L’Od 4 d l Une exploration de la transformation
yssee e a. de la gestion des risques, depuis les
théories fondatrices du XXe siecle

Finance MOderne jusqu'aux disruptions techno-

ologiques qui redéfinissent

De la Rationalité Pure a la aujourd'hui la création de valeur et |a
A . stabilité des marchés.
Complexit¢ Numerique
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La Quéte de la Rationalité : La Finance
Devient une Science

Dans les années 1950, la finance a connu une

transformation radicale. Les "régles de pouce" ont cédeé la
place a des modeles mathématiques rigoureux, visant a
optimiser le couple rendement/risque. Cette ere a été définie
par la croyance en un investisseur rationnel, I'(thomo
economicus), et en |'efficacité des marches.

Optimisation
Equilibre

Rationalite
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La Theorie Moderne du Portefeuille (MPT) de Markowitz a

Hal’l‘y Mal‘ kOWltZ Et la été la premiere a formaliser la diversification. Elle démontre
° . gu'un actif ne doit pas étre évalué seul, mais par sa
Frontlere El l iClente (1952) contribution au risque global d'un portefeuille.
 Principe fondamental : Pour un niveau de rendement
attendu donnég, il existe un portefeuille qui minimise le

risque (mesure par la variance). L'ensemble de ces
portefeuilles optimaux forme la "frontiére efficiente".

“L'idée que posséder différents types d'actifs financiers est
moins risqué que d'en posséder un seul type."

Frontiere Efficiente

Ensemble des portefeuilles possibles

Rendement Attendu

Risque (Ecart-type)
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L'Age d'Or de la Théorie : MEDAF et Efficience des Marchés

Le Modele d'Evaluation des Actifs Financiers
(MEDAF/CAPM) (Sharpe, 1964)

Le MEDAF etend la MPT en distinguant deux types de risques :

 Risque spécifique (idiosyncratique) : peut étre éliminé par
la diversification.

 Risque systématique (de marché) : non diversifiable, c'est
le seul risque qui mérite une rémunération.

Le Béta (B) : Mesure la sensibilité d'un actif aux mouvements du
marché. Un béta de 1 signifie que I'actif évolue en ligne avec le
marché.

E(R)) = Ry + Bi(E(Rm) — Rf)

Security Market Line (SML)

(E(Rm) - Rf)

Rendement Attendu

Rf

Béta (B)

L'Hypothese d'Efficience des Marchés (EMH)
(Fama, 1970)

Postule que les prix des actifs financiers refletent a tout
moment toute l'information disponible.

Il est impossible de "battre le marcheé" de maniére consistante,
car toute nouvelle information est immeédiatement intéegrée
dans les prix.

L'histoire du billet de 100 dollars par terre :
"S'il était reel, quelqu'un l'aurait déja ramassé."

t‘ Prix du Marché
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Le vel lIrtialit
et ’Ere de la Complexité

Le paradigme rationnel, aussi élegant soit-il, a commenceé a montrer ses limites face a la realite
des marches. Deux défis majeurs ont émerge :

» Le facteur humain : Les investisseurs ne sont pas toujours les agents rationnels et
calculateurs décrits par les modeles.
» La complexiteé financiére : De nouveaux instruments ont créé des formes de risque inédites
et non linéaires.

& NotebookLM



Le Défi Comportemental : L'Esprit Humain contre le Marche

La finance comportementale étudie l'influence de la psychologie sur les décisions des investisseurs. Elle postule que les
participants au marcheé commettent des erreurs systématiques et irrationnelles.
Daniel Kahneman, Amos Tversky, Richard Thaler.

Homo Economicus Investisseur Réel
« Aversion a la perte : La douleur d'une perte est plus forte « Comportement grégaire ("Noise Traders") : Tendance a
que le plaisir d'un gain équivalent, menant a la vente suivre la foule, amplifiant les bulles et les krachs.

prématurée des gagnants et a la conservation des perdants.
 Preuves historiques : Les modeles rationnels peinent a

» Exces de confiance : Les investisseurs surestiment leur expliquer des événements comme le krach de 1987 ou la
capacité a prévoir I'avenir, ce qui conduit a des transactions bulle Internet de la fin des années 1990.
excessives.
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Le Défi de la Complexité : L'Ingénierie Financiere et ses Nouveaux Risques

La croissance rapide du marché des produits derives a introduit des instruments dont la valeur dérive d'un actif
sous-jacent.

/ /N

v ‘..r'
Les "Building Blocks" de la ‘i‘ Q g'.l,é Le double visage des dérivés :
finance moderne : Actions | ‘
i‘\ "h‘ . « Bénéfice : Permettent de
« Forward-based : Futures, h"' )'.'.-i couvrir des risques spéecifiques
Forwards, Swaps ‘ | —— § AN ‘ /| F (taux, change, etc.) et de
: ‘&'3’""_&,!: transférer le risque.
« Option-based : Puts, Calls, Obligations é‘“?.éy!" i ‘
Caps, Floors .,"" 4 « Danger : Créent des risques
e Y - Q\r non linéaires et complexes,
Mt Dol 4& difficiles a évaluer et a gérer.
Financiere
Devises

Nouveaux types de risques associés :

Risque de credit de contrepartie
Risque opérationnel
Risque juridique
Risque de correlation et de modele
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Au-dela de la Courbe de Gauss : Du Hasard Sage au Hasard Sauvage

Le monde du 'Hasard Sage' La réalité du 'Hasard Sauvage'
(modeles classiques) (marchés complexes)

 Caractérisé par des
fluctuations extrémes et
imprévisibles ("fat tails").

. Basé_sur des fluctuations
limitées et prévisibles.

* Modélisable par une
distribution gaussienne
(courbe en cloche).

* Les évenements rares ont
un impact dévastateur.

* Les outils statistiques
classiques perdent leur
pertinence.

e Les éve'nemgnts extrémes
sont considerés comme
hautement improbables.

La gestion des risques moderne ne peut plus ignorer la possibilité d'événements extrémes. Les outils doivent évoluer. _



La Synthése a I'Ere Numérique : Une Gestion des Risques Intégrée

La finance moderne n'oppose plus rationalité et psychologie. Elle les integre. L'objectif n'est plus d'éliminer le
risque — une illusion — mais de le gérer intelligemment pour créer de la valeur durable.

Psychologie des
Marchés
(Antithése)

Gestion
Modeles des R'sq“es Puissance

Quantitatifs Integree Technologique
(These) (Synthese)

Gestion des Risques Moderne = Modeles Quantitatifs + Conscience des Biais + Puissance Technologique
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La Disruption Technologique : LImpact de la Fintech et de I'lA

La Fintech (intelligence artificielle, blockchain, big data) a radicalement transformé
'infrastructure des marchés financiers.

Le double effet sur les marcheés :

» Efficacité accrue : Amélioration de
la découverte des prix, reduction

L'lIA et le Trading

Algorithmique : _—ﬂ des spreads, augmentation de la

Capacité a analyser en ;/\/' = liquidité.

temps réel d'énormes _‘_ » Nouvelles instabilités : 'Flash
crashes' et comportement grégaire

volumes de donnees Données algorithmique.

structurées et non de marché

Transactions a

structurées. Exécution ,
haute frequence

d'ordres en quelques
millisecondes.

=

Flash Crash
I s
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Al Brain

Sentiment des
actualités

La technologie n'est pas une panaceée ; c'est un outil puissant qui crée a la fois des
opportunités d'efficacité et de nouveaux risques systémiques a gérer.



La Boite a Outils du Gestionnaire de Risques Moderne

Une approche holistique et multi-facettes qui combine :

Héritage de la
finance classique

Prise en compte
des biais
comportementaux

Diversification (MPT)

Analyse des facteurs de risque
(modeles etendus du MEDAF)

Conflance p eu r{;nnfia nce

Erubeiance

ranice CONFlANCEPaniaue

Panique Exubérance
Exubdrance EHUberanCE

Exubbdrancs

Analyse du sentiment de marché

o

1% :. Mise en place de
A garde-fous

o

Outils
guantitatifs
avances

Leviers
technologiques

Value at Risk (VaR) :
Perte potentielle
maximale

—_—

/ﬁr’\\ Stress Tests & Scénarios

284 =25 % 1 Surveillance en
1068 83 =B temps réE'I

13,60 i -

& NotebookLM



Risques Financiers

De la Gestion de Portefeuille a la /9 ey
Stratégie de I'Entreprise Globale R __ ‘/{0

5 Chalne Logistique
Q Risques Réputationnels ®

L'entreprise globale opere dans un environnement
d'interconnexion des marchés, de volatilité financiére
et de circulation rapide des capitaux.

La survie et |la performance exigent une gestion des
risques qui soit :
» Globale : couvrant les risques financiers,
opérationnels, stratégiques et reputationnels.
e Transversale : impliquant toutes les fonctions de
I'entreprise.
 "Glocale" : combinant standardisation mondiale
des processus et adaptation aux réalités locales.

Entreprise '
~ Globale

L'odyssee de la finance nous a appris que l'objectif n'est
Dans un monde complexe, la capacité a naviguer Risques Opérationnels /

2 : / : , Chalne Logisti
l'incertitude est le levier ultime pour créer une valeur durable. o S e

@ Risques Financiers
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