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L
es valeurs politiques ont-
elles une influence sur les
choix d’investissement? Les

personnes qui se situent plutôt 
à gauche ont-elles tendance à
investir davantage dans des
entreprises socialement respon-
sables? Les investisseurs patriotes
préfèrent-ils les actions des entre-
prises de leur pays ? Alors que
l’impact des valeurs politiques
sur les choix d’investissement
demeure à ce jour méconnu, des
recherches récentes nous éclai-
rent sur le sujet.

Plusieurs facteurs peuvent
expliquer le choix de surpondé-
rer l’investissement responsable.
Premièrement, éviter d’investir
dans des secteurs d’activité qui
heurtent ses valeurs peut être 
une source de satisfaction pour
un investisseur. Deuxièmement,
les entreprises actives dans des
industries polluantes ou sociale-
ment répréhensibles peuvent être
perçues comme moins rentables
et plus risquées à long terme du
fait de leur exposition aux risques
légaux (procès, etc.), de réputa-
tion et environnementaux.

Mais qu’en est-il en pratique ?
Est-ce que les gérants de Sicav et
de fonds spéculatifs laissent leurs
opinions politiques de côté au
moment de choisir leur allocation
d’actifs? Appliquent-ils leurs stra-
tégies d’investissement avec une
froideur mécanique, se concen-
trant sur un objectif de maximi-
sation du profit ou, au contraire,
sont-ils influencés par leurs
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convictions en matière de poli-
tique et de morale ? Les résultats
d’une étude récente publiée par
des chercheurs des universités 
de Princeton et de Rochester ris-
quent d’en surprendre plus d’un.

L’étude porte sur un échan-
tillon d’environ 500
fonds investis en
actions américaines
et gérés par un ges-
tionnaire unique.
Mais comment savoir
si un gérant est démo-
crate ou républicain?
Rien de plus facile aux
Etats-Unis où il existe
des bases de données
publiques, comme
www.fec.gov, réperto-
riant les contributions
financières des parti-
culiers lors des compagnes élec-
torales fédérales. Les gérants qui
ont soutenu financièrement des
candidats démocrates sont dits
« démocrates » et inversement
pour les gérants « républicains ».
Les chercheurs montrent que les
gérants démocrates ont tendance

à moins investir dans les indus-
tries politiquement sensibles,
telles que l’industrie de l’arme-
ment, du tabac et de l’énergie, et,
au contraire, à surpondérer les
entreprises ayant un indice d’in-
vestissement responsable élevé.

Comme le révèle
notre tableau qui
reprend les princi-
paux enseignements
de l’étude, les résul-
tats pour les gérants
républicains sont dia-
métralement oppo-
sés. Mais la perfor-
mance des gérants est
en moyenne iden-
tique pour les deux
camps. De manière
encore plus surpre-
nante, les chercheurs

montrent que leurs conclusions
restent également valables pour
les gérants de fonds spéculatifs.

Autre valeur politique jouant
un rôle important en matière
d’investissement: le patriotisme.
Des chercheurs de l’université de
Chicago ont récemment démon-
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Des chercheurs
de l’université 
de Chicago ont
récemment
démontré que 
le degré de
patriotisme
explique en
grande partie 
le biais qu’ont 
les investisseurs
de surinvestir
dans des sociétés
nationales.

tré que le degré de patriotisme
explique en grande partie le biais
qu’ont les investisseurs de surin-
vestir dans des sociétés natio-
nales. Cette tendance, connue
sous le terme anglais de Home
bias, se réfère au fait que les Fran-
çais (par exemple) investissent à
80% dans des actions françaises,
alors que les actions françaises
représentent seulement 5% des
actions mondiales. Cette étude
s’appuye sur les réponses à la
question suivante : « Etes-vous
fiers d’être Français (ou toute
autre nationalité) ? », avec un
choix de réponses entre « pas
fier » (1 point) et « très fier »
(4 points). Cette question a été
posée à plus de 1 000 personnes
dans 53 pays. Les scores moyens
sont, par exemple, de 3,68 sur 4
aux Etats-Unis, de 3,26 en France
et de 2,89 en Allemagne. L’effet
économique du niveau de
patriotisme est très fort : une
réduction de 0,3 point du score
d’un pays correspond à une aug-
mentation de 5% des investisse-
ments financiers à l’étranger. ■
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