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La crise financiére et écono-

mique actuelle a débuté en 2007
avec leffondrement du marché
immobilier américain. Au cours
des années précédant cet effon-
drement, les investisseurs ont
fait monter les prix de I'immo-
bilier toujours plus haut. Leurs
décisions d’achat reposaient sur
une anticipation d’une hausse
encore plus importante des prix
qui leur permettrait de réaliser
des profits sur leur investisse-
ment. Les banques, se basant sur
les mémes postulats, ont vendu
des préts-hypothéques a des
investisseurs du monde entier
sous la forme de titres adossés
a des préts hypothécaires (mor-
tgage-backed securities ou MBS).
En 2007, ce modele d’inves-
tissement  sest  brutalement
écroulé. Leffondrement des prix
du marché immobilier a conduit
a une profonde réévaluation des
estimations prévisionnelles non
seulement pour I'immobilier,
mais aussi pour les MBS ven-
dus sur les marchés secondaires.
Sest ensuivi un crise financiére
globale qui menace encore
actuellement la survie du sys-
téme financier mondial.

La crise financiére et écono-
mique offre lopportunité de
repenser la maniére dont nous

envisageons la prise de décision
dans le champ de Iéconomie.
Les économistes partent du
postulat selon lequel les agents
économiques sont rationnels.
Sur la base de ce postulat, ils ont
développé dans les années 1970
une théorie devenue célébre sous
le nom de «théorie des anti-
cipations rationnelles ». Cette
théorie a abondamment nourri
I'élaboration des politiques éco-
nomiques des années 1990 et
2000. Elle stipule que les acteurs
du marché utilisent systémati-
quement lensemble des infor-
mations disponibles et que les
prévisions formulées par les
acteurs en fonction de variables
économiques pertinentes dans
le futur sont correctes dans
lensemble, toutes les erreurs
individuelles étant aléatoires.
Dans ce cas, les marchés consti-
tuent loutil de détermination
des prix et de distribution des
biens le plus efficace. Cepen-
dant, si cette théorie était fidele
a la réalité, comment est-ce que
les acteurs du marché ont-ils pu
étre autant dans lerreur dans
leur évaluation de Iévolution
des prix de I'immobilier et de
la valeur future des ressources
financiéres dérivées du marché
de 'immobilier ?

Les sociologues ont longtemps
douté des postulats de ratio-
nalité sur lesquels sappuient
les économistes. Ils fournissent
une réponse alternative générale
selon laquelle les processus ne
reposent pas sur des calculs
rationnels mais sur des réseaux
sociaux, des normes, des rou-
tines et des régles institution-
nelles qui prévalent. Ce contexte
social fagonne la prise de déci-
sion dans des situations com-
plexes et incertaines.

Bien que les effets des structures
sociales aient été prouvés dans de
nombreuses études empiriques,
d’importants aspects échappent
a cette approche. Les institutions
et les normes ne sont jamais suf-
fisamment complétes et claires
pour étre en mesure de détermi-
ner réellement les décisions des
acteurs. De plus, les économies
capitalistes sont caractérisées
par leur changement perpétuel
qui se réalise principalement
a travers des innovations qui
violent les regles institution-
nelles existantes ou les routines
considérées comme acquises.
En conséquence, les décisions
prises par les acteurs dans une
situation complexe et un futur
ouvert peuvent difficilement
étre traitées exclusivement par le
recours aux structures sociales et
aux routines individuelles.

ANTICIPATIONS
FICTIONNELLES

Afin de prendre des décisions,
les acteurs de I'économie doivent
formuler des anticipations sur
le développement du prix de
I'immobilier, le développement
technologique, les préférences
du consommateur, la disponi-
bilit¢ des matiéres premiéres,
les stratégies des concurrents,
le besoin de main d'ceuvre, la
fiabilité des promesses, létat
de lenvironnement naturel, les
réglementations politiques et les
interdépendances entre ces fac-
teurs. Toutes ces anticipations
se réferent a un futur inconnu
et créent des résultats incertains.
Cependant, en dépit de cette
impondérabilité, les acteurs
formulent des anticipations sur
létat futur du monde, sur les
paramétres pertinents pour leurs
décisions et les décisions pro-
bables d’autres acteurs impor-
tants. Ces anticipations sont
fondées sur l'engagement envers
une croyance en la matérialisa-
tion d’un certain état futur.

Ces croyances ne peuvent, selon
moi, étre ni envisagées comme
le résultat de calculs rationnels,
ni comme déterminées par des
structures sociales. Llalternative

que je suggere consiste 4 consi-
dérer les anticipations que for-
mulent ces acteurs dans un
contexte d’incertitude comme
« fictionnelles ». Par le terme
«anticipations  fictionnelles »,
je me réfere a des conceptions
imaginaires présentes de situa-
tions futures. La « fictionnalité »
de I'action économique est 'an-
crage dans lesprit d'une projec-
tion imaginaire du monde futur.
De telles projections imagi-
naires fournissent une direction
a la prise de décision en dépit
du caractére incertain inhérent
a la situation. Les anticipations
fictionnelles représentent les
événements futurs « comme
si» elles étaient des représen-
tations réelles d’un état futur.
Cette connaissance prétendue
de I'avenir permet aux acteurs de
définir résolument leurs actions
en référence a un futur incertain,
bien que ce futur soit en réalité
inconnu. En ce sens, les antici-
pations fictionnelles sont dans le
processus décisionnel des place-
holders', ou substituts, a travers
lesquels I'impondérabilité des
états futurs du monde et le cours
des choses sont ignorés pour le
moment. Par analogie avec les
théories de la fiction dans le
champ littéraire’, on peut dire
que les anticipations sont, dans
un contexte d’incertitude, « des
représentations prétendues d’'un
futur état des choses ». Elles
sont «prétendues » car elles
doivent nécessairement inclure
des assertions non-vérifiables.

ANTICIPATIONS
FICTIONNELLES EN
ECONOMIE

Souvent, les anticipations fic-
tionnelles prennent une forme
narrative. Les histoires rendent
compte des liens de causalité
qui montrent que lécart entre
I'état présent du monde et Iétat
prédit est en fait comblé. Ainsi
les histoires fournissent des rai-
sons plausibles pour lesquelles
le résultat dépeint peut étre
attendu. La formulation d’anti-
cipations fictionnelles sur les
marchés financiers, I'analyse de
business stratégies, les décisions
de consommateurs et les pro-
cessus d’innovation montrent
toutes que les anticipations fic-
tionnelles participent du pro-
cessus décisionnel. Par exemple,
nous pouvons citer :

* En 2011, la chaine de télévi-
sions CNBC a diffusé une inter-
view de Jim Rogers, un investis-
seur sur le marché des matiéres
premiéres. Rogers annonga a
son auditoire que le prix de lor
«grimpera facilement jusqu’a
2.000$, mais atteindra jusqu’a

2.400$ au cours de la période
haussiére, qui durera des
années ». Dans cette interview
Rogers expliquait aux téléspec-
tateurs la raison pour laquelle le
prix des métaux précieux grim-
perait et serait donc un inves-
tissement lucratif. D’ordinaire,
la plupart des gens naccorde-
raient que peu d’attention a une
telle interview. Il est cependant
intéressant de s’y pencher plus
attentivement. Rogers lance des
affirmations sur un futur état du
monde qu'il prétend connaitre.
Mais Rogers ne peut pas prédire
Pavenir mieux que quiconque.
La déclaration «lor atteindra
facilement 2.000$ » est une
affirmation qui ne peut étre vali-
dée de maniére empirique. Clest
une fiction, tout comme lest la
phrase douverture du roman
de Jane Austen, Raison et senti-
ments : « La famille Dashwood
habitait depuis longtemps dans
le Sussex ».

* Le second exemple est
basé sur une étude récente de
la sociologue Sophie Miitzel®
qui a analysé la formation de
la compétition sur un marché
qui nexiste pas. Plusieurs com-
pagnies pharmaceutiques  se
livrent bataille pour développer
un nouveau médicament contre
le cancer du sein basé sur une
substance génétiquement modi-
fiée efficace. Aucune des socié-
tés ne détient la solution mais
toutes deux sont convaincues
que la stratégie de recherche
quelles suivent sera a terme
payante et créera un nouveau
médicament vedette. Le prix
de T'action de ces entreprises a
rapidement varié, sans qu'au-
cune dentre elles n'ait déclaré de
bénéfice ou de revenus effectifs
issus de ce produit. Lévolution
de la valeur de liquidité est basée
sur I‘évaluation des histoires fic-
tionnelles racontées dans le sec-
teur d’activité. Dans ce « mar-
ché sans produit » se joue entre
entreprises une compétition
féroce pour le capital-risque.
Cette compétition se base entie-
rement sur les anticipations fic-
tionnelles prétendant prédire de
futurs succes ou échecs.

* Dans une étude conduite
a linstitut Max Planck de
Cologne, Geny Piottia travaillé
sur le processus décisionnel de
groupes industriels allemands
qui externalisent une partie
de leur production en Chine.
Elle montre que ces décisions,
fréquemment malavisées, ont
conduit a des espoirs dégus
en matiére de positionnement
stratégique. Quels facteurs ont
conduit des entreprises a partir
en Chine ? Piotti montre, a tra-
vers les interviews des dirigeants
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dlentreprise impliqués dans ces
décisions, que leurs choix sont
motivés par une euphorie géné-
rale envers des investissements
réalisés en Chine, générée aussi
bien par les médias et les orga-
nisations industrielles que par
les chambres de commerce. Les
histoires d’opportunités formi-
dables véhiculées par les récits
des entreprises exercant déja
en Chine ont motivé des déci-
sions qui ont souvent conduit a
des pertes. Certains dirigeants
interviewés par Piotti ont expli-
citement comparé leur décision
dlexternaliser la production en
Chine a «la ruée vers lor amé-
ricaine ». Les récits dopportuni-
tés colossales qui sépanouissent
en Chine, de fortes pressions
normatives dans le secteur
d’activité et un sentiment deu-
phorie ont été les principaux
ingrédients de la décision de
délocalisation.

* Ma derniére illustra-
tion porte sur le marché de la
consommation. Chaque année,
les allemands dépensent envi-
ron 30 milliards d’euros dans des
jeux d’argent, soit trois fois le
montant de leurs achats de livres.
Environ un tiers de cette somme
correspond aux tickets de loterie.
Lorsqu'on leur demande pour-
quoi ils dépensent leur argent
dans un produit dont la valeur
statistique équivaut a moins de
la moitié du prix d’achat, deux
tiers des joueurs répondent qu’ils
se satisfont des réves éveillés que
cela leur procure, imaginant ce
qu'ils feraient de tout cet argent
lorsque « leurs » chiffres seraient
tirés au sort le samedi soir®. Clest
le fantasme d’un futur imaginé,
per¢u comme source de plaisir,
qui motive 'achat.

En dépit de leur hétérogénéité,
les situations décisionnelles
décrites ci-avant partagent un
fondement commun : dans cha-
cune de ces quatre situations, la
motivation du preneur de déci-
sion est fondée sur les images
d’un état futur du monde qui
est inconnu. Bien que le futur
soit dissocié du présent, les
acteurs habitent déja le monde
futur dans le présent de leur
imagination.

MARCHES FINANCIERS
Les marchés financiers sont
particulierement  propices 2
léclosion  d’histoires concer-
nant de futurs développements,
comme cela a pu étre le cas
pour Internet, pour l'industrie
des biotechnologies a la fin des
années 1990 ou le concept de
BRIC quelques années plus
tard. Le boom immobilier qui a
précédé la crise financiére peut
également étre ajouté a la liste.

Le poids des anticipations fic-
tionnelles sur les marchés finan-
ciers peut étre envisagé comme

une réponse au haut niveau
d’incertitude qui y prévaut. Les
histoires qui influent sur les
marchés proviennent de puis-
sants investisseurs, d’analystes
financiers, déconomistes ou de
banques centrales et de hauts
fonctionnaires du Trésor. Ces
acteurs fagonnent les anticipa-
tions a travers les portraits qu’ils
dépeignent de la situation éco-
nomique actuelle et de son futur
développement.

Les anticipations fictionnelles
influencent la confiance des
investisseurs dans le déve-
loppement du marché dans
une certaine direction et ainsi
influencentles décisions relatives
en termes d’investissements. Les
stratégies d’investissements sont
par exemple porteuses d’une his-

qui était initialement avancée
comme une expectative. Rétros-
pectivement, les acteurs pour-
raient interpréter le résultat (par
exemple, le fait que le prix de l'or
ait effectivement grimpé jusque
2400$) comme la confirmation
de la véracité de leur « calcul »,
bien que le résultat soit en effet
le fruit d’'une croyance partagée
en une anticipation fictionnelle.

Les effets performatifs des anti-
cipations fictionnelles ouvrent
aux acteurs des possibilités
nouvelles de raconter des his-
toires qui ne refletent pas au
mieux leurs connaissances, mais
tendent 4 manipuler les anti-
cipations des autres pour leur
profit personnel. Les histoires
peuvent prévaloir bien que
soient bien connues les lacunes

rationnelles : les prix ne sont
pas en réalité efficients, cest
la croyance en leur évolution
future vers lefficience (éma-
nation de la théorie) qui ancre
les stratégies des traders sur les
marchés financiers.

INNOVATION

Les processus innovants consti-
tuent un intéressant champ
d’investigation des anticipa-
tions fictionnelles. La croissance
des économies capitalistes se
réalise principalement a travers
les innovations qui introduisent
de nouveaux produits ou
augmentent  leflicacit¢  du
processus de production. Les
innovations nexistent pour-
tant a lorigine que dans lesprit
de Tlacteur. Néanmoins, les

descriptions ~ fictionnelles  de

Parce qu’elles motivent I'action, les anticipations fictionnelles ne sont pas
uniquement une illusion. Bien que les fictions non-littéraires soient « non-
sérieuses » dans le sens ou elles simulent des faits, elles peuvent étre des
sources d’action et donc étre constitutives de la réalité.

toire de croissance (growth story)
qui comporte des éléments pro-
phétiques. Les histoires qui cir-
culent font évoluer les marchés
en influengant la demande et les
prix. Les anticipations fiction-
nelles fournissent des motifs aux
décisions d’investissement dont
le succes est incertain. Les his-
toires cependant ne créent pas
uniquement de la richesse mais
peuvent aussi la détruire: «la
crise asiatique » de 1997 était
initialement une « crise Thai ».
Les investisseurs ont pris la
crise thailandaise pour le signe
de difficultés potentielles dans
d’autres pays asiatiques. Cette
opinion sest forgée sur les
marchés financiers en dépit de
fondements économiques trés
différents dans ces pays’. En
retirant les fonds investis dans
d’autres pays comme la Corée,
les investisseurs ont engendré les
difficultés prédites par I'histoire.

LA PERFORMATIVITE

DES ANTICIPATIONS
FICTIONNELLES

Ainsi, les anticipations fiction-
nelles influencent les événe-
ments quelles prédisent. Jim
Rogers, investisseur sur le mar-
ché des matiéres premiéres, nest
pas plus capable de prévoir les
prix du marché des matieres
premiéres que quiconque mais
son histoire peut potentielle-
ment contribuer a modeler les
anticipations d’autres investis-
seurs et donc motiver des déci-
sions en matiére d’investisse-
ment qui influencent les prix.
Ceci indique le role performatif’
des anticipations fictionnelles.
Les anticipations partagées
générent une demande d’actifs
entrainant la hausse des prix

perspectives n. 8 — automne - hiver | autumn - winter 2012

et les incohérences dues a de
puissants intéréts particuliers,
inerties structurelles ou pres-
sions de groupes.

Lavenir étant par nature ouvert,
les  décideurs  économiques
doivent faire face a une incer-
titude fondamentale. Les théo-
ries économiques peuvent alors
constituer des instruments de la
création de descriptions fiction-
nelles de relations causales et de
futures évolutions. Ces croyances
ne savereront pas indétermi-
nées 2 l'unique condition que
la théorie économique se réalise
et que les acteurs agissent de
maniére totalement rationnelle.
Ce qui est, quoi qu'il en soit,
rarement le cas. Si les anticipa-
tions rationnelles sont affirmées
comme telles dans des contextes
d’incertitude fondamentale, ces
«anticipations  rationnelles »
sont en fait des «anticipations
fictionnelles » camouflées.

Lanthropologue Hirokazu
Miyazaki nous fourni un
exemple dans une étude sur
les opérations d’arbitrage a la
bourse de Tokyo®. Il affirme que
cette stratégie est fondée sur la
« foi » des traders en 'hypothese
de lefficience des marchés. La
stratégie d’arbitrage consiste a
identifier les actifs financiers
dont le prix serait mal évalué
par rapport a leur valeur théo-
rique. Dhypothese de leflicience
des marchés nlest pas une réalité
mais les traders se comportent
comme si elle Iétait. La théorie
est semblable a la pensée uto-
pique, soulignant un écart entre
la réalité et l'idéal. Ceci offre
une perspective trés différente
sur la théorie des anticipations

lavenir guident les décisions
actuelles. Comme l'affirme
' . . .
¢conomiste britannique George
Shackle, le choix se fait « parmi
les expériences imaginées’ ».

Limportance cruciale de I'ima-
ginaire dans les processus inno-
vants a été confirmée par de
nombreuses études empiriques
portant sur l'innovation. Il est
considéré que les innovations
naissent par «lexpression des
promesses'®» qui a pour fonc-
tion non seulement de modeler
les mentalités collectives, mais
aussi de protéger les idées nou-
velles de I'incrédulité de maniére
a ce quelles puissent étre culti-
vées. Ainsi, le point de départ est
une vision utopique qui dépeint
une réalité future prétendue qui
prend vie (ou non) en tant que
résultat de l'anticipation fiction-
nelle initiale.

En d’autres termes plus abstraits,
les anticipations fictionnelles
rendent possible des «sauts
conceptuels qui nous permettent
de générer de nouvelles hypo-
theses et de voir les choses dif-
féremment!! ». Elles permettent
de dépasser les catégories et les
schémas de pensée dont nous
avons hérité en les transposant
dans un monde imaginé dans
lequel une réalité donnée est
surpassée et une autre réalité est
envisagée. L'incertitude n'est pas
principalement prise en consi-
dération comme une menace a
la stabilité (bien que ce soit aussi
cela) mais comme une condition
préalable a I'émergence de pos-
sibilités futures jusqua présent
inexplorées. Le manque de pré-
connaissance de I'avenir est une
source d’innovation.
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MOTIVATION DE L’ACTION
Comment est-ce que les repré-
sentations fictionnelles d¥tats
futurs motivent les acteurs ?
Selon la théorie de lacteur
rationnel, les agents sont suppo-
sés avoir une propension natu-
relle 2 maximiser leur utilité.
Selon les approches sociolo-
giques qui soulignent le role des
institutions ou des cadres cultu-
rels, ce qui motive les acteurs est
le fait d’avoir internalisé un désir
de se conformer aux normes
sociales, la peur de la sanction
ou le besoin de maintenir un
état quils définissent comme
« normal ».

Les anticipations fictionnelles
semblent étre mues par une
force différente. George Shackle
souligne que les résultats imagi-
nés évoquent des émotions de
« plaisir par anticipation® » qui
sont les récompenses instanta-
nées d’'un engagement personnel
envers une action particuliére.
« Dimagination peut percevoir
un état de pensée atteignable
et le réaliser en une satisfac-
tion atteinte' ». Lentrepreneur
contemplant la délocalisation
de son entreprise en Chine
jouit déja des profits qui restent
pourtant a réaliser. Le joueur de
loterie se voit déja décrocher le
jackpot et fait I'expérience des
sensations quil ressentirait en
cas de gain réel.

Leffet motivant des anticipa-
tions fictionnelles est opérant
bien au-dela de I'économie par
exemple dans le champ de la
religion et de I'action politique'®.
Pour quopére leffet motivant,
l'acteur doit sengager envers
le but. Parce quelles motivent
l'action, les anticipations fic-
tionnelles ne sont pas unique-
ment une illusion. Bien que les
fictions non-littéraires soient
«non-sérieuses » dans le sens
ou elles simulent des faits, elles
peuvent étre des sources d’ac-
tion et donc étre constitutives
de la réalité.

LA NATURE
CONTINGENTE DE
L’AVENIR

Saisir les processus décision-
nels qui reposent sur le concept
de fictionnalité conduit a une
conception  pragmatique de
laction qui place la créativité
des acteurs et la contingence du
futur au premier plan®. Laction
nlest pas percue téléologique-
ment comme la réalisation d’une
finalité en dehors du proces-
sus d’action, mais au contraire
comme une progression au cours
delaquelle les finalités et les stra-
tégies sont définies et modifiées
en fonction des interprétations
contingentes et changeantes de
la situation. La connexion entre
cognition et expérience conduit
4 une rationalité contextuelle
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dans laquelle les attentes et les
objectifs sont le résultat d’'un
processus qui se développe dans
le temps et dans laquelle les
acteurs promulguent des projets,
plans et stratégies basées sur des
interprétations contingentes du
contexte.

Le concept de fictionnalité offre
une alternative non seulement

aux modeles économiques mais
aussi, dans les approches socio-
logiques de léconomie, a la
prévalence des macrostructures
sociales. Cela rameéne au premier
plan le role des images dans la
compréhension du présent et, ce
faisant, differe des théories des
sciences sociales qui congoivent
le présent comme étant fagonné
par le passé. Le but nest pas de
développer une théorie de la
prédiction plus exacte mais une
théorie de I'imprédictibilité du
monde et de la fagon dont les
acteurs parviennent a prendre
des décisions en dépit de cette

impossibilité de prédire ce qui
va advenir.

La capacit¢ de l'homme 2
concevoir la fiction est une
source d’innovation et de nou-
veauté. L’homme peut ima-
giner un monde différent du
monde existant, et « habiter » ce
monde a travers des représenta-
tions mentales. Les imaginaires
peuvent transcender le connu et

ainsi motiver des décisions qui
générent la nouveauté. Cette
capacité a imaginer des choses
qui nont jamais existé contribue
a des états futurs réels en moti-
vant des actions.

Si Tlaction nest pas détermi-
née par le calcul rationnel ou
par les structures sociales, mais
par des projections imaginaires
et contingentes détats futurs,
il sensuit une contestation des
imaginaires. Ceci  sexplique
par le fait que les anticipations
fictionnelles ont des consé-
quences distributives sur le
marché, des conséquences sur

le développement macroécono-
mique et des conséquences sur
I'institutionnalisation des poli-
tiques de régulation. Ainsi, la
formation des anticipations des
acteurs de I'économie par le biais
de fictions est un outil pertinent
de compréhension du déve-
loppement  macroéconomique.
Faire de la fiction un élément
essentiel de la théorie de la prise
de décision intentionnellement

rationnelle offre un angle idéal
pour saisir les micro-fondations
des dynamiques du capitalisme.
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