple : supposant que [5*TF (info-1) +D+3*PLI]/20 = 1, « trés bonne santé,
beaucoup de motivations d’achat » donc plus Ach soit grand, plus le reward sera
meilleur, (jusqu’a atteindre 1). Il faut noter que les actions sont ordonnées (de
moins motivant au pins motivant), Et pareil nour tout ut L
ajusté, plus le reward est élevé.

> Le 3°" systéme classeur de I’agent investisseur : CS VNT

a. L’action
L’agent investisseur peut envoyer un ordre de vente au marché. Cette action est
représeniée sur un seni hit
On suppose que la quantité vendue soit égale a la moitié de$ ce que posséde
’investisseur.

b. Les conditions
Les conditions de CS VNT sont les mémes conditions que CS ACH.

C. La siruciure du 3" sysiéme classeur de [’ageni invesiisseur

Est la meme structure que CS ACH
d. La codification

% La partie condition
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Est la méme codification que CS ACH
% La partie action (Vnt)
L’agent investisseur soit il envoi au marché un ordre de vente pour vendre ses

actifs financer ou bien il n’envoi pas. Elle est représentée sur 03 bits.

Action Code | Valeur (poids)
Vendre action ordre marché 000 1
Vendre action a la meilleure limite 001 p/
Vendre action a cour limité prix élevé 010 3
Vendre action a cour limité prix moyen 011 4
Vendre action a cour limité & prix bas 100 5
Vendre des obligations 101 6
Ne pas vendre 110 7

Tubieau 239:Codificaiion de {'aciion « envoyer urdre de venie ».
€. Lereward
Rewardp, vene= 1- Rewardy, acnas par ce que la vente est conseillé lorsque

I’achat est déconseillé et réciproquement, et donc :

5«TF(Info— 1)+ D+ 3PLI Vnt

2N 7
I Ay 7

Equation 14: Le Reward du CS VNT.

Reward = 1 —

C’est le complémentaire de reward d’achat, par la simple raison, plus 1’achat est
conseillé, plus la vente est déconseillé. Les actions sont trié par la méme relation

que celle de CS ACH « du moins motivant au plus motivant », ces deux classeurs

systeme de classeurs est appelé lorsque la firme apparait mauvaise. L exemple

expliqué pour CS ACH peut étre testé pour CS VNT.

4. Exemple de calcul du cours
Calcul du prix d’ordre a cours limité. Supposant le carnet d’ordre suivant :

Achat Vernte
28 34
20 36

Tableau 30:Carnet d'ordre.
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% Cas d’émission d’un ordre d’achat :
= Prix bas = 28- (34-28)/2 = 25.
= Prix moyen = (28+34)/2= 31.
= Prix élevé = 34 (prét & acheter).

2. 100 nuduns Ao vsnzata o
CIrud UL WL It Uvruwrc uc "CII«LC °

Prix bas = 28 (prét a vendre).

= Prix moyen = (30+34)/2.

I~

= Prx éieve —34+ (34-30)/2.
S’il n’y a pas d’ordres d’achat dans le carnet, le prix proposé sera :
% Cas d’émission d’un ordre d’achat :
= Prix bas =34-2*%1 = 32,
= Prix moyen =34 - 1=33.
™ r1 r NA 7 As N 1 4 N
- Ir'iix Cicve — o4 (piCLa acliciel ).
% Cas d’émission d’un ordre de vente :

= Prixbags=34-2 %1

= Prixmoyen=34-1.

=  Prixélevé=34 + 1.

Q221 .o . o
- Lo uuya

e T dmamamd 1o saudor amaan PO Jp—
1D 1T vallict, 10 PLHA PIUPUDT dUL

]

= Prix moyen =28 + 1.

= Prixclevé=28+2%1,

b I A ) e | S

o Cas d Ciiiissioii & i 0idié de veiie ;
= Prix bas =28 (prét a vendre).
= Prix moyen = 28+1.
= Prxéievé= 28+1 ¥ 2.

5.3. Agent spéculateur

5.3.1. Diagramme d’activité de I’Agent spéculateur
Le spéculateur est résidé a la bourse, trés bien informé sur 1’état du marché. En

réalité ses roles sont divers et variés, mais dans notre cas il est présent pour

orienter les investisseur & la bonne firme (qui maximise leurs richesses).
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Il mémorise ’historique des prix, dividende ...etc. ensuite il calcule le type de la
firme et le donne aux investisseurs intéressés contre un certain cout, puis il va

revenir a 1’observation.
(O
g

\
Récupération des
parameétres

\l/

Attente

N\

\/

Réception message

\l/

K>

> inform (FIN)> > Request‘ >
{

DeamandeType)

J

Récupération de
I'historique de la firme

4

Calcul du type de la
firme en question

Inform
(TvpeFirme)

Figure 34 :Diagramme d'activité de I'Agent Spéculateur.

S.4. Agent marché
5.4.1. Diagramme d’activité de I’Agent Marché

Le marché est un composant central dans notre systéme, il est a I’écoute d’un

rdre ou d’un événement.
Le marché est débloqué de son attente par 2 événements :

- L’arrivé d’un message (ordre, confirmation, annulation ... etc.).

- Date de Ex-dividende qui permet aux investisseurs de vendre leurs actions ont

étant sur de recevoir le dividende associé.

S

ey

le cac ect 1a date de
1C Cas €8t 12 gale de

dans le carnet, effectuer le prélévement du dividende du cours du titre ou revenir

simplement a 1’état d’écoute.

o
[ 3%}
[wb}



Remarque 1 : pour le message sortant : request(ConfirmerOrdre), en réalité c’est

un double message émis aux 2 contreparties susceptible d’effectuer un échange.

Remarque 2 : pour le message entre Inform(ordreContirmé), il faut attendre 2

coonrd dec
coor

r’]pnv
MMV v Lo

Récupération des informations ’

(liste investisseurs, liste firme ...etc.)

A
p
Attente ]
' 7

&

¥
|

r Y
| Réception message J

[

N\

| @

> Inform (FIN) >> Request (Ordre) >
| \
|

I Enregistrement d’un ordre

dans la base de données

y

@

Inform
{GrdreEnregistré)

\

Existence d'une il
contrepartie J

WV

,(’/ !,

[

Date de payement des \
dividende et des intéréts J

Inform
(OrdreConfirmé)

D2

Inform

|
|

|

|
|

Ay \

(OrdreAnnuIé)> [

y

Abaisser le cours des actions
de montant du dividende

I

Suppression d'ordre de
la base de données

L Mise 2 jour de la tablej
[ Vérification de la ]

[ Régler la transaction I l
possession
satisfaction des ordres

~o—
Request
(CunfirmerOrdre)

V. \

Marquer les ordres
comme exécutés

Alier a Attente

f
—

Figure 35:Diagramme d'activité de I"Agent Marché.
5.5.Agent Distributeur de projets
5.5.1. Diagramme d’activité de I’Agent Distributeur
Le Distributeur est agent secondaire dans notre systéme, son role réside a fournir

dac nroiste anv firmac at an ~rdar dac nanvaanvy nane avanc ainntd la cancont
WD prujves wus Linso Sootar wioel Gos DOUVOAUN, NOUS avens gjeute e concept

d’expiration de projets quand les firmes ne les choisissent jamais.

—_
[\
—_



L’agent est responsable aussi d’affecter une durée et un risque et une somme
d’investissement a chaque nouveau projet, en suivant un certain paramétrage de
"utilisateur. Cet agent est déclenché périodiquement CyA fois.

\V/
Récupération du
parameétre FRP

J

[ Attente jfs T —

.

<x
\ [ Réception massage ]
e L J
L Déclenchement } J
aléatoire (temps) '
/,,\

7

—~ R t
[ Création de nouveaux > R igl::: m> > Inform (FIN) >
L projets (ProjetChoisi 2 Reguest

(ListeProjets)

D

[ Expiration des anciens

(-

\/

N [ Un projet a été choisit I

des projets disponibles

projets } | é { Préparation de la liste

ly

Affectation du projet a
la firme

\Jy

\l/

[ Verrouilier la liste

Y

Inform {ProjetAffectd) J

\

restants de la liste

)

, Inform
[ Déverrouilier ies projets ] (ListeProjets)

Aller a Attente <

Figure 36:Diagramme d'activité de I'Agent distributeur.

6. Conception de la base de données

6.1. Diagramme de Classe
Nous présentons le diagramme de classe de notre base de données, Ce diagramme
est un schéma utiiisé pour présenter ies ciasses et ies interfaces de notre sysiéme
ainsi que les différentes relations entre celles-ci. Ce diagramme fait partie de la
partie statique d’UML car il fait abstraction des aspects temporels et dynamiques.
6.1.1. L’identification des classes

L’¢tude conceptuelle nous a mené a tracer ce diagramme de classe :
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Les agents firmes et investisseurs sont stockés avec leurs caractéristiques
dans la base de données, par contre les autres agents n’ont qu’une seul

1hefm1m= d';m e rnor;m'\nm:-

L’ordre peut €tre exécuté et archivé (satisfaction), en attente (attente d’une

contrepartie) ou révoqué et supprimé (Annulé par ce lui qui les a envoyé.

Fivimn~n asavr ka1l An a3 mlavad Avee ,\t

T A +
s LEILLILIN LML VUDLI D\.Ill vul.uu,u uuuo ull Ubl l.uuox\wuo Pl\.lJUI-O, LL.lL PIUJ 19

<5
occupé par une seule firme.

L’investisseur investi son capital dans des firmes a en achetant des actions
ou des obligations, une firme peut & son tour solliciter plusieurs

investisseurs.

Mhan~in smenint o 11nn Araird mnsee 1a wAalia A o auc A’ AnhAn Af r11vA anmamana
\/llu\iu\d PlUJ\Jt U uLiv uuLv lJUbll. iv 1\/“110\/1’ uu 110\«1 U vwviivwvw wiL uliw OUllJJ.lLU

d’investissement. Un projet prend plusieurs était: libre, en exécution,
exécute, révoqueé s’il est reste libre trop longtemps, verrouillé lorsqu’il est
étudié par une firme.

Certains titres peuvent étre exposés/demandés dans le marché. La
possession du titre tourne d’un investisseur 2 un autre une fois accord.

Les actions et les obligations sont des actifs financiers.

La firme peut émettre de nouveaux actifs (ordre vente seulement), alors
que les investisseurs échangent les actifs financiers dans les deux sens.

Les firmes annonce annuellement un dividende, le dividende est observé
durant les années pour tirer peut étre quelque informations concernant
cette firme.

Les firmes et les investisseurs ont une richesse représente tout le capital
qu’ils possedent que ce soit en liquidité ou pas, cette information est utile

our le modele du jeun
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7. Analyse des résultats
Aprés chaque décision, le joueur enregistre I’augmentation (diminution) de sa richesse

-

onnéesg anreg r‘hnm_i_ cycie d’activité ( :y_‘_

=R
o
:D.i
:3‘

ans ia i

'3’

ase de donn 1 ACTIV

>
-

(a
i)

'3

un CS), Iutilisateur est capable de voir quelles sont les décisions de chaque joueur et

quand il les a pris et que ce qu’il a gagné aprés (voir diagramme de classe, les tables

Face a un tel jeu ot il est a la fois pas synchronisé (les firmes émettent des titres quand

elles veulent) et synchronisé (le dividende est payé toujours & une méme date), Pour

stoclcer ceq informations, on suit ia méthode enivante -

Supposant que firmel a adopté une stratégie 18 (Inv=2, Fnc=3, Div=1) et les autres

joueurs ont fait leurs choix. Au prochain cycle d’activité CyA, firmel a appelé le CS

_i
}

INV et a décidé Inv=

ar ey:PrpnIP danc ce cag notre ‘hrmp ca 1(; je

j—
R3

a richesge réalicée
et elle affecte a la stratégie 18 la différence avec la richesse initiale, et insére la nouvelle
stratégie 17 (Imv=1, Fnc=3, Div=1). Ce processus est le méme pour les investisseurs

avec changement évidement au nivean des décisions, Ft il sera répété ingou’a ia fin de

simulation.
Firme : la firme a pour objectif

7
2 Ay

réussir 5¢s investisscments pour protéger sa réputation.
- augmenter sa richesse. (liquidité + somme investit)

Uf, (ARep, ARichFirme)

Equation 15:Calcul de I’accroissement de firme réalisé en réputation et en capital.
L’utilité de la firme revient & calculer ’accroissement réalisé en réputation et en capital.
Invesiisseur : a pour objectif :

- maximiser sa richesse (liquidité + nombre d’action de son titre * cours d’action

+ nombre de d’obligation*cours obligation)

157

Ul (ARichInvestisseur)

Equation 16: Calcul de Iaccroissement d'investisseur réalisé en sa richesse.

mémorisé, pareil pour ARichFirme et ARichlnvestisseur. Voir Tableau 32.
L’utilité de I'investisseur revient a calculer I’accroissement réalisé en sa richesse.
Cependant, comme nous I’avons expliqué dans le chapitre 4, le gain d’un joueur ne

dépond pas uniquement de son choix mais aussi de celui des autres joueurs.
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C’est pour cette raison que nous allons laisser I’utilisateur analyser le comportement de

la firme par moyen d’objets graphique, ou aussi voir 1’évolution de la richesse. Sous

]

e tabiean

)=t
(2
=

orme

Apres chaque itération (un semestre, une année en réalité), on met & jour la table du jeu

en calculant les gains marqué dans cette itération et ce qui va permettre a I’utilisateur

d’analyser et de comnarer entre les différentes stratéoies

(nar exemnie anand ia firmei
= = T b = ¥ X = = wprree- T N e

adopte une stratégie 5, son gain sera égal & X si la firme 12 adopte la stratégie 5 aussi et
que I’investisseur 1 choisisse la stratégie 2... etc.).
Romargue » ia valeur initiale an début de ia simuiation est 0. Bt si nne méme

combinaison se reproduit (chaque joueur a pris déja la méme décision on fait une

modification au lieu d’une insertion).

K. Conciusion

Dans ce chapitre nous avons détecté, analysé et modélisé les différentes entités de notre

systeme que nous avons choisi parmi les travaux de recherche vu dans état de I’art.
Engnite noug avons entamé notre conception giohale, en expliquant ies cas d’utilisation
et les interactions entre les différents agents.
Ainsi, nous avons abouti & une conception détaillée de notre systéme : I’architecture

interne des agents de notre gystéme, en suivant nne démarche utilicant

{
Ll el i CENATCAS 1N L]

AUML et UML comme langage de modélisation.

Nous avons congu notre base de données qui permet de stocker les différentes

D
N
721
-
ey
=
b=}
1)
=+
by
1=}
=]
tn

informations utilisé dans avant, pendant et aprés i

Dans le chapitre suivant nous montrons comment nous avons pu réaliser notre systéme.
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1. Introduction

Apres avoir fait un tour d’horizon sur les ingrédients nécessaires a la conception d’un

marnhd finanriar artitinial at r:r\-rno avnir ~nncn 1in mndala nni tanta Aa rnnnnr]rn any
BV HVE OGS HIR -0 153 Gpive wryui LULyu un iGOGOC QUi WO GO ITPC A,

objectifs que mnous nous sommes fixés, nous présentons dans cette partie

I’implémentation de notre prototype.

Pour se faire, nous présentons leg technologies v

it e L 222 -

tilisées : Ie langage de nrogrammation,

le SGBD et laplateforme multi-agent. Nous les avons choisi grice a leurs
caractéristiques que nous jugeons pour a répondre 4 nos besoins.

Noug vovong encuit comment %1 'I'Qafpnr hourra PffP{‘ﬂlPr deg simuiati ong

'arificare pot SRSl A Ll =,

parameétrer et récupérer leurs résultats.

2. Environnement du developement

VY1 T o nlatn £

woan malés acnmnmba
deio Mo HICR Plat\a AVUL 11V ARAWAR

ti-agents
Jade (Annexe B) est une plate forme de développement d’agents Open Source
développée par CSELT et qui résulte principalement d’une activité de recherche. Ces
principales caractéristiques sont :
- JADE n’est couplée a aucune méthodologie de développement.
- Les agents développés sous la plate-forme JADE, sont entidérement &crits en
Java. Le choix de la plate forme s’est donc imposé comme étant une

conséquence de notre choix en termes de langage de programmation Java.

2

- JADE simplifie 'implémentation d’un SMA a travers un MiddleWare®
répondant aux spécifications de la FIPA, une librairie de classes que les

utilisateurs peuvent utiliser et étendre ainsi qu’un ensemble d’outils graphiques

[—

qui permettent

e débogage et i’administration du SMA.
- JADE assure une communication transparente par échange de messages dans le

langage normalisé FIPA-ACL.

f

- ADE diminue "effort de programmation car elle implémente des agents (le DF «

!

Directory Facilitator », le AMS « Agent Management System » et le Sniffer)
dont les fonctionnalités sont utiles & notre application. Ces agents représentent
respectivement les services de pages jaunes, de pages blanches et du service
d’écoute.

- JADE gére le cycle de vie des agents de leurs naissances jusqu’a leurs morts

(création, mort, reprise, ...).
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2.2. Le langage de programmation
Afin de réaliser notre SMA et ses interfaces, nous avons choisi le langage JAVA, ce

hoix se jnstifie par

- Les agents développés sous JADE sont enti¢rement écrits en JAVA. Ce langage

s’est donc imposé comme étant une conséquence du choix précédent.

- JAVA ect un lancace mmitiniateformes aui nermet any concentenire  celon e

TS STESDTIOT ShmTmetAp ottt eSvscsse S s pesasaes St DRLL RS s, SARY I

principe:« write once, run every where », d’écrire un code capable de fonctionner

dans tous les environnements (quelque soit le systéme d’exploitation).

- JAVA ect un ia ngage orienté nhqu simnie ql_l réduit ie rqulv_e d’erreurs et

d’incohérence.

- JAVA est dot¢ d’une riche bibliotheque de classe comprenant la gestion des

interfaceg omnmm 1eg (fendtr

re_hoite de diainone
edsls ol — o JreannE - -2 b isceniiiannantents & = A & S

A\
tre  ho el

- Un acces simplifi€¢ aux bases de données, soit a travers la passerelle JDBC-ODBC

ou a travers un pilote JDBC spécifique au SGBD.

Pour ce qui est de I"environnement de déveioppement Java, notre choix ¢’ect norté sur

Oracle JDeveloper 11g, qui est un Environnement de Développement Intégré (EDI),
2.3. Le SGBD

Notre systeme nosséde une bhage

e données gqui contient les données ane mani

= Lo L o a2l

(2

marché financier telles que : la liste des investisseurs,la liste des titres, les ordres

envoyes par les investisseurs, les transactions effectuées, les portes feuilles de chaque

Invpch 18ee1Ire ete

Vu la quantité énorme et I’importance des données stockées dans cette base de données,

nous avons opt¢ pour le leader mondial de base de données ORACLE pour sa

I\

robustesse et ¢a sécurité noug utilisong ia version Gi reieage

2.4. Le module d’apprentissage

Nos agents investisseurs et firmes comprennent tous un module d’apprentissage et de

-

raisonnement hasé sur les systémes de ciassenrs ani ieur nermet de prendre des

décisions et d’apprendre a les améliorer & force de leurs expériences (apprentissage par

renforcement). Un tel module est souvent trés complexe & implémenter c’est pour cela

T(n amni

onlicit
oolkit) am

(pour Artificial Reasoning )

que notre choix ¢’est porté sur Ie package AR

est une bibliotheque de classes Java consacrée a la manipulation des Algorithmes

Geénétiques (AG) et des Systemes de Classifieurs (CS).
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ART a été créée afin d’étre employé dans les modéles de simulation & base d’agents, il
facilite I’obtention d’agents intelligents entiérement autonomes, capables de gérer leurs
propres comportements et de les adapter dans les différentes situations
environnementales. Il permet de paramétrer les systémes de classifieurs grice a la classe
e qui va nous permettre d’utiliser toutes les
operations de base pour un usage standard d’un systéme de classifieurs (Annexe A).

3. Les interfaces Home Machine

Le fonctionnement inierne d un marché ariificiel et I"ensembie des inieraciions enire ies
agents ne seront pas visibles a I’utilisateur, toute fois nous allons présenter les interfaces
qui permettront a I’utilisateur d’interagir avec le systéme.

A nomnnil
o LA WALEL
B stocketMarcketSimulator
File Help

o

ﬁ Créer simulation

Resulat simulation

2: permet a Ulutilisateur de voir les resultats d’une ancienne simulation
prealabelement sauvegardée.
Ensuite aprés | choix d’une simulation, I’interface simulation sera attiché, exactement

comme si ¢’¢tait une nouvelle simulation & ’exception qu’aucun agent n’est utilisé, on

affiche au moyen du méme moule des données extraites de 1a base de données.

J S sl Sava QAT : : waild
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3.2. Paramétre Simulation
C’est dans cette fenétre Iutilisateur doit choisir les participants & cette nouvelle
simulation du marche artificiel (Investisseurs et Firmes), cette fenétre lui permet de

modifier les paramétres des intervenants du marché avant la création de la simulation,

o
()
5
£
'
4]
-
=
"3
o

u;pr.amclrfsimulalionAf
File Help
it oL

Parametre des Firmes: Parametre des Investisseurs:

Liste des firmes existes: {"") Liste des firmes disponibles: Liste des investissenrs existes: =, Liste des investissenrs disponibles:
e (

La Liquidité: _
o
4\ 3
(4} modlﬁer

L'Intitulé - La Liquidite : (NN

La Liquidité: _ La Réputation _
7o\
€\3 ) modifier

et

L'Intitulé : La Liquidité :
o TN\ ’
@ ajouter ( 6) @ ajouter
N

2 permet a Iutilisateur de choisir les investisseurs qui participent a une
similation.

3 : permet 4 I'utilisateur de modifier les parametres (Liquidité et reputation) d’une
firme .

d’nn investissenr.

a ) IRl
4 : permet 3 i’utilicatenr

._.
=
<
D
Z
n
n
@
=
o
)
=)
n
-
()
(=2
i}
n
D
2
()}
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7 : permet & I’utilisateur de saisir la durée (virtuelle) d’une simulation.
8 : permet a I"utilisateur d’aller a la fenetre principale.

9 : permet a Iutilisateur de voir le carnet d’ordre et les resultats de simulation

(affichage des graphes) ainssi que la table des gains des investisseurs et des
firmes.

3.3. Simulation

Afficher par Firme:

‘endeur  |Quanlité

@
Parametres de [ simulation §
arar C SII dl0r;

Nombre Projets (P): “ Moyemne pouvoir d'achat pour mvestisseur (QttTest): “ Disponbité des investisseurs (DI): Le Niveau Dvidende :

cl i

Taux de Volme des Projets (TVP) m Cout d'Information: m : X1: =@
| ; - X2:

Facteur Risque Projet (FRP) m Le Montant d'Obligation: n OR e X2: =y m

Echel du Temps: 20 | Le taux d'mteret de la dette (TX) “ 0/0 - X3 Y- m

1 : permet a I'utilisateur de choisir le mode d’affichage, soit il affiche I’évolution
de toutes les firmes participantes 4 la simulation, ou bien il choisi une seule.
2 : Permet & I’utilisateur de figer puis de reprendre la simulation 3 tout moment.

La sauvegarde et le control des parameétres sont interdits lorsque la simulation

a suspendre

!

OutoiL.

o

. ~~ 1
1aCC a CC

[y

~cicaca s o1 L
tourne, il faut

(5
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3 : Permet a I'utilisateur de sauvegarder le résultat de la simulation a tout moment
a condition que la simulation soit figée.
4 : Permet & ’utilisateur d’arréter la simulation, une fois la simulation arrétée (la

mort de tous les agents).

S: ¢ boutoit va appaiaiiic uiic fois Gue uiilisaieui aiiéic la siinulatioi
définitivement, il lui permet de retourner & la page principale de ’application.

6 : idem pour ce bo

~ (R34 AL &

simulation définitivement, il lui permet de quitter I’application.
7 : permet & I"utilisateur d’administrer les paramétres d*une simulation pour voir

les changements qui touche le carnet d’ordre et qui influe sur I’évaluation du prix
et du dividende, le role de chaque paramétre est expliqué dans le Tableau 32.
G. Le carnet
Cet onglet affiche a I’utilisateur les informations du marché simulé et cela a travers
- Le carnet d’ordre de chaque titre. (comme c¢’est le cas dans EURONEXT).

- Le suivi des transactions effeciuées pour chaque titre.

" Cametd'Ordre [ Evolution du Prix [ Evolution du Di [ Table dujeu |

Evolution du Prix Afficher par Firme:

|
‘ |
— | [EE-—
~
2,25 /\ i
= 280 Gestion Simulation ;
S 175 I
2 150 MPnuse/Play i
E 125 :
E 100 B Save i
0.75 = ? .
=) {
0.50 { G | Stop i

Parafnettesrdeslasiinlation: e e e e e e ey

- | Nombre Projets (B). m Moyenme pouvon d'achat pow mvestisseur (QtTest). “ Le Nivean Dividende
] ———— -X1: =9 =
AAAAA Cout d'Information: m :
-X2: Horome i fans
- | Facteur Risque Projet (FRP): m Le Montant d'Obligation: “ ; 2% - ——— X2 :

| Echel du Temps m Le taux d'interet de la dette (TX): n 9%

Figure 41:Interface Simulation « Evolution du prix ».
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Dans cette fenétre s’affichent les résultats de la simulation concernant les titres et cela &
travers la variance du prix de chaque titre ayant participé a la simulation.
choisir de modifier les parametres de Ia simuiation pour manipuier les

données, et pour bien analyser les résultats obtenus et pour qu’il puisse arriver a une

interprétation.

Ce graphe représente I’évolution du prix des titres de la firme « Danon». Nous

remarquons que les prix des titres de cette firme sont en augmentation dans les premiers

18 tard, nous voyons que les prix des titres de ia firme
«Danon » sont instables pendant 3 ans aprés elle a reprit I’augmentation de leur prix de
fagons trés importante.

a I o racnitat do Panalvwen «
g AUT A USMARY WY 2 ssatseay OV 8

- Cette firme a arriver de reprendre 1’augmentation de leur prix :

v" Tl est possible qu’elle a bien investit dans des projets,

v" 1l est possible qu’il y a une crise qui a intlué positivement sur elle.

v 1l est possible que la firme ait une bonne réputation qui a influe
positivement sur leur prix.

Pour aider I’analyste a trouvé une réponse, on va lui donner un facteur qui peut étre une

A~ Anvrana An cnn Flasndesndinan + Ta A2l davada
ULD LAUDLD UL UL LIUVLUALIULLY . LC UL VIUETIEE,
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C. Evoiution du dividende

B simulation” - S e : 3 i 4 5 5 : 5 S i)

Niveau de dividende Afficher par Firme:

Gestion Sumulation ;

{4l| Pause/Play
H Save
/D | Stop

’ﬁ\ Accueil

Dividende

1907 . 1908 1000 7 2000 2001 2002 2003 2004 2005 i 2006 2007 & 2008 5 2000 2010 2011
Année

[ Danon | X Terminer

[ \Parametres de la simulation
Nombre Projets Moyenne pouvoir d'achat pour mvestisscur (QttTest): ﬂ Disponibité des investisseurs (DI) Le Nivean Dnidende
Taux de Vohme des Projets (TVE): Cout dInformation m 1L e m S
Factenr Risque Projet (FRP) Le Montant d'if!bhs',nﬁm g 4k KL ———e——— m
'] Echel du Temps m Le taux d'nteret de la dette (TX): g Q/;) -X3: v m

Figure 42:Interface Simulation « Evolution du dividende».

° Anaiyse de ia simuiation
Ce graphe représente I’évolution du dividende de la firme « Danon », nous remarquons
que cette firme annonce des dividendes niveau moyen & bas grace au chut de leur prix
dans cette periode apres 1'augmentation de leur prix, la tirme annonce des dividendes
de niveau élevé pour qu’elle puisse créer sa richesse et assure sa rentabilité et donc elle

se nérennise
se perennise,

(
(
)
}

e Résultat de la simulation

- L’augmentation du prix de cette firme influe positivement sur elle, il lui permet

r

b4 e i

dn Vswmmas Fas doscamdazadas . ST (U [ dmdl e md Aen
UC 1alivll UGd UulvIuCLIuGD CICVOD, Lo Yul auzgiicue 1cul 1cpulatiull L Uuliv da

liquidité, et qui assure I’existence de la firme au marché.
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d. Historique de ia tabie du jeu

_!Smulahon i —
file Help

Afficher par Firme: |

Fime épulation [Diffirence Richesse Stra vesli Diffirence Richesse  |Stralégies
Daznon 2000
Trefle 2 3000
__(Soumam ____|0000
@00

Parametres de la simulation :

Nombre Projets (P): Moyenne pouvorr d'achat pour mvestisseur (QttTest): m S Y % Le Nivean Dividende -

| | Taux de Vohme des Projets (TVP): Cout d'Information - m o L 05 | -XL: =9-

Facteur Risque Projet (FRP). SO I Le Montant d'Oblization: u

| Bchel o Temps: m Lé taux d'interet de 1a dette (TX): (.)/0

tout au long de la simulation, ainsi que les stratégies qu’ils ont choisi chaque année.

Avec c’est 4 interfaces, I'utilisateur aura une vision compléte sur les raisons et les

Annadna a Aa +a1t wha a Finnnniar Annt la AixiidanAda act 11m Fantans
v\u;ouuluuuvvo uv wut Hu\.«uuxxxvu\a nnancier gont i givigengs CUOL ULl LUVLU UL,

4. Gestion de I’horloge
La gestion de I’horloge a ét¢ congue de maniére qu’elle permettra de faire des
suspensions et en plus de pouvoir gérer la vitesse de 1’exécution de notre systéme.
La toute premicre simulation commence & I’an 0, la date de la deuxiéme simulation

7N

commence a -° ﬂimn’laﬁnn(\‘i)dnrée; d’nne maniére généraie  ia simmiation de rang i

commence a la date : Zj-;i simulation(j). durée

-
4
[«

(Gestion Simulation :



Remarque : les simulations non achevées n’influent pas sur le calendrier, si par exemple

simulation(1) est interrompue, la simulation(2) commence a sa date prévue et pas 4 ou

Dans notre application nous utilisons un agent secondaire chargé de cette gestion,

d’apres 1’étude conceptuelle les agents sont réveillés dans un des événements décrits

Agent \ Evénement | Projet réalisé Ex- dividende CyA
Firme Toucher les Verser le Demander liste des
fEVEiLUS divideinde. Payer | pivjets. Dispoiiivies

les intéréts

Investisseur Mise & jour Toucher dividende Exécuter cycle
d’Exp Toucher intérét CS INF
Distributeur Marquer projet Création de
exécuté nouveauy proiets
Marché Abaisser les cours

par le montant du

dividende

Tableau 33: Gestion Horloge.

2

Romargue : Ta date Ex-dividende est en générai ia

| =+

in d’année  cet agent

appelé AgentTimer, vérifie si on n’a pas atteint la fin de la simulation, (durée

simulation écoulée), si c’est le cas, il doit informer tout les agents que la simulation

est achevée,

5. Conclusion

Il est désormais possible de simuler un marché financier a carnets d’ordres qui permet

de rnnrodxnre le tn nr‘hnnnnmnnf rl un l'narr\hn:- 'hnanr\u:r rnpl
X

~p “ax 1w avw ~xiiwa 1w,

Gréce a notre modele, nous pouvons tester 1’impact de la signalisation de dividende sur

le cours des actions et sur I’évolution du portefeuille des agents firmes implémentés, de

pogglbﬂlf_é rje naramétrer ¢a simuiation <eion

piug, notre modéie offre a i"utilicatenr
ses objectifs et d’en récolter les résultats pour faire sa propre analyse.
Notre prototype offre également, & travers l’interface utilisateur, la possibilité

liation en faicant ie choix

{2

d’adminigtrer ia simy es titreg qui geront dignonibies sur ie
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marché simulé, ainsi que la possibilité de suivre en temps réel la simulation, grice a

I’agent marché qui, en méme temps qu’il gére les transactions, affiche a utilisateur les

carnets d’ordre comme dang un marché financier réei.
Cette interface devrait &tre sujette a de futurs travaux afin d’offrir un maximum de
fonctionnalités visant a aider ’utilisateur dans sa démarche de description du marché
financier,

Le comportement des agents firmes qui peuvent étre introduit dans le marché simulé
peut également étre étendu a d’autres comportements afin d’enrichir le modéle de

marché et de donner 3 I"utilisatenr un choix niy

s large et de ce fait ini permettre de faire

une analyse plus compléte.
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Conclusion Générale

Dans ce mémoire, nous avons donné un apercu sur les systémes multi-agents et présenté
leurs applications dans la simulation de marchés financiers. Nous avons aussi exposé la

nécessit¢ de simuler de tels marchés afin d’essayer de comprendre 1’apparition de

nhdnamanac namnlavec at nan Adta 1n1ntno tole ane Pannnance at 1o cionalicatinn nar ]e
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Nous nous sommes donc intéressés aux différents modeles de marchés financiers

choigi Ie modgie représentatif du fonctionnement
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d’un marché financier a carnets d’ordres, qui fonctionne de maniére asynchrone et dans
lequel les agents implémentés sont munis d’un module d’apprentissage basé sur les

systemes de classeurs qui permet auy agents d’anprendre de leure exnériences et de ce

fait améliorer leurs décisions et ce pour se rapprocher au mieux du comportement des

investisseurs tels que nous les connaissons dans un marché financier réel.

L’étude effectnée qur ia simuliation des marchée financiers nongs a permig d’apnréhender
la complexit¢ de ce genre de systémes et de cerner les difficultés majeures que

présentait la modélisation de tels systémes.

centréeg groupes des marchés financiers ont pour limite i’

utilication

l—(

es modélicationg

de variables continues pour un probléme discret. Les modélisations centrées individus

résolvent ce probleme en utilisant un ensemble d’individus hétérogénes ou chacun a ses

[y

nronres caractérigtiones, Maig

Al - Sy e

es modéies de marchés financiers artificieis qui ont été

développés jusqu’a présent, sont simplistes et ne prennent pas en considération les

agents firmes et leurs politiques d’investissement et de signalisation par le dividende.

-

a these de nentraiité et ia thége de non neutraiité dn dividende ont été étudides danc

!

certains modeles pour analyser ’effet de la signalisation sur le cours et donc sur le

marché. Cependant, ces modéles ne donnent pas de détails sur les stratégies de

digtribution dn dividende nar les firmes et donc ne nt pas auy préoccunationg

des spécialistes des politiques du dividende.
Les modeles de la théorie des jeux dans la signalisation par le dividende ont expose le

probléme de signaiication dans des contextes différents, Ces modaies permettent

- Setreavas wiraas el RSt LA i o llte, s 11T nDerincuient

d’étudier les interactions stratégiques des firmes dans leurs recherches d’une meilleure

gestion de leurs dividendes en prenant en considération les décisions des autres firmes.

ier modéie a étudié "infinence de

fp—
(2
D

a sitnation économigue sur ie nivean

LA S48, e S 2V -
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dividende a annoncer. Le deuxieéme a mis P’accent sur la possession des investisseurs

d’une information privilégiée sur I’état de la firme et par conséquent quant & son

vendre des actions plutot que des obligations si elle veut se montrer en bonne santé. Le

troisieme modele a proposé une démarche de politique de dividendes des firmes lide aux

g

rojets d’investissements et leurs niveaux d
réputations durant leurs différentes actions financiéres.

Ces modeles malgré teur importance dans étude des interactions stratégiques lides aux
ui régident dang ie fai

annonces de dividendes deg firmes, nrésentent deg limiteg
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politique du dividende dépend de tous ces facteurs étudiés mais réunis.
Nous avons alors procédé 4 la conception de notre modele de marché financier artificiel
Notre systéme prend en considération tous les acteurs (agents) qui peuvent intervenit
dans un marché et qui sont les agents firmes, investisseurs et spéculateurs.

avec les récompenses (reward) de I’environnement correspondant & la fonction utilité.

4.

La simulation multi-agent de notre jeu a permis de veoir que les joueurs prennent des
&’ équilibre qui doit normalement inciter tes joueurs & ne pas changer de stratégies mais

les changent quand méme pour essayer de gagner plus).

e dividend

pomat

i aitant
ique fraitant

manipuler le marché sont rares. Notre travail met & disposition des analystes financiers

un outil d’aide 4 la décision et de prédiction. Basé sur des théories économiques, notre

]

systeme prend de la valeur par le fait de combiner des technigues et des concents tirdg

14

de trois sciences dont I'importance est incontestable. Les maths (théorie des jeux),

Péconomie (marchés financiersy et Yinformatique (syst®mes multi-agent et

et qu’il reste toujours & compléter, mais il peut toujours étre réutilisé particllement ou

totalement dans le but de réaliser & autres futur travaux,



Perspectives

Notons que notre travail peut étre enrichi par de futur travaux, et ce, afin d’améliorer

certains aspects qui restent a développer:

Enrichir la microstructure du marché en introduisant tous les types d’ordres

Ameliorer le module d’apprentissage des agents investisseurs en améliorant

Putilisation des systémes de classeurs.

In neit 1
n peut 1

-

investisseur en intégrant un module d’apprentissage, en plus nous avons
considere qu’il existe un seul spécutateur 4 qui s’ adressent tout les investisseurs,
isieurs et avec plug de
fonctionnalité.

Les facteurs influant sur les bourses ne s’arrétent pas & ce que nous avons pris

Notre systeme ne s’intéresse qu’a deux produits financiers, les actions et les
obligations, mais le fait d’avoir une table « typeActif » rend la réutilisation plus

noggibie en aioutant d’aiitrec n
possible en aioutant d autres produ

Les obligations sont échangées comme les actions dans le marché primaire et le

secondaire.

-

a validité de 1 ordre dié dang le oremier g'h‘apirnn‘\ n’egt nrice en

AAAAAA g b B S O

!

considération, si le temps ne suffira on va Pajouter.
Les obligations ont tous ta méme échéance et le méme taux & intérét, qui seront

arg de ia simz

=
(48
[

1X

Les actions sont supposées aussi tous ordinaires.

Les dividendes sont payés par toutes les firmes & une date connue {ex-dividende)

On va éliminer la notion de domaines, c'est-a-dire tous les projets intéressent

toutes les firmes {forte concurrence) puisque le systéme est basé sur le
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L’AgentTimer a un rdle purement technique, c’est pour cette raison qu’il n’a
pas apparu dans le chapitre 6 (conception), nous I’avons considérer comme une
solution d’un probléme rencontré lors de I’implémentation (synchroniser les
agents lors des événements important comme la date Ex- dividende par
exemple)

Nous n’avons pas utilisé la notion de fixing et e processus d’ouverture et de
fermeture des marchés réels, le marché est supposé ouvert & tout moment. Ce qui
est a cause de la difficulté de gérer des intervalles de teimps trés petits (
est supposée entre 10 et 50 secondes). Une telle régles aurai alourdir
considérablement notre systeme.

Dans ce mémoire, nous avons utilisé un seul type de dividende qui est le
dividende d’une action ordinaire. It est possible de traiter autres types & Pavenir.

1l ¢tait possible de mémoriser des informations comme ‘Exp’, cependant nous
avons choisi de ne pas le faire pour la simple raison de modéliser un investisseur
informé tant qu’il est actionnaire, 1l perd cette caractéristique avec la vente de sa
derniére actions.

L’investisseur étant possesseur d’une connaissance sur la firme quand il est

informations contre un certain cout.

Nous pouvions calculer la fonction de reward en fonction des gains réalisés,

lieu de faire une pré-évaluation (en implantant le raisonnement humain, en
comparant les conditions avec ’action choisie). Cependant nous avons décidé
d’utiliser la pré-évaluation pour les reward et laisser a ['utilisateur le soin
d’analyser la tables du jeu et les ‘conséquences’ des stratégies adopté au cours

A= Ta mens o
UC la Siiiiulauvil.



Glossaire

BRI: Bank for International Settlements.
Marché TCN : marché de Titres de Créances Négociables.

Euronext : Bourse européenne produit de la fusion des grandes places de

NASDAQ: National Association of Securities Dealers Automated Quotations

.2¢m plus grand marché américain.

COB: Commissariat des opérations boursiéres.

LIFFE: London International Financial Putures and options Exchange.
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Annexe A

ART (Artificial Reasoning Toolkit)
1. Présentation générale [LAM, 04]

o

L’ART est une bibliothéque de classes java, consacrée 4 la manipulation des les

o+
[o—
a
w)
[43]
<!
[22]
(= o)
Q-

Elle a été développé afin d’étre utiliser dans les modeles de simulations des agents, ces
agents qui sont bien siir: intelligents, autonomes capables de décider et gérer ses
propres comportements, et qui sont capables de changer ces comportements dans les
différentes conditions des environnements.

A ood i i o a a  e TINTE 4 A Wi 1 AT = v S . | [ B T
ATl 1000UONNE aved 1€ dull JUK i.3.X et 1.5 A, OI1 ouve CCS version 4u java daais 1€
site web: http: /wwwjavasuncom. Pour la compilation et Pexécution des

applications art, 1a maniere la plus facite est d’utiliser Java Ant d’ Apache groupe :

1. L’utilisation ¢’ART dans les systémes de classeurs

Pour I"utilisation de I’art dans les CS quelques sont suffisantes :
e Im
o Créer et initialiser le fichier de paramétre ;

o Créer la classe qui impiémente Pinterface Detector st qui définit 1a méthode

o Créer une instance de la classe CsManager, que Putilisateur peut Paccéder dans
la classe main pour manipuler toute les opérations de base du 1’CS :

sser le messa

o Rétribuer les régles apres et ceci en implémentant une fonction de rétribution des

régles (Reward).

N

A

Txmlversion="1.0"7>

<art—configuration>

A

DToiectname="n . b
Projeciname=" proiectNam tvn

</project>

</art—c onfiguration>
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Chaque projet doit avoir son nom “project name”, et le type peut &tre

2.1. PARAMETRES GENERAUX

o randomSeed : ¢’est parameire qui conirdle la génération d’un nombre de type

classe MyRandomMaker.class qui produit des déférentes rando

=

générateurs
pour chaque objet (par exemple chaque géne a son propre random générateur)
pour {’initialisation ie nor
principal contrdlé par le paramétre de randomSeed.

* verboseness : le degré de verbosité désiré pendant ’exécution, les options
autorisées sont

0 = mode silencieux (valeur par défaut); 1= verbose ;(en anglais)
2=

=trés verbose ; 3 =mode debug.

]
s
(]

Statistics : ce
statistiques dans le processus d’évaluation. Les statistiques du chromosome sont

écrites dans e fichier :

” Jlog/populationStatistics.txt”. Les valeurs sont :

0 = aucun enregistrement (valeur par défaut) ;

L]
]

s
2
()
h‘

Y
]

=l
B,
D~
(4)¢]

&,
m‘
Ind
K

[

24
e

o

<

w
g
-l

=
QO

7]

Q.
et

o

Qo

=)

o o
o]

[}

aQ

7]

Q.
<.
=

[©)

=

o~
W
=
(¢

=
o)

(e}

-
“

t-u(
¢

w

0 = ne pas tracer le graphe ; 1 =tracer le graphe (valeur par défaut).

2.2. Les parametres pour les AG

definis quand le systeme de classeur est utilisé, parce que Papprentissage est un part
utilisé dans ¥ implémentation des AG.

Leg paramétre

aSan AN

sont |

* populationSize : c’est la taille de la population, c'est-a-dire le nombre des

chromosomes gérés. Type Integer.
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La valeur par défaut peut étre de 100 pour PAG et 1.5 MaxRulesNumber pour te CS.

m o

stoppingMethod : quand I’AG doii arréier les évaluations :

= arréter sur une convergence donnée (valeur par défaut pour AG) ;

1
2 = arréter sur une génération donnée;

- si stoppingMethod = 1 c’est la valeur de convergence sur laquelle on

4]
3%]
(D
o
[41]

- si stoppingMethod = 2 ¢’est la génération sur laquelle on doit s’arréter
(entier > 1).
- di stopningMethod = 3 ¢’egt ia fitness 2 laquelie on doit arréter

chromosomeToReturn: choisit s le calcul de la meilleure stratégie retourne :

- 1 =retourne le chromosome te plus répandu (valeur par défaut).

normalizeFitness :  définit si la fonction d’adaptation {fitness) doit &tre

recalculée. cette option est utile pour gérer la fitness négative est montrer la

plus génération (adultes). Cette option est habituellement initialisée & 0 {valeur =

0), et elle se peut étre utile dans des cas spéciaux. Ces valeurs sont
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- 1= muter les adultes.

fittestNeverDie: ce paraméire nous indique P’individu que Pindividu ie plus

valeurs sont :

- @ = ne pas forcer la sélection le plus convenable chromosome 2 vivre

- 1= forcer la sélection du chromosome le plus convenable pour la survie.
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e turnoverRate: partie de la population qui va devenir parent pour produire la
prochaine génération (réel). (Valeur par défaut c’est 0.8 pour AG et 0.3 pour

CS).

* chromosomeLength: nombre de génomes dans chague chromosome, la valeur

est deéfinie par I’utilisateur dans un AG et est obligatoirement de 2 dans un CS.

{

2.3,

[u

28 naramatreg

Tous ces parametres sont liés an génome, ils sont requis pour spécifier pour

chaque génome qui compose un chromosome. Le nombre des différents

tynes de ogénomes est éoal au nomhre total de oénnmes dance chaai
types d¢ genomes est egal au nombre total de genome dang chadgue
chromosome.

- Chaque génome est une étiquette <genome> un bloc dans le fichier de

- Ces paramétres doivent &tre définis aussi pour les projets de CS.
Les paramétres de chaque génome sont les suivants :

FanAm:-n
i evuvmv
o domain: alphabet utilisé par ce génome. Le domaine est le nombre des états

que le géne peut prendre. L’aiphabet se commence de 0 24 domain-1.

2(veut dire 2 modes possibles : O etl). Valeur par défaut est 2. Pour le CS les
d

valeurs doivent étre 3 pour la partie de condition (binaire plus caractére de
emniacement #) et 2 nour ia nartie d’action (hinaire)
SEERETRTSERASSSS W Y S PR M R Gl 3 DM SARIAL \Reasatekl iy

o genomeType: définit si le géne doit &tre aléatoire (la valeur par défaut pour la

plupart des probiemes) ou univoque {seulement pour des problémes spécifiques

une fois, pas de genes dupliqués sont autorisés dans le méme génome. Le CS

autorise seulement des génomes aléatoires. Les valeurs sont:

)

= génome aléatoire

1

- 1= génome univogque.

* crossOverPoiniNumber: le nombre des poinis de croisement pour chaque
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o crossOverRate: ce taux identifie la probabilité du point de croisement de
chaque chromosome de a population. valeur standard est 0.5 pour le AG et 1
pour le C8,

e mutationRate: ce taux identifie la probabilit¢ de la mutation aléatoire appliqué
pour chaque géne. La valeur standard est 0.001.

2.4. les paramétres nour les TS
Pour le systéme de classeur, it v a des paramétres spécifiques que PAG w'a pas besotn.

Les parameétres sont :

avalniinniZato « tanv A’Avainatinn ntiited nonr Adnidar ananad ’avdentinon A’ ime
WY VAR ULVALRARZVIEIVLH o LASLELA Wb W Y LRAVILALIV2 VB2V IJVMI MWW INEWL \IMM;I.I\J 2 WIAAWNWLILATU2Y B VRiaw
¢valuation. La valeur par défaut est : 0.01.

evolutionBrake: si la récompense de ’action est correcte (récompense = 1)

ar ca narametra i 'adva
OO palaiiCuc 1 ©

¢viter disparition des bons classeurs. La valeur par défaut est 100. Si elle est & 0

le frein est désactivé, cette configuration est proposé quand le memol.ist est

utilisé {(memoLigtSize = 0).

/

coverDetectorStrategy: le détecteur de couverture est une fonction qui appelée

quand un message est arrivé de Penvironnement ne ressemble 4 aucun classeur.

Ce détecteur maodifie mblabie

- AR e A A

't Il moing adanté afin

as AAALLS e

D

cotrespondance. La valeur standard est 1.
- 0 =le détecteur de couverture remplace les positions du ctasseur qui ont des
Avec cette

stratégie on aura des classeurs spécifiqu
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valeur par défaut).

quel classeur a éliminer. La valeur standard est 0

- & = un algorithme rapide et efficace qui sélectionne un nombre & individu
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le moins adapté.(valeur par défaut).

- 1 =aigorithme de sélection de Goldberg ; bons résultats mais trés lent
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- 2= algorithme de différenciation, le but de cette approche est de différencier
tes populations le max possible et doit &tre utilisé dans des cas particuliers.
rithma 0 de

selectionForDieStrategy. Valeur nar défaut 0.5.

43

initialFitness : initialiser Ia fitness de Ia population. Valenr par défant 10
wildCardRate: la probabilité que le caractére de remplacement est la valeur

1re non nronartinnneiiea 4 ia cnderi
» Az t}-l\.)l)\)-l TAWV2233%22W W 2uh w2

randomBidBias: biais aléatoire pour éviter que les offres soient ¢gales. Valeur

par défaut est 0.001.

maxAuctionWinners: le nombre max des classeurs qui gagnent l'enchere
simultanément. Valeur par défaut est 1.

movingAverageLag: le retard & utiliser pour calculer la moyenne flottante

tracée dans le graphe choisit. La valeur par défaut est 100

mémoire humaine dans des déférentes situation.il est utile si des conditions
spécifiques dont difficiles & résoudre qu’autres. La fitness est normalisée par

rapport 4 son Max, Min et ia movenne de ia fitness de ia condition spécifi

AV O A2280Y S84 Lwg ~ Avad ASALL

0 et si elle est entre la moyenne et le Max la récompense est 1. Valeur par défaut

est 0 (désactivé cette option).
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- H maintient une liste de tous les agents qui résident sur la plateforme (page

fanche)
- 1i contrdle "accég aingi Iutilisation du canal de communication des agentg
e AGENT COMMUNICATION CHANEL {ACC on MTS):
- H odre ia comminmicatinn antre inc aaantac
b ¥ B bvlv A0E WULIE22IWVIIIWALLINIL WAL N AN w&vz;tu

- Intra plateformes, Intra containers : Java Events.

- Inira piateformes, Inter containers : RML

- Messages ACL (FIPA).
Ces trois modules sont activés 4 chaque démarrage de 1a plateforme.
3. Lano
La FIPA (Foundation for Intelligent Physical Agents) est une organisation & but non

tucratif fondée en 1996 dont Yobjectif est de produire des standards pour 'interopération

d'interpréter les communications entre agents de maniére & respecter leur sens initial, ce

qui est bien plus ambitieux que XM, qui ne standardise que a structure syntaxique des

- Les applications (applications nomades, agent de voyage personnel, applications

de diffusion audiovisuelles, gestion de réseaux, assistant nersonnel. )

iy Fa

KIF ou RDF) et les protocoles d'interaction,

- La gestion des agents (nommage, cycle de vie, description, mobilité,
configuration).

- Le transport des messages : représentation (textuelle, binaire ou XML) deg

messages ACL, transport (par HOP, WAP ou HTTP) de ces messages.

4 I 7architectunre Inoicialle da Ia nlafa forme FATYE -
we 2 ICARICCIURIT (OQICICIC €€ 12 plate Iorme SA DK
TATE ranrand dana Narnhitanfiira Ao 1A cant N Annnnom an Dafoaranna I\/Tr\rlo‘l nrAanAad e
VAL TUpIuiG QUIHD 1a1eniCtuli O L AZCHT Mianagement ReiCience Micae: propose par

FIPA. Les différents modules présentés dans la figure suivante sont présentés sous

forme de services.



Les services de base proposés sont le Directory Facilitator (DF) et I'Agent Management

.‘%y.«em { AM.‘%) Tt ect noscible de hii demander de tenir en phm le cervice de Megmge

(V2]

enort Service (MT!
sport service (M1

Mais ce service sera chargé & la demande pour ne conserver par défaut que tes

£

fonctionnalités nfiles 3 font tvpe dustitigation

L'agent est I'acteur fondamental de ia plate-forme, un Agent Identifier (ATD) identifie
un agent de maniére unigue.
T.e DF ect nn comnogant qni fait office dannnaire Cest 1n cervice de « nages Jimmeg 5

plate-forme et maintient un répertoire contenant les adresses de transport des agents de
1a nlate forme

Ce service est plug

-
i

n service d yne « nage< hlanchece w»
service de iype « pages b »

{

cotrespondance entre 'agent et 'AID.

C}mqne agent doif g‘enregistrer 4 111 ARS nonr avoir un ATD T n'v a ai'in AMS nar
niate-forme

Dlate-forme,

Le MTS est une méthode par défaut de communication entre agents de différentes

p}me.q-fnﬁﬂe.c {ela nermet Yinterconnexion entre [vstemes hétémgéneg on tont an

oy

a méme facoi.

22 2% A8Y

as de
L'Agent Platform (AP) constitue Vinfrastructare physique sur laguelle se déploient les

agenig 11 contient le TF 1'AMS ef le MTS

composants cités ci-dessus avec les agents.

Fnfin }'Agenf Tdentifier (Am} et nn identifiant préci.* d'nn agent On lmi donne

nom, ... Un exemple est : name@HAP (Home Agent Platform).

fabrg -~ i
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. Soitware
-'-b____-_—_-_—_’___,_—'
Agent Piate~form
e Agent Diracitony
=" Menagement Facilitator
System
Wessage Transpant Swestem
Message Transpont System
Agent Pigte—form

Figure 44:Architecture logiciel de la plate-forme JADE.

Dans la plate-forme JADE, deux méthodes sont fournies par la classe Agent afin
d'obtenir l'identifiant de I'agent DF par défaut et celui de Yagent AMS

o getDiefanlDF(} of respectivement gefAMSI) 1 ces denx agents permetient de

B -

0.
@
(43
123
@
3
2.
«Q
@
423
@
o
%

eg adresses de
plate-forme. Le service DF propose quatre méthodes afin de pouvoir :
- Enregistrer un agent dans les pages jaunes (register).

- Supprimer un agent des pages jaunes (deregister).

- Modifier le nom d'un service faurni par un acent (modify).
£ Y

Rarhar~h n
RECASTeNeT un 5¢

* Le service AMS {Agent Management System) s'utilise généralement de
maniere iransparenie (Chaque ageni créé esi auiomaiiquemeni enregisiré aupres
de I'AMS et se voit attribué une adresse unique). Ces deux services fournissent
donc les annuaires qui permettent & n'importe quel agent de trouver un service
ou un autre agent de la piate-forme.

S. Un agent 4gens seler JADE
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Cycle de vie.

Conforme au standard FiPA 20

S’exécute dans un conteneur.

0Z (Jade 3.

Possede un ou plusieurs Comportements (Behaviours) qui définissent ses

actions
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Platform 1

Contaiver 2

Conramer 1

T

Main container

I Platform 2

Pour que plusieurs agents JADE arrivent & collaborer, ils doivent s'échanger des

messages. Chaque agent JADE posséde une sorte de boite aux lettres qui contient les

messages qui lui sont envoyés par les autres agents. Ces boites aux lettres sont sous

forme d'une liste qui contient les messages selon l'ordre chronologique de leur arrivée.
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Les agents JADE utilisent des messages conformes aux spéeifications de la FIPA

(FIPA-ACE} les messages JADR sont des instances de la classe ACT.Message du

COMNOLES en genéra
COMpOSes en genera

pmad

de :

- L'émetteur du message : un champ rempli automatiquement lors de Yenvoi d'un
message.

- L'ensemble des récen
agents stmultanément.

- Tlacte de communication : qui représente fe but de envoi du message en cours

{in
{ 1Y

- Le contenu du message.

- Un ensemble de champs facultatifs, comme la langue utilisée, l'ontologie, e

e [Etendre la class jade.core.Agent :

- impori jade.core.agert.

- public class monAgent extends Agent.
¢ Chaque agent est identifié par AID :

- Methode getAID() pour recuperer I'AID
e Dans la méthode setup() (Oblieatoire) :

- Enregistrer les langages de conteri.

- Lnaregistrer les Ontologies.

Enregistrer les Services auprés du DF.

Démarrer les Comportements (behaviors).

6.2. Nommage des agents

- Lenom d’un agent est de la forme : <nom-agent>@<nom-plate-forme>
- Le nom doit étre globalement unique.

6.3, Méthodes dala ¢

Veery ival ARNF TR RS
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- la méthode getArguments() : pour obtenir ies arguments d*un agent.
- la méthode doDelete() : pour tuer un agent.

- laméthode TakeDown() : pour le « agent garbage collector » .

protected void setup() {

System.ocut.printin(“Hallo World! my name is " tgetAID() .getName (}) ;
Object[] args = gatArguments () :
if (args != null) {

System.ocut.println ( "My arguments are:”) ;

for (int i = 0: i < args.length; ++i} {

System.out.println (%= “targs[i]) ;

1
}
doDelate () ;

pProtected void takeDown() {
Syntﬂm.cut.println(“Byo. G 5
i

6.4. création d’un comportement
- FEtendre la class « behaviour » : public class MyBehaviouy,
- Créer le constructeur avec le super classe :

Public myBehaviour(Agent agentl/

public void action(){« code du behaviour » i,
pour faire une tache a un agent :

Créer une instance de la sous class behaviour.
appeler la méthode MonA gent.addBehaviour().

chaque sous class doit avoir les méthodes *

1517}
b il

Dpublic boolean done() : si le behaviour est fini ou non.

-
o3}
B |



setup {)

The agent
execution model

“Agent hag been killed
(donalata () methoed
called)?

Got the next behaviour from
the paol of active hehaviours

%

b.action{)

Highlighted in red
the methods that
pragrammers have
{ofcan impiement

YES

b.done ()} ’?’ /

Remove currentBehaviour from
the pool of active behaviowurs

YES

takeDown ()

- Initializations
- Addifion of inifial
behaviours

} - Agent “life” (execution
of behaviours)

~ - Clean-up operations

Figure 46:Le fonctionnement d'un agent.

=

6.5. La communication entre les ag

Messages codés en ACL.

- 'Transmission asynchrone,

- Message instancié par la class : fade.lang. acl ACLMessaze.
D

Envoie d’un message :

ACT Messaoe meccaoce = new AT Meccaoal AT Messaoe INFORM):
A LiaCssage message = new AL LV essagel ACL Message INFORM):
meaccaace addR ecciverinaw ATT W Heaidt AT TQT AVCYAT ARAT
ll-lvl)o‘lsv-uu\u\u\-‘vl ¥ Wi \”“ ¥Y £ W\ WDLEILE 2 LASS A SR IL SN AN L AS S NS LLY.L{—-/},
maoccaaa aatl nntant! Thaniare -
111vooau. \I.OUL\/UIILUIIL\ vvuvliljvul },
P | AR )
SC. 1U\ 1T AET J,

£L)

Ce message est envoyé a ’agent appelé said pour lui dire bonjour.

Reception d’un message :
ACLMessage messageRecu = receive();

Attente d’un message :
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Message = receive() ;
If (message = null) biock();
/ftraitement a faire aprés avoir recu le message.

Block() : c’est une méthode qui permet de bloquer tous les behaviour lusqu’a la

L E T no nedila
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Dummy Agent : pour envoyer et recevoir des messages.
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Sniffer Agent : surveille les échanges de message dans une plateforme.
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Introspector Agent : pour surveiller I’activité d’un agent(message, cycle de vie).
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Annexe C

gent Unified Modeling Language)

= =
S (=]

AUML (A
2

équipe de chercheurs
’ ioent Automation, Fuiiteu. ) 4 cancevaoir ATTMT. 1. ahiectif
iy ty d ) I gent Automation, Fuitisu. ) a concevor Vil 1. obtectit

est de mettre au point des sémantiques communes, des méta-modeles et une syntaxe

générique pour les méthodologies agents. ATIMI. est un des fruits de ta coopération

UML, Agent-UML propose des extensions pour la représentation

i Es s

a
des agents que nous détaittons dans cette annexe.

UML (Unified Modeling Language} unifie et formalise les méthodes de plusieurs

approches orientées objets. TUMI. prend en charge plusieurs types de modgles :

e Les cas d’utilisation : la spéeification des actions que le systéme ou la classe
peut réaliser en interaction avec les acteurs extérieurs. Ils sont souvent utilisés
pour décrire comment un utilisateur communique avec son logiciel.

= Les modeles statiques : ils décrivent la sémantique statique des données et des
messages d’une maniere conceptuelle et d’une manidre plus proche de
Pimpiémentation (il s’agit des diagrammes de classes et de packages).

* Les modeles dynamiques : ils incluent les diagrammes d’interaction (ie., les

diagrammes de séquence et les diagrammes de collaboration), les schémas &’ état

et tes diagrammes & activité.

L’idée gencrale & AUML est de combler les déficiences d’UML pour la modélisation

des systémes 4 agents. Parmi ces déficiences, on trouve

PR 2 4" i
1180 reiaiang snire claceeo
D IWINLIAVIIO WINE W WINDUWLD

mais qui semblent tout de méme adéquats. Il est possible d’utiliser des
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assoctations de classes et des stéréotypes nour étendre UML avec des relations

spécifiques pour les agents.

contrats, ete.} peuvent &tre relativement bien représentés avec UML mais

J ne le peuvent pas.

7

&’ autres {comme les crovances et les intentions

*

=

évident de partitionner en un plus petit nombre de

Ey

acro-ctats de plus haut

o8

niveau. I.es agents peuvent apprendre et s’adapter i différentes choses et des

de facons subtiles. Ces systémes sont dynamiques, non lindaires et ont un

comportement émergeant.

AUML est bas¢ sur la méthode UML (Unified Modeling Language) qui est une

méthode de génie logiciel utitisée pour les dévetoppements en langages orientés-ohjets.

modeliser les agents et les systémes multi-agents. Aussi AUML remplace-t-il la

de méthode par celle de service. Ses principales extensions sont -

&’ obiets,

notion



Diagramme de séquence qui permet une meilleure modélisation des interactions entre

agents.

une autre lecture et vision des interactions entre agents.

5. Présentation générale des plus importantes extensions d*ATMI,

B
T T

st
(43
-

i
]
-

n

5
Un diagramme de classes agent doit supporter tous les concepts liés & Pagent, ce

diagramme est itiustré dans 1a figure suivante -

Nom-classe-agent / roiel, role2,. ..

Description de d’état interne

Actions
Miéthodes
{ lanacita decorimiinn (dec carviense | oao nradneniac CHNNATTO
A I.‘V-l‘vv, WWOoOW2r L LIV MWD oWl V.l\l\-’u, 2% 2 VTV WVUVIWVYO D“tll)ul o
.
\ g &S e R .\
\ AC-1 \ AC-1 Protocoie /
yad i - ~.
/ Protocola / AC-2 Protocole >
I
N T Agent-head
myv o
> Deatacala > Automata-name
e SIoCoig _ ARIomaa-name
= e

Diagramme de Classe agent

T 14r
on e imans Ad A~ o A T e tea e A~ v saades
LLES HIGieEel GE O GIAGVamimea Sant
AV PAVPLIAWIWD wv ww Wil QaiiiiiT SURIL.

- Nom de la classe agent/ rélel, réle2,...: Un agent d’une classe donnde peut

avoir ptusieurs roles (un détaillant peut étre acheteur ou vendeur).

Pagent,

- Actions{Plans): deux types d’actions peuvent 8tre spécifiés: action pre-active

résultant d’un message recu &’ un autre agent. En & autres termes les actions sont

les plans gu’a un agent.
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- iéthodes: Elies sont définies comme dans UML, avec éventueiiement des pré-
conditions, post-conditions ou invariants.
- Envoi et réception de messages: La principale interface entre les agents et leur

environnement est la réception et ’envoi de messages, ces messages peuvent

AT Protocole B Paur ies messages sortants

o sy

- Agent-head-automata: représente les changements d’état induits par les
échanges de messages.

It relie les messages entrants avec P'état interne, actions, méthodes et les messages

5.2. Protocole d’interaction (AIP : Agent Interaction Protocoi)

Exemple de représentation :

2ubmittar: Solver

Initialisation du
probléme Safir incramental problem sgl,xgzj

Query, refuse,

¥

Submitter

RSO, SIS

I
Query i

Refuse /\L}
X
Accent

@

w[ Joeis

&

&3S
i 4 .Q,w-?éA
: . informy
]
P !
i ({ >—-—-« C ancsl;!
| i
n i
Inform I
| T i

Dans le protocole de la figure ci-dessus, aucune précision n'est donnée sur le traitement

ou la construction des messages :
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- La construction de ia requéte (par Submitter) peut étre un processus compiexe
décrit par un diagramme d'activités ;
- Le traitement de cette requéte (par Solver) peut étre décrit par un autre diagramme

d'activités ou de séquence |

o . Iy
réifie tec nrncoccene infar_amants af conv mfavnas a channe acan
AWiLAWw AW P.l VLIRS Sasowa “6‘-’”‘0 WE LLTEM SSI0WS STV O UA.I“\-I“V “5\'1-1& El
T H f b 3 3 3 v e i L~

= a nratacaia act la cnncha crmdrianra ranrdcantda care farma I Naclk-aca A
v 1LUVLUVUIV VOl 10 VUUVILIV DUPVIIVULILY LUPLUVOVIILUY OUUD LULLLIC U Uil pavaage vu
57 T maamaminda .
U uil 1cliipiaic ,

- Les échanges entre agents sont la deuxiéme couche.
5.3. Diagramme de séquences :

- Nommage des acteurs : nom agent/rble : Class

- Les messages ¢changés ne sont plus des noms de méthodes mais des actes de

f

cas -' CA3 CA3 . :l
AND : Tous ies messages OR : Un ou piusieurs KOR : Un seui message est
sont envovés 3 Ia fois messages sont envoyas envoyé

Décrit les opérations entre agents et les événements qui les déclenchent.

Customer Broker ECN Market Maker
Place Process Create
Order Order Accept Accept |, Quote
Order Quote

TMatch
Order and
Quote

Close |« Update
Setile |4 Order Quote

ECN :Electronic Commerce Network

Les traitements internes de I’agent constituent la troisiéme couche :




- Diagramme d’activité pour chague agent,

6. T.eslimitations 4> ATV,

- Les cas de redondance sont difficiles & identifier et corriger ;

- Ta description des actions temporelles (tefles que le timeout, deadline, .} est

BELW AR X mssaeatiau e n
CRIRRRECCTIE A X1 1111
LHLLCHC g Cxpring

- La notion d'historique des échanges n'existe pas ;

- Laterminaison des interactions n'est pas toujours spécifiée.

groupe.

Actuellement, leurs travaux se concentrent sur les interactions, plus spéeifiguement sur
Toag wmvntan~n~la Yimtovrnntinm  manio orioos Qe aritras acwman S COANARAYTAS Anteaiaa s 1~z
i€s protocoics ¢'interaction, mais aussi sur dautres aspects connexes comme les

tangages d’interaction, la coordination, les réles des agents. D’autres travaux portent

également sur les architectures, et les antologies.

176



[ALL, 05] :

[BAR, 03} :

[BOL, 61b} :

[BO], 81¢} :

[BON, 09} :

[BRI, 01] :

[CHE, 04] :

[CHL, 09] :

Lo Y]
[LUu, vo

]
e ek

[COU, 05} ;

[DAS, 03]:

Emmanunel ADAM, Spstémes multi-agents : éléments introductifs, Univer

du Hatnaut-Cambrésis France, 2008.

Nicolas Durand , Jean-Marc Alliot, Algorithmes génétiques, 2005.

Farah Abdel Maiid BARIKA, Vers un IDS Intelligent & base d'Agents Mobiles, Université de

BINMORE, K .G, A RUBINSTEIN, The Nash Bargaining Solution in economic Modeling, 1986.

- e

IER, Sysiémes muiti-agenis (Urganisaiionj, ENS M

A~

Oiivier BOISS Mines Saint Etienne, 2001.
Olivier BOISSIER, Systémes multi-agents (environnement), ENS Mines Saint-Etienne, 2001
Olivier BOISSIER, Systemes multi-agents (coordination), ENS Mines Saint-Etienne, 2001,

Elise Bonzon, Introduction a la théorie des jeux, Septembre 2009.

Jean-Pierre BRIOT, Yves DEMAZEAU, Introduction aux agents : Principes et architecture des

systémes multi-agents, Collection IC2, Hermss, 2001.

Bruno Beauiiis, Théorie des jeux, Partie A, introduction a ia théorie des jeux, inteiiigence
artificielie & inteiligence colieciive, Laboratoire d'Informatique Fondamentiale de Liile, Année

2006-2007,

CHERIFI Abdrezek & BENSQALEM Ridha, Approche de navigation collective hasée sur

I'apprentissage par renforcement d’uu groupe de rebats mobiles autonomes, 2004,
Chin-Bun T'se, Using Game Theory to Re-examine Dividend Signailing Theory, 2009.

v ~vreeds e o

T Aan . A ~aa ]
neualy vouruivg, b_y DL\J.LllUD miur

57
3
1
+

Rémy COURDIER, Systémes multi-agents :

S, (http/www oniv-reunion §l-courdier)),

Intelligence artificielle et intelligence collective,

Mehdi DASTANI, Amal El Fallah SGHROUCHNI, Programming Multi Agents Systems, First



IDAV, 00} :

[DEM, 93] :

IDES, 075} :

IDJA, 08} :

[FER, 95] :

[GLL 10] :

[LAM, 04]

[MAT, 05] :

internationai Workshop, ProMAS, Z003.

age », ZO(5-2006.

-
N
((G

DAVIN M KREPS, Théorie des jeux et modalisation économique,11/10/2000.

Y.DEMAZEAU, La plate forme PACQ et ses applications, 2iem journée nationale du PRC-IA sur
les systémes multi-agents, Montpellier, 1993.

- 1 v - =
1 Uit ageiit: 1 S
R N - T l=Y L RPNy ARy P I TA oo . INNO
DULITLIVTD [ Lcuuuuug,xca QT 11110, 1T 1% jalivicl LUuvo

Universiié d’ Artois, THEORIE TJES JEUX, 1-B Desquithet. 2007

DJAMA TANIA- MOSBAH SAMY, Modélisation multi-agent par écoute flottante d’un marché

Financier (INI), 2008

DROGOUL, Systémes multi-agents, Université de Paris-6, 2005.

TINNERTEVRE T Bocnbren s ag®oo . o HRE R m e e s ot s o e B I et o AR
LIN VY UIN L/.lVUld.l.ll. Applﬂllllbbdgc 1V.I.l.lll.l A 1 pd.l 1C Y SLOLC UC C1ddSouls, JU O pl. 1ULIC LVUVUD
Furonext Marchés an comntant : Tes ordres de bourse, février 2007

Jacques FERBER, Les systémes multi-agents vers une intelligence coilective, InterEditions, 1995.

Abdelkader Gliz, Théorie des jeux et économie de I’information, Ecole supérieure des commerces,

octobre 2010,

Paimer, R., Arthur, W., Hoiland, J., LeBaron, B., and Tayier, P.. Ariificial economic iife: A simpie
gaan Bl Al o o n Tt ot Dl cnian TN TTENNLA NNTA Ty A
1110UUCL UL a SLOCKIIAIKCL. riiysica s, 19.L9F—L 1%, LT7T74%.

Aoz TOW T Ronrce dec valanre of tmarahd 'ﬁnan(wpt ENCSTA Canre EA 70)  Annds INNS/INNA
Moez JOUDI, Bourse des valeurs et marché financier, ENSTA Cours EA 202 e 2005/2006

ART Artificial Reasoning Toolkit: How To Use Authors: Marco Lamieri (lamieri@econ.unito.it)

Gianluigi Ferraris (ferraris@econ.unito.it), 20 December, 2004,

Mathieu, P., Picault, S., and Routier, J.-C. (2005). Les agents intelligents. Pour la

—
<l
>4]



MCM, 96] :

[MEN, 09 :

[MLI, 09] :

INDA, 09} :

[REJ, 05} :

[RIC, 01} :

[ROG, 871 :
[SHM, 10] :
[TAN, 05} :

[THI, 04] :

[VAN, 72} :

Science, 332 :44-51.

McMillan John, Games, Strategies and Managers, 1996.

MENASRI Raouf, MEKHALLET Nabil, Modélisation et simulation par multi-Agent d’un marché

financier. Etude de P'hétérogéndité de la spéeulation financidre, Mémoire ingéniorat, 2009-2010,

MLIKI MOUNA & SLITI HAJER, UNIVERSITE DE TUNIS INSTITUT SUPERIEUR DE
GESTION Mémoire de fin des études en science de gestion, option : finance. Elaborer par : Melle,
2009.

Ndayishimive Joseph & mpwait Frank Lawrence, Modélisation et Simulation par multi-agent d’un

systéme de patement interbancaire {RTGS), Mémoire de fin ¢’études Pour Vobtention du dipléme

d’incdnient A’Stat en infarmatiana T Inivoerait
Gamgenmienr &gt en miormanague, Umiversit

das Sciences et Technalacis Hanari Ranmediene
..... informatique, T des Sciences ef Technologie Houari Roumediens

oy

H

2010.

- . 1 5 ~AN
W 187
[ AR AVA Y

Lilia REJEB. Simulation multi-agents de moddles économigues Vers des systémes multi-agents

adaptatifs, THESE, pour V'obtention du Doctorat de I'Université de Reims Champagne-Ardennes

(Qndrinlitd - Tnpqﬁmnﬁnno\ 15 Addramhra 20N4S
Lo petianid L amdTmanguey, 1o agcemnre ZUUD.

Pierre-Michel RICORDEL, Programmation Orientée Multi-Agents - Développement ot
Déploiement de Systemes Multi-Agents Voyelles, Tnstitat National Polytechnigue de Grenobls,

FAYIY RS

Robert Cobbaunt, {(1987), théorie financiére, Paris.
Cours de théorie des jeux par Shmuel ZAMIR & Rida LARAKI.2010.
Sattisvar TANDABANY, Méthode de programmation orienté Agent, 2005.

Thierry Pénard, La théorie jeux et les outils d’analyse des comportements stratégiques, Octobre
2004.

o

CA.Vaiihen, évaiuation de i’enireprise et coiit du capitai, 198i.

James .C .Van Horne, gestion et politique financiére, 1972.



Web-graphie

[WERB 01]:
[WEB 02]:
[WEB 03]:
[WEB 04]:
[WEB 05]:
[WEB 06]:
[WEB 07]:
[WEB 08]:
[WEB 09]:
[WEB 10]:
[WEB 11]:
[WEB 12]:
[WEB 13]:
[WEB 14]:
[WER 15]:
[WEB 15]:
[WEB 16]:
[WEB 17]:
[WEB 18]:

[WEB 19]:
[WEB 20]:
[WEB 21]:

[WEB 22]:

http://www.lexinter.net

http://www.edubourse.com/lexique/marche-obligataire. php

http://perspective.usherbrooke.ca/bilan/servlet/BMDictionnaire?iddictionnaire=1551

http://www.dicodunet.com/definitions/economie/action. htm

http://www.mbi-bourse.com/encyclopedie-bourse/roles-bourse htm

http://www.edubourse.com

http://www.fimarkets.com/pages/produits financiers.php

http://www.leleux.be/leleux/JLCHome . nsf/web+view/JLCDN1924 70pendocument&fr

http://www.bis.org/publ/rpfxf10t. htm

http://definition.actufinance. fr

http://www.euronext.com/editorial/wide/editorial-1689-FR_html

http://definition.actufinance.fi/dividende-322/

WWW.Sspot-bourse.com

http://www.sciences.ch/htmlfi/mathssociales/mathssthdecision01.php

http://www.vernimmen.net/html/glossaire/definition theorie des sienaux html

http://dhenriet.perso.centrale-marseille. fi/micro/Chapitre 1/Chapitre 1 . htm

http://zonecours.hec.ca/documents/H2008-1-1574399.theorie jeux.doc

http://www.enib.fi/~buche/public/article/TSI SC 06.pdf

http://www.bioinfo-biostats-
etudiants.sud. fi/Ressources/Cours/Master%202/FDSDH/Cours3. pdf

http://wcours.gel.ulaval.ca/2007/h/19968/default/5notes/ Intro-AG.pdf

http://www.lecactusheuristique.com/article-24209600.html

http://20-notes-sur-java-pour-le-web.over-blog.com/article-3279214.htm|

http://www.auml.org/

)
(o)
(]



