Enjeux

LE MENSUEL DE L'ECONOMIE

LES FEMMES PEUVENT
SAUVERLA FINANCE?

Diffusion : 111891
Périodicité : Mensuel

N° et date de parution : 276 - 01/02/2011

EnjeuxLesEchos_276_69 18.pdf
Site Web : http://www.lesechos.fr/enjeux/index.htm

Press Index

Page : 69
Taille : 95 %
440 cm2

LA QUESTION

PAR FRANCOIS DERRIEN ET CHRISTOPHE PERIGNON,

PROFESSEURS ASSOCIES A HEC PARIS

LES FEMMES PEUVENT-ELLES
SAUVER LA FINANCE ?

n Europe, environ 35% de

I'activité de trading sur les

marchés actions sont effec-
tués par des automates de tra-
ding a haute fréquence. Quant
aux 65% restant, ils sont sous le
contréle opérationnel d’ hommes
et de femmes en chair et en os.
Surtout d’hommes, en fait, carle
nombre de femmes en finance a
diminué ces derniéres années.
Aux Etats-Unis par exemple, un
rapport récent du US Bureau of
Labor Statistics a montré que le
nombre de femmes travaillant
danslafinance a baissé de 3% lors
des dix derniéres années, alors
que celui des hommes a pro-
gressé de prés de 10%. La baisse
estméme de 16,5% pour la classe
d’age des 20-35 ans. En outre,
seules 2% des banques et des
compagnies d’assurance aux
Etats-Unis sont dirigées par des
femmes. D’aucuns ont méme
affirmé que cette sous-représen-
tation féminine aurait favorisé

les prises de risques excessives
des banques qui ont mené a la
récente crise financiére.

Larecherche en psychologie a
depuis fortlongtemps mis en évi-
dence des différences impor-
tantes entre les sexes en matiere
d’attitude face au risque et de
confiance en soi. Les hommes
sont généralement moins pru-
dents que les femmes (ou ont
moins d’aversion au risque) et
davantage sujets aux exces de
confiance. Ceci se traduit dans
leur attitude sur les marchés
financiers. Par exemple, des phy-
siologistes anglais ont étudié une
population de traders de la City.
Surlabase de préléevements quo-
tidiens de salive, les chercheurs
ontdémontré quele niveau hor-
monal du trader (testostérone
et cortisol) explique sa prise de
risque (voir ci-dessous).

Plus agressifs, leshommes sont
parfois également moins perfor-
mants. Brad Barber et Terrance

LES HORMONES DES TRADERS HOMMES LEURS FONT

PRENDRE PLUS DE RISQUES

RELATION ENTRE NIVEAU HORMONAL ET NIVEAU DE RISQUE

Odean, deux pionniers de la
finance comportementale, ont
étudié les choix de portefeuille de
35000 investisseurs américains
des deux sexes. Ils

montrent que l'exces

de confiance des in-
vestisseurs hommes

les pousse a effectuer

trop de transactions.

Dans leur échantillon,

les hommes réalisent

en moyenne 45% de
transactions de plus

que les femmes. Cette

« fievre acheteuse et
vendeuse » les péna-

lise grandement du

fait des cofits de tran-

saction qu'ils doivent

acquitter a chaque

fois qu'ils vendent ou

achetent une action. Globale-
ment, la performance boursiére
des femmes apparait trés signi-
ficativement supérieure a celle
de leurs collégues hommes.

Chaque point représente un
trader. Les scientifiques ont
mesuré pendant huit jours le
niveau hormonal de chaque
trader, dont la moyenne
apparait sur I'axe vertical.
L’axe horizontal présente la
variabilité de la performance
du trader sur la méme
période. Les deux mesures
sont positivement corrélées,
comme le montrelaligne de
tendance croissante.

Ces différences de comporte-
ment entre les sexes se retrou-
vent jusque dans les conseils
d’administration ot1la présence

féminine influence
les décisions prises
par les entreprises.
Une étude récente
portant sur les 1500
principales sociétés
américaines a mon-
tré que plus un
conseil d’administra-
tion comporte de
femmes, moins il a
tendance as’engager
dans des opérations
de fusion-acquisi-
tion. Par ailleurs, les
acquisitions faites par
des sociétés dirigées
par des femmes sont
réalisées a des prix plus bas que
celles pilotées par des hommes.

Tous cesrésultats concourent
donc a montrer qu'en matiere
financiére, le mode « bonne meére
de famille » donne de bien meil-
leurs résultats que la gestion plus
virile des hommes. Pourtant, les
femmes désertent la finance.
Pour inverser cette tendance, il
serait peut-étre souhaitable d'ins-
taurer une discrimination posi-
tive al’égard dela gent féminine.
C’est ce qu’a faitla Norvege, en
imposant un quota de 40%
de femmes au sein des conseils
d’administration. Plus radicale,
I'Islande, aprés avoir été touchée
par la crise financiére de 2008, a
laissé a des femmes (Premier
ministre et PDG des principales
banques) le soin deI’en sortir. &
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