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Fausses confidences des confidentiels
Ce sont des bonbons mentho-
lés, des friandises effervescen-
tes en bouche. On ne les garde
pas longtemps, mais quelle
sensation! Ce sont les «confi-
dentiels»quepublientcertains
journaux. Vous savez quoi? Il
paraîtqueNicolasSarkozy,dé-
butmai,aditàunpetitgroupe
de journalistes spécialistes de
l’Europe, invités à l’Elysée:
«Putain les mecs, il fait chaud, on

se fout sur la terrasse.»Si, si! Je l’ai ludans lapage«Télé-
phone rouge» du Nouvel Obs. Il paraît même qu’il a
ajouté, à propos des questions sur les droits de
l’homme en Tunisie: «Rien à foutre, de toutes manières
ce sont que des connards qui posent des questions à la
con.» Ce Sarkozy, tout de même! Incorrigiblement
grossier !Deséchosnonsignés, commecelui-ci, le lec-
teur de presse en lit une poignée par jour, et passe à
autre chose. Il est très rare qu’un des protagonistes
démente, ou, comme dans le cas célèbre de Sarkozy
etdufameuxSMS «Si tu reviens, j’annule tout», attaque
le journal en justice.
Démentir, c’est pourtant ce qu’a fait, d’abord sur son
blog, puis dans le journal, le spécialiste Europe de Li-
bération, Jean Quatremer, présent lors de cette fa-
meuse rencontre. Si Nicolas Sarkozy a en effet en-
traîné lepetitgroupeà l’extérieur,c’estences termes:
«Je ne suis pas contre la distance présidentielle, mais là,
quand même, c’est trop. Cette maladie de faire des trucs
tristes. Ça manque de convivialité. Et si on se mettait de-
hors, êtes-vous d’accord?» Et, à propos de la Tunisie,
aucun «putain, vous avez compris les connards?» Sans

douteéchaudépar l’affaireduSMS, leNouvel Observa-
teur a aussitôt promis de rectifier.
Quelques jours plus tard, alléchant confidentiel dans
Le Figaro du 17 mai. Cette fois, il est question d’un
repas orageux de Ségolène Royal en compagnie des
membres du Cercle des économistes. «Effarés par les
assertions de l’ex-candidate à la présidentielle et par ses
perpétuelles comparaisons des enjeux économiques mon-
diaux avec ceux de la région Poitou-Charentes, les experts,
de droite comme de gauche, ont voulu la pousser dans ses
retranchements. A court d’arguments, Ségolène Royal a
menacé de quitter la table, arguant qu’elle n’était pas ve-
nue “repasser le bac”.» Cette Royal, tout de même! In-
corrigiblementnulle! Seulproblème: leprésidentdu
Cercle des économistes, Jean-Hervé Lorenzi, dément.
«Le Cercle des économistes s’indigne de la façon particuliè-
rement inélégante et totalement inexacte dont un partici-
pant, dans LeFigaro du 17 mai 2008, a rendu compte du
dîner-débat avec Ségolène Royal […]. Ces propos relèvent
d’une initiative individuelle et ne traduisent en rien l’am-
biance du dîner auquel ils se réfèrent. Le Cercle des écono-
mistes rejette en totalité ces propos qu’il déplore et consi-
dère comme une intention de nuire regrettable» et
rappelle qu’il est «toujours respectueux des invités qu’il
reçoit, dans la règle de la plus stricte confidentialité».
Le Cercle, qui regroupe trente économistes, consi-
dère que l’atteinte portée à ces principes «constitue un
préjudice de nature à demander une sanction judiciaire
de cette atteinte à sa réputation». Le Cercle envoie ce
démenti au Figaro, qui… refuse de le publier. «Je suis
ivre de rage, confie Jean-HervéLorenziausiteduPoint,
[…] nous avons fait une centaine de dîners. De Sarkozy à
Chirac, tout le monde est venu. Nous n’avons pas à être
mêlés à cette manoeuvre politique. Tout est faux! C’est une

pure invention!»NicolasSarkozyestgrossier, Ségolène
Royal est nulle: on voit bien ce qui permet au sys-
tème des «confidentiels» de perdurer. Le confidentiel
va dans le sens de l’idée reçue: il est donc présumé
exact. Pas besoin de vérifier, de recouper, puisque,
voyons, tout le monde le sait!
Les confidentiels non signés sont vieux comme la
presse. Sans doute y en a-t-il moins aujourd’hui
qu’hier. Ils permettent de publier à peu près tout ce
qu’on veut, dans une impunité quasi-totale. Ils sont
bien pratiques. Ils permettent aussi de faire plaisir
en peu de lignes, de renvoyer des ascenseurs, de ta-
cler sans risque de représailles. Mais le système ne
peut fonctionner que dans la complicité générale.
Qu’un journaliste signant de son nom (comme Jean

Quatremer) brise la sacro-sainte confraternité, et le
système s’écroule. Les deux fois, la fausse nouvelle
aura été imprimée sur support papier, et le démenti
aura été apporté par des médias électroniques (sites
ou blogs). A l’ère de l’internaute-roi, le hautain refus
de rectifier apparaît comme un archaïsme indéfen-
dable.
La presse traditionnelle creuse parfois sa tombe avec
une grosse pelle (fausse mort de Pascal Sevran, faus-
ses photos d’Hiroshima, dont il était question dans
cette chronique la semaine dernière). Mais elle le fait
aussi, jour après jour, tranquillement, avec une pe-
tite cuiller.

Il est rare qu’un des protagonistes démente,
ou, comme dans le cas célèbre de Sarkozy
et du fameux SMS «Si tu reviens, j’annule tout»,
attaque le journal en justice.
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C
ombien de temps devra-t-on en-
coreattendrepourque lesétablis-
sements financiers ou bancaires
installentdans leursprocessusde
gestion et de contrôle des risques

(de marché ou de crédit), des modélisa-
tions probabilistes adaptées à la nature
exacte de l’incertitude affectant les varia-
tionsboursières?Combiendepertesoude
faillites financières, combien de mises en
difficultés de sociétés de gestion d’actifs,
combiendedésillusionsd’épargnantsabu-
séspardesproduitsdegestionmalvendus
oumalconçus, combiende licenciements
d’équipesde tradingsera-t-ilnécessairede
subirpourque lesplaces financières sedé-
cidentenfin, à travers leurs instancespro-
fessionnellesourégulatrices,àchangerde
génération de modèles probabilistes?
Leplus terribledanscettehistoire récente
est que des modèles probabilistes en fi-
nance mathématique, réellement perfor-
mants et pertinents, existent depuis quel-
ques années dans la recherche la plus en
pointe. De plus, en ce domaine extrême-
ment compétitif et férocement gardé,
l’école françaisedefinancemathématique
aacquisuneréputationmondialed’excel-
lence par ses travaux publiés dans les
meilleuresrevuesscientifiques internatio-
nales.Mais larésistancedenombreuxuni-
versitaires américains à des modèles cer-
tes plus pertinents mais qui présentent

pourprincipaldéfautceluid’êtrenoncon-
formesàlavulgatecaduquedesprixNobel
des années 1980 a pour effet d’empêcher
ces modèles de pénétrer les sphères pro-
fessionnelleset les instances réglementai-
res internationales.
Ce phénomène d’inertie intellectuelle est
amplifié par une sorte de mimétisme gé-
néralisé pour des modèles datés, accom-
pagné d’une référence (révérence ?) per-
manente aux productions américaines.
C’est le fétichisme du mouvement brow-
nien (la dynamique trajectorielle de base
desmodèlesdesannées1960), éventuelle-
ment amendé marginalement par des in-
novations sans danger pour l’édifice com-
plet, qui continue à alimenter les pages
des principales revues scientifiques de
langue anglaise.
L’orthodoxie financièretientsoussadomi-
nation forteet sans failles lespublications
scientifiques, et leschercheurseuropéens
les plus innovants ne peuvent accéder à
ces revues que dans la mesure où ils vali-
dent, au moins implicitement, les hypo-
thèses faussesdesmodélisationsaméricai-
nes. On appelle cela en histoire des
sciences un paradigme (si l’on adopte la
terminologie de Thomas Kuhn), un pro-
grammederecherche (si l’onsuitplutôt la
démarched’un ImreLakatos),un langage
performatif produisant un encastrement
cognitif selon Bruno Latour et Michel Cal-

lon, une convention au sens de Duhem-
Quine. Quelque chose qui résiste malgré
les attaques successives dont l’édifice in-
tellectuel de la finance mathématique or-
thodoxe est l’objet.
Relisons donc les philosophes: selon
Quine, la sciencetotale (et ici, il s’agitde la
finance mathématique) est «sous-détermi-
née par l’expérience», ensortequetoutévé-
nementdenatureexpérimentalequicon-
tredirait les colonnes de l’édifice
scientifique peut être ignoré dans sa por-
tée révolutionnaire: «Les bordures du sys-
tème doivent rester en ligne avec l’expérience;
le reste […] a pour objectif la simplicité des
lois» (1).Dans la financemathématique, les
borduresdusystèmepourraientreprésen-
ter lesajustementsmarginauxdesmodéli-
sationsbrowniennes, tandisquelerestene
change pas. Quant à la «simplicité des lois»,
onpourrait trouver ici lesréglementations
internationales et la trop fameuse norme
IAS39 (Fair Market Value) qui reposentsur
des hypothèses de marché complet, arbi-
tré dont tous les économistes savent
aujourd’hui qu’elles sont non validées.
Prenons juste une illustration. Sait-on par
exemplequ’aujourd’hui,alorsquedeplus
en plus d’institutions financières de ges-
tion de l’épargne longue sont conduites à
observerqu’unediversificationmaximale
(conformeàcelleprônéepar la théoriedu
portefeuilledeMarkowitz, consolidéepar

le modèle d’équilibre de marché de
Sharpe – les prix Nobel 1990) ne repré-
sente pas la meilleure composition d’un
portefeuille pour la protection de l’épar-
gne à long terme et que, dans certaines si-
tuations, c’est au contraire une certaine
«concentration» de titres qui serait appro-
priée,cettequestionestquasimenttaboue
et interdite de débat dans les congrès les
plus prestigieux de la finance internatio-
nale. Quels que soient les effets observés
sur le couple performance–risque, le dis-
coursdominantreste ladiversification.Di-
versifiez votre portefeuille, braves épar-
gnants,nevoussouciezpasdulendemain,
la fée diversification veille sur vous, jus-
qu’au prochain krach…
Alaquestioninitialeposéedumomentdu
changement de modèles, Pierre Duhem
aurait répondu: les modèles scientifiques
changent «quand les colonnes vermoulues ne
peuvent plus supporter un édifice qui branle
de toutes parts».Combiendepertes faudra-
t-il encore pour que les colonnes vermou-
lues du temple de la finance mathémati-
que des années 1980 s’effondrent et pour
que l’onreconstruiseunédificequipense
adéquatement l’incertitude?

(1) W. Quine, Du point de vue logique, Vrin, 2003.
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