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risesdebénéfices » les
lendemainsdebaisse

,

« achats à boncompte »

leslendemainsdehausse . Ces

expressions convenues
, quine

sontquedesexplications faciles
et souventdénuéesde
fondementdesmouvementsboursiers
de la veille

,

nesontpourtantpas
anodines

,

commevientde le

montreruneétuderécente . Son
auteur a construitunemesure
quipermet d

' évaluer l

'

optimismede l

' éditorialduWall
StreetJournaldécryptantchaque
jourlesévénementsboursiersde

la veille
,

enanalysant le

vocabulaireutilisédanscetédito.
L

' étudemontreque ,

bienqu' il ne
contienneaucune information
nouvellepourles investisseurs

,

500

400

300

200

100 75 ,51
- 38 ,4566

0 11 "67

85.73
96

JAN-05JAN-06JAN-07JAN-08
SOURCES

: FACTIVA . YAHOOFINANCE

sondegré d

'

optimisme (

oude
pessimisme )

influence les
rentabilitésboursières le jourdesa
parution : autrementdit

, plus le

tonde l

' éditoestoptimiste , plus
le marchémonte.

Desespritspointilleux
pourraientêtretentés d

'

objecterque
le contenudesarticlesdepresse
necausepas la réactiondu
marché et qu' il nefaitenréalité
querefléter

le sentimentdes
investisseursqui ,

lui
,

affecte
directementlesrentabilités des
actions . Pas

si sûr
,

comme
le

montreuneautreétudequi a

utiliséuneméthodeoriginale
pourdéterminer l

'

impactde la

parution d

' unenouvelledans
lesmédiassur

la
réaction

boursière d

' untitre
à cettenouvelle.
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Lesauteursontutilisé le fait
qu'unemêmeinformationest
souventtraitée à desdates
différentespardifférentsjournaux.
Parexemple ,

uneinformation
communiquéeparune
entreprisede la SiliconValleyau
coursde la soiréedu
jour J

sera
typiquement reprisedans

l

' éditiondujour J

+ 1

duSanFrancisco
Chroniclemaiselle
neparaîtraquedans

le numérodujour
J

+
2 duBostonGlobe

,

dufaitdudécalage
horaireentre la côte
est

et
la côteouest

desEtats-Unis .
En

analysantlesordres
d

' achat
et devente

d

' investisseursindividuels
,

les
chercheursontmontréque
dansuncascommecelui-ci

,

les
investisseursde la côteouest
réagissent à la nouvelleunjour
avantceuxde

la côteest.
Detelsphénomènes ontbien

entendutendance à s' atténuer
dufaitdudéveloppementdes
moyensdecommunication.
Toujoursest-ilque le choixdes
médiasquelsqu' ils soientde
traiteruneinformationplutôt
qu' uneautre

,

et leur façonde
traitercetteinformation

,

ontune
influencemajeuresur

la façon
dontellesetrouvereflétéedans
lesprixdestitresconcernés . En
guise d

'

exemple ,

nous
présentonssurunmêmegraphique

(

voirci-contre
)

l

' évolutiondu

Bienque
l

' éditorial
duWallStreet
Journal
contiennepeu

d

' information
nouvelle

,

sondegré
d

'

optimisme
influence les
rentabilités
boursières
le jourde
saparution.

prixde
l

' actionApple et

le

nombre
d

' articlessurcette

entreprise publiéepar le WallStreet
Journal . Larelationentre lesdeux
courbesestfrappante et suggère
que la performance boursière
et la couverturemédiatique

sont fortement
corrélées . Latentationest
doncgrande ,pour
lesaigrefinsentous
genres.. . et pourles
entreprises ,

detenter
d

' influencer l

'

information quiparvient
auxinvestisseurs.

Qui n'
a pasreçuun

jouruncourriel d

' un
inconnuvantantles
mérites d

' une

entreprise et conseillant
vivement d

' acheter
sesactionsauplusvite ?Certains
denoscollègueschercheurs

,

curieuxde l

'

impactdetels
messages ,

ontanalysé lesprixdes
titresconcernésautourdeces
périodes d

' envoismassifsde
courrielsdouteux . Contretoute
attente

,

et malgré le caractère
fantaisistedecesmessages ,

les
chercheursontconstatéqu' au
momentde l

' envoidesmessages ,

le volumedetransactiondestitres
concernésaugmente ,

ainsique
leurprix . Aprèsquelques jours ,

volume
et prixretrouventleurs

niveauxinitiaux
,

cequiconfirme
quelesmessagesétaient
mensongers et uniquementdestinés
à enrichirleursexpéditeurs , qui
avaientacheté lestitresavant
l

' envoidesmessages...
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