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La psychologie et l'étude du comportement humain ont commencé à
embrasser le monde de l'économie et de la finance lorsqu'il est
devenu évident que l'hypothèse de marchés financiers efficients ne
suffisait pas à expliquer la complexité des phénomènes en
cours.




 








En effet, postuler l'existence d'un 
homo economicus parfaitement
rationnel dans ses actions est certainement utile pour mettre de
l'ordre dans les nombreux éléments qui composent le système
financier et pour étudier leurs relations mutuelles. Mais la
rationalité a un bìas implicite qui conduit parfois à des
résultats pratiques différents de ce qui est postulé. En effet,
les informations ne sont pas toujours traitées correctement par les
personnes.




 








Il s'ensuit que les choix effectués par les acteurs économiques
sont toujours les meilleurs possibles, ainsi que les plus logiques
et
fonctionnels. Mais ils ne suivent pas toujours la linéarité
rationnelle suggérée dans les contextes académiques. En fait, la
théorie est souvent très éloignée de ce qui se passe dans la
réalité.




 








Comme nous le constatons malheureusement dans l'apparition cyclique
des crises économiques, les choix des gens semblent souvent
parfaitement irrationnels jusqu'à ce qu'un événement inattendu se
produise. Et en effet, le marché est parfois traversé par de
véritables phases d'euphorie irrationnelle, qui sont ensuite
suivies
de moments de dépression injustifiée.




 








LA THÉORIE :




COMPORTEMENT RATIONNEL ET LINÉAIRE




 








SITUATION RÉELLE :





  
EUPHORIE ← → DÉPRESSION





 








La finance comportementale apparaît comme un outil qui peut offrir
une option interprétative en plus de ce qui était auparavant
possible en appliquant une logique purement économique. 





 








Il s'agit d'une approche multidisciplinaire qui n'aspire pas à
détenir la solution finale pour l'interprétation de tout phénomène
financier, mais qui permet d'ajouter des explications importantes
pour des scénarios qui, autrement, risquent de s'enliser dans les
préjugés et les désambiguïsations de la pensée traditionnelle.




 








Bien sûr, la théorie rationnelle des marchés peut toujours tenter
d'expliquer les phénomènes non conformes comme des événements
aléatoires, mais sans apporter de réelle valeur ajoutée au cadre
interprétatif global. D'autre part, toute théorie est vouée à
être rejointe (ou dépassée) par une autre au fil du temps. 





 








Les défis auxquels sont confrontés quotidiennement les acteurs
économiques ne peuvent certainement pas ignorer l'effet et la
portée
des bìas cognitifs (comme dans le cas des heuristiques de
représentation, de l'excès de confiance, de la disponibilité, de
l'ajustement ou de l'ancrage).




 








Dans les pages qui suivent, nous allons nous pencher sur le
mécanisme
de fonctionnement de ces phénomènes, tout en développant le thème
de la finance comportementale. Nous commencerons par les principes
de
base du sujet pour ensuite passer aux applications pratiques et
fonctionnelles.




 








L'objectif est d'aider le lecteur à élargir sa boîte à outils
d'interprétation afin de mieux comprendre le fonctionnement des
marchés et de prendre des décisions plus éclairées que ce n'est
normalement le cas.
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La finance comportementale est un domaine naissant et en
développement de l'économie, caractérisé par l'utilisation d'une
approche multidisciplinaire et multifactorielle. L'idée de base de
cette recherche est qu'une combinaison des dernières découvertes en
matière d'économie, de psychologie, de neurologie et de sociologie
peut mieux expliquer comment les gens font des choix économiques. 





 








Les découvertes les plus récentes dans ces disciplines devraient
donc assurer une valeur interprétative synergique par rapport à
l'application des théories individuelles, en particulier dans un
cadre économique tel que le cadre actuel, qui devient de plus en
plus complexe et entropique en raison de l'entrée de nouvelles
technologies.




 








Il suffit de penser au développement imparable du trading
algorithmique à haute fréquence, grâce auquel des logiciels
automatisés sont capables de réaliser des transactions en quelques
millionièmes de seconde.  





 








Il s'agit donc d'un domaine de recherche qui peut apporter des
réponses là où l'économie traditionnelle peine à anticiper les
évolutions possibles du secteur, car de plus en plus de faits et
d'événements ne correspondent pas aux schémas d'interprétation
traditionnels.




 








En réalité, on commence à parler de finance comportementale dès
les premières théories de l'économie néoclassique. On pense, par
exemple, à Adam Smith, qui a écrit la "théorie des systèmes
moraux", dans laquelle il décrit un système basé sur le
principe de sympathie.




 








Selon Smith, la sympathie prend forme à travers un processus
d'identification et de comparaison avec les sentiments des autres.
Dans ce mécanisme, les gens s'intéressent aux autres sans renoncer
à eux-mêmes. Ainsi, le boulanger produit du pain non pas pour le
donner mais pour le vendre, mais vise à offrir un produit qui soit
désiré et apprécié par les clients.




 








Au cœur de tout échange commercial se trouve donc le désir
d'offrir de la valeur à l'autre partie, tout en satisfaisant ses
propres intérêts et ceux des autres. Selon l'économiste, la main
invisible du marché se conforme à la justice, assimilant l'ordre
économique à l'ordre moral.




 








Il s'ensuit que l'économie et la psychologie se confondent dans le
comportement des agents économiques. Une hypothèse au cœur de la
finance comportementale.




 








Il est clair que, dans les décennies qui ont suivi, la vision de
l'homme en tant qu'opérateur rationnel est devenue prédominante,
mais les principes de l'économie comportementale n'attendaient que
d'être révélés. Ainsi, depuis les années 1980, on assiste à une
prolifération d'hypothèses, d'études et de théories concernant
l'impact de la manière dont les gens prennent leurs décisions en
matière économique.




 








D'autre part, ce qui a toujours fait l'actualité et l'importance de
ce domaine d'étude, ce sont les anomalies permanentes qui ont rendu
"imparfaites" les théories qui se sont succédé au fil
des ans. Qu'il s'agisse de petites corrections de marché, de
désalignements dans les prix des instruments financiers ou d'achats
massifs non justifiés par la logique (comment oublier les bulles
spéculatives qui se sont succédé au cours des dernières
décennies), il semblait toujours rester quelque chose qui ne
pouvait
être expliqué de manière adéquate par le recours aux théories de
l'économie traditionnelle.




 








À la fin des années 1970, les premières théories des perspectives
sont apparues, diffusées par une publication de Kahneman et Tversky
intitulée "Prospect Theory : An Analysis of Decision Under
Risk". Elle remettait en cause la théorie dite de l'utilité
espérée, développée en 1944 par John von Neumann et Oskar
Morgenstern. A partir de là, le chemin vers le développement de la
finance comportementale est balisé.




 








Depuis les années 1990, de nouvelles méthodes d'étude et d'examen
de la manière dont les gens font des choix ont été ajoutées. Des
connaissances qui ne pouvaient même pas être imaginées quelques
années auparavant. L'approche multifactorielle et
multidisciplinaire
a conduit les chercheurs à utiliser des équipements médicaux de
pointe pour tenter d'interpréter le fonctionnement du cerveau
pendant le processus de choix.




 








On pense aux découvertes du neuromarketing et de la neuroéconomie,
par exemple l'utilisation de l'imagerie par résonance magnétique
pour déterminer quelles régions du cerveau s'allument et se mettent
en marche au moment de prendre une décision d'investissement ou
d'achat.




 








Ces dernières années, la reconnaissance définitive de la finance
comportementale est arrivée dans l'Olympe des grandes théories
économiques, à travers l'attribution du prix Nobel d'économie
(2017) au psychologue Dr Richard H. Thaler pour ses études sur
l'économie comportementale. 





 








Dans ses travaux, Thaler a montré que les décisions des individus
dans la sphère économique peuvent être étudiées et expliquées
par les méthodes de la psychologie cognitive, jetant ainsi (comme
l'a indiqué l'Académie suédoise lors de la cérémonie de remise
des prix) un pont entre les analyses économiques et psychologiques
du processus de prise de décision de l'individu.




 








Dans l'ensemble, nous pouvons donc définir l'économie
comportementale comme la discipline qui étudie comment les
penchants
psychologiques influencent le comportement financier des
investisseurs et des traders. En outre, cette discipline permet
d'analyser et de mettre en évidence les distorsions qui peuvent
être
à l'origine des anomalies du marché.
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