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Une renaissance
de la finance moderne Jean Louis Chambon

President du Prix Turgot

« MAINTENANT, IL EST TEMPS de faire
une revolution dans la pensée econo-
mique » Si on ajoute a cette remarque
celle liee à la faillite de Lehmann Bro-
thers qui a discrédite l'économie acadé-
mique, il faut, propose l'auteur, un nou-
veau paradigme comparable a celui que
connut la physique au début du XXe siecle
avec Einstein et Planck ll rejoint en cela
Alan Greenspan qui déclarait en 2008
« tout notre edifice intellectuel s'est effondre
pendant l'été précèdent »
C'est cette noble tâche d'une renaissance
de la finance moderne que propose Phi-
lippe Herhn en revisitant les developpe-
ments et les erreurs des modeles en ac-
tion au moment des crises
Une « revolution copernicienne » devient
urgente il faut ouvrir de nouvelles voies
vers un developpement economique,
tendre a une approche « fractale » de la
finance et de l'économie en liaison avec
les travaux du mathématicien français
Benoît Mandelbrot et des auteurs plus
récents, comme Nassim Taleb
Cet ouvrage remet en cause les idées
reçues et schémas sous-jacents de la fi-
nance développes dans les annees 1960
et toujours d'actualité autour des mo-
deles de Modigliani Miller, CAPM (eva-
luation des actifs financiers) et, surtout,
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les conséquences pratiques qu'in-
duit l'utilisation de ces modeles dans
la gestion des entreprises Ces mo
deles, simplificateurs, souffrent de
deux vices fondamentaux vouloir
normaliser, autour de moyennes sur
des lois gaussiennes, des lois de va-
lorisation d'actifs tres hétérogènes
et souvent extrêmes, et faire l'im-
passe sur les différences d'horizons
temporels qui reposent sur l'hypo-
thèse fausse que les valeurs de mar-
ché reflètent bien les rendements
futurs des actifs alors qu'elles intè-
grent des risques multiples et diffé-
rents L'auteur donne des pistes
simples pour sortir de l'impasse au-
tour de la notion de finance fractale
avec une vision différenciée des
risques et des modeles applicables
pour des decisions d'investir a plus

long terme en lieu et place de la dictature
des Roce (retours sur capitaux) de 15 %
De precieux éclairages pour un retour
aux concepts fondamentaux Un ouvrage
remarquable et didactique a lire par tous,
inities ou non
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