
ALTMAN, Morris 

 
1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Perspectives de l’économie 
comportementale  
 Incidences sur les politiques 
et la littératie financière 

Université Victoria de Wellington  
et Université de la Saskatchewan 
 

Morris Altman 

Document de recherche préparé pour le 
Groupe de travail sur la littératie financière 



 

Déclaration de non-responsabilité  

Les opinions exprimées dans le présent document ne reflètent pas forcément le point 

de vue du Groupe de travail. Seul l’auteur est responsable des erreurs ou omissions. 
 

Pour plus d’information, visiter notre site web :  

www.litteratiefinanciereaucanada.com  

 

Date de publication : 9 février 2011 



ALTMAN, Morris 

 
1 

Table des matières 
Sommaire ................................................................................................................................................................. 2 

Introduction ............................................................................................................................................................ 4 

La sagesse conventionnelle ............................................................................................................................... 8 

Prise de décision rapide et modeste (heuristique intelligente) .......................................................... 9 

L’importance des institutions ....................................................................................................................... 13 

Erreurs, biais et heuristique « irrationnelle » ......................................................................................... 14 

L’éducation financière et la littératie financière, et les différents visages de l’économie 

comportementale ............................................................................................................................................... 18 

Liens entre problèmes, éducation et littératie en matière de finances ......................................... 22 

Pensions et épargne ..................................................................................................................................... 22 

Investir dans des actifs financiers .......................................................................................................... 26 

Bulles et récessions : esprit animal et prise de décision ................................................................ 28 

Problèmes informationnels et erreurs dans la prise de décision ................................................... 34 

L’heuristique de confiance ............................................................................................................................. 36 

Les stratagèmes à la Ponzi et l’heuristique de confiance ................................................................... 37 

Conclusion : théorie économique, littératie en matière de finances et politique publique .. 40 

Sources et lectures plus approfondies ....................................................................................................... 47 

 

  



ALTMAN, Morris 

 
2 

Perspectives de l’économie comportementale : Incidences sur 
les politiques et la littératie financière 

Morris Altman 
Professeur au Département de science économique,  
Université de la Saskatchewan; Professeur en économie  
comportementale et institutionnelle; Directeur, School of Economics and 
Finance, Université Victoria de Wellington, Nouvelle-Zélande 

Sommaire 

Le présent document résume et souligne les différentes approches en matière d’économie 

comportementale. Il renferme une analyse de la « vieille » école de l’économie 

comportementale, dirigée par des chercheurs comme Herbert Simon, et de la « nouvelle » 

économie comportementale, qui s’appuie sur les travaux de Daniel Kahneman et d’Amos 

Tversky, et qui est encore mieux illustrée dans le livre Nudge récemment publié par 

Richard Thaler et Cass Sunstein. Les importantes tendances actuelles en économie 

comportementale sont contraires à la sagesse conventionnelle en matière d’économie. 

L’objectif de la présente analyse comparative est d’examiner les incidences de ces 

différentes approches en matière d’économie comportementale sur la littératie financière. 

 

Selon Herbert Simon, les gens intelligents prennent parfois des décisions qui semblent 

irrationnelles et qui vont à l’encontre de la sagesse conventionnelle en économie. Toutefois, 

ces décisions sont généralement les bonnes pour les personnes qui les prennent et sont 

souvent attribuables aux connexions de leur cerveau ainsi qu’au contexte décisionnel 

auquel elles font face. Ces personnes peuvent commettre des erreurs si le niveau de 

rationalité est limité, c’est-à-dire si les renseignements utilisés sont de faible qualité ou s’ils 

sont présentés de manière trompeuse. De plus, le contexte décisionnel peut être tel que des 

personnes n’ont pas accès à de bonnes mesures incitatives leur permettant de procéder à 

des choix judicieux. Enfin, certaines personnes n’ont pas les connaissances de base 

nécessaires pour faire des choix judicieux en matière de finances. Par conséquent, on peut 

favoriser la prise de meilleures décisions financières en fournissant à ces gens des 
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renseignements de meilleure qualité qui sont présentés de manière simple, un 

environnement institutionnel propice à la prise de bonnes décisions, ainsi qu’une 

éducation financière qui leur permettra de bien utiliser les renseignements qui leur sont 

fournis lorsqu’ils ont des décisions à prendre. 

 

L’approche Kahneman-Tversky est plus axée sur les encouragements (le « nudging ») ou 

même sur les règles qui déterminent les choix des gens selon l’orientation qu’ils 

choisissent, comme le définissent les experts, par opposition à l’éducation qu’on donne aux 

décideurs. Cette approche, souvent appelée le paternalisme libertaire ou le paternalisme 

léger, soutient que les décisions peuvent être incompatibles avec les normes de la sagesse 

conventionnelle en matière d’économie, selon lesquelles nous prenons des décisions 

rationnelles selon les connexions de notre cerveau. Comme il est difficile de changer les 

comportements attribuables aux connexions du cerveau, les décisions sont souvent 

erronées, biaisées et irrationnelles. Dans cette approche, l’éducation financière joue un  

rôle beaucoup moins important dans l’amélioration du comportement de choix, par 

rapport à l’approche de Simon, ou le concept de rationalité limitée en matière  

d’économie comportementale. 

 

Toutefois, en reconnaissant l’importance de la qualité de l’information et de la façon dont 

elle est présentée ou formulée, l’économie comportementale, en général, permettra 

d’élaborer une politique publique qui améliorera le contexte global de la prise de décision. 

Ainsi, nous pourrons mieux comprendre pourquoi il importe tant d’améliorer la littératie 

financière. Cela est d’autant plus vrai dans l’approche de Simon, et sur l’accent qu’il met sur 

la qualité du contexte décisionnel, jumelé à une forte dose d’éducation financière. Simon 

estime qu’une meilleure éducation financière permet aux décideurs de tirer profit des 

mesures d’encouragement et d’un contexte décisionnel amélioré. Peu d’attention est 

accordée aux encouragements (nudging) ou à la manipulation des choix de façon 

particulière. Le choix individuel est largement respecté, comme le fait l’économie 

traditionnelle, sauf si l’on considère que le choix d’une personne pourrait causer du tort  

à la société. 
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Introduction 

On définit la littératie financière comme suit : « disposer des connaissances, des 

compétences et de la confiance en soi nécessaires pour prendre des décisions financières 

responsables. » L’environnement institutionnel compte pour beaucoup dans la prise de 

décisions financières et influe grandement sur les choix des gens quant à l’importance et à 

la qualité de l’information et des mesures incitatives pertinentes. La littératie financière est 

une préoccupation croissante pour les pouvoirs publics et d’autres décideurs publics. Les 

études menées dans les pays de l’OCDE révèlent un faible taux de littératie financière chez 

les individus et les ménages, indépendamment du revenu et du niveau de scolarité, en 

particulier chez les groupes à faible revenu et chez les moins instruits. Même l’actionnariat 

et le placement d’actifs financiers ne semblent pas améliorer le niveau de littératie 

financière. La plupart des gens ont de la difficulté à répondre à des questions portant sur 

les intérêts composés, l’inflation ou la division des risques, et éprouvent de la difficulté à 

comprendre la budgétisation, les programmes d’économies ainsi que l’information 

financière dans son ensemble. Cela semble être le cas au Canada, aux États-Unis, au 

Royaume-Uni, en Australie, en Nouvelle-Zélande, en Corée et aux Pays-Bas (Munshaw 

2008, OCDE 2005, Yoong 2010). Ces graves lacunes en matière de connaissances 

financières sont de plus en plus préoccupantes, vu le nombre croissant de produits et de 

services financiers sur le marché, leur complexité croissante et l’importance croissante de 

la prise de décisions financières aux yeux des individus et de la société en général, d’autant 

plus que l’espérance de vie augmente sans cesse. 

 

Dans les discussions portant sur la littératie financière, on soulève la question du rôle 

potentiel que pourraient jouer l’éducation, l’information de qualité et les mesures 

incitatives dans la prise de meilleures décisions. On peut soutenir que des individus ayant 

accès à une éducation, des informations et des mesures incitatives qui sont loin d’être 

idéales ne sont pas en mesure de prendre les meilleures décisions possibles. En 

contribuant à la littératie financière, l’éducation financière favorise la prise de décisions 

éclairées et efficaces sur des questions financières telles que les cotisations à un fonds de 
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pension, l’utilisation de cartes de crédit, le budget familial, les prêts hypothécaires et les 

marchés boursiers. En améliorant les informations pertinentes, en nous assurant de leur 

qualité et de leur véracité, nous pouvons plus tirer profit de l’éducation financière. 

L’information de qualité et l’éducation financière vont de pair, formant les ingrédients clés 

d’une littératie financière efficace. 

 

Cette perspective de la littératie financière, je dirais, va à l’encontre de la sagesse 

conventionnelle en matière d’économie. Elle suppose que les individus ont des capacités 

physiologiques et psychologiques, et qu’ils se trouvent dans un environnement 

informationnel, social et de gouvernance qui leur permettra de prendre des décisions 

optimales. Si l’individu typique est si doué en matière de finances, l’éducation financière 

n’améliorera que très peu sa capacité à faire des choix. En effet, on pourrait soutenir que 

selon l’approche conventionnelle, on suppose que les individus possèdent des 

connaissances financières ou font des choix qui cadrent avec la littératie financière, et 

qu’on peut améliorer la littératie financière seulement si les individus persistent à faire de 

mauvais choix qui peuvent être corrigés au moyen d’interventions pendant le processus 

décisionnel ou dans le contexte décisionnel. 

 

Les études dans le domaine de l’économie comportementale proposent des hypothèses qui 

sont très différentes. Il existe deux perspectives clés en matière d’économie 

comportementale qui ont des incidences distinctes sur la littératie financière et l’éducation 

financière (Altman 2009); les deux perspectives nient que les individus se comportent de 

manière aussi rationnelle que ce que prévoit l’économie conventionnelle. De plus, 

l’économie comportementale met en doute l’hypothèse classique selon laquelle le contexte 

dans lequel les décisions financières sont prises est nécessairement idéal. 

 

Le présent document examine les incidences de ces deux approches en matière d’économie 

comportementale en vue d’améliorer la littératie financière et, par conséquent, la prise de 

décisions financières. Ce que j’appelle l’approche Kahneman-Tversky soutient que lorsque 

les individus prennent des décisions, ils commettent des erreurs et des biais de manière 



ALTMAN, Morris 

 
6 

systématique, car ceux-ci sont ancrés dans les connexions du cerveau. Les erreurs et les 

biais se produisent lorsque les individus s’écartent des règles conventionnelles 

(néoclassiques) du processus décisionnel. L’éducation n’aurait que peu d’effet sur un tel 

comportement. Cette approche est beaucoup plus favorable à la politique gouvernementale 

incitant les consommateurs à prendre des décisions qui, selon certains, seraient dans leur 

intérêt. Les experts sont censés savoir mieux que les décideurs individuels ce qui est dans 

leur intérêt (Thaler et Sunstein 2003, 2008; voir aussi Camerer, Issacharoff, Loewenstein, 

O’Donoghue et Rabin, 2003; de Meza, Irlenbusch, Reyniers 2008; Shefrin 2002; Thaler et 

Sunstein 2003, 2009; voir Sugden 2008, 2009 pour une critique de Thaler et Sunstein). 

 

L’approche Simon-March soutient que les individus sont physiologiquement incapables de 

se comporter comme le veut la sagesse conventionnelle en matière d’économie. En 

conséquence, ces individus développent des mécanismes heuristiques ou des raccourcis au 

moment de la prise de décisions en se fondant sur leur expérience. Ainsi, ils font des choix 

rationnels même si souvent, ces choix ne cadrent pas avec les normes comportementales 

conventionnelles. Il est également reconnu que l’environnement de choix typique se 

caractérise par des informations asymétriques, incomplètes, voire fausses, ainsi que par 

une éducation déficiente. Les contraintes physiologiques et environnementales peuvent 

parfois entraîner des erreurs dans le processus décisionnel, telles que des choix 

d’investissement relativement mauvais. Puisque les environnements de choix peuvent être 

modifiés, cette approche justifie encore plus que l’on améliore la qualité des décisions 

financières en permettant aux individus d’acquérir de meilleures connaissances financières 

et en leur fournissant un meilleur contexte décisionnel. Cela comprend un accès amélioré à 

des informations pertinentes de qualité, à des règles et des règlements appropriés 

concernant la prise de décisions, ainsi qu’à une éducation financière adéquate. Dans 

l’ensemble, les préférences individuelles des décideurs, qui sont très diversifiées, sont 

respectées, et moins d’attention est accordée aux encouragements (nudging), sauf si l’on 

peut démontrer que les choix individuels causent un préjudice social. Cette perspective est 

bien représentée dans les travaux de Shiller (2001, 2008, 2009, 2010), un érudit en matière 

de finance comportementale. 
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Les différentes approches de prise de décisions financières sont résumées au tableau 1. 

Tableau 1 

Comparaison des différentes approches de la prise de décision 

1. La théorie de 
l’économie 
conventionnelle 

• Les personnes prennent des décisions intelligentes et ne les regrettent pas. Leurs choix 
révèlent des préférences bien informées et bien considérées. 

• On suppose un contexte idéal de prise de décision. 
• L’éducation et la formation (également appelées la formation du capital humain) sont 

considérées comme un moyen important d’améliorer la productivité. Toutefois, aucun 
mécanisme théorique n’a pu clairement établir de liens entre une éducation accrue et de 
meilleures décisions. 

• La formation du capital humain procure un important espace théorique qui permet 
d’expliquer les erreurs ou les mauvaises décisions, soit un espace bien occupé par 
l’économie comportementale.  

• On suppose que la prise de décisions financières constitue la meilleure pratique, sauf si 
elle est entravée par des interventions gouvernementales. 

2. L’économie 
comportementale : 
Kahneman-
Tversky, approche 
basée sur les 
erreurs et biais 

• Les individus ont tendance à prendre des décisions irrationnelles et erronées qu’ils 
finissent par regretter. 

• Les erreurs et les biais résultant de la prise de décision sont associés aux connexions du 
cerveau. 

• Il est possible que le contexte décisionnel soit moins qu’idéal. 
• Souvent, les individus ne savent pas ce qui est dans leur intérêt. 
• Les repères de rationalité dans la prise de décision sont fondés sur l’économie 

conventionnelle et sont axés sur les calculs relatifs au comportement. 
• Les raccourcis dans la prise de décision sont considérés étant comme propices aux 

erreurs. 
• Les individus se laissent facilement manipuler et tromper par la façon dont les questions 

sont formulées, et reviennent souvent sur leurs décisions et apportent des changements 
sans que cela ait une incidence sur la façon dont les questions ou les options sont 
formulées. 

• L’éducation peut parfois favoriser de meilleures décisions. 
• L’intervention des pouvoirs publics dans la prise de décision est souvent considérée 

comme la meilleure façon de favoriser la prise de bonnes décisions. 
• Sans l’intervention des pouvoirs publics en matière de comportement de choix, la prise 

de décisions financières serait biaisée, et les individus commettraient des erreurs. 
• On prévoit un certain succès dans l’amélioration du contexte décisionnel, et moins dans 

l’amélioration des connaissances financières. 
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3. L’économie 
comportementale : 
Simon, Approche 
rationnelle basée 
sur la rationalité 
limitée,  

• On suppose que les individus prennent des décisions rationnelles selon les connexions de 
leur cerveau et selon le contexte décisionnel. 

• Les données de référence conventionnelles relatives aux décisions rationnelles ou 
intelligentes sont souvent rejetées. 

• Les raccourcis dans la prise de décision sont le plus souvent rationnels, même lorsqu’ils 
vont à l’encontre des repères économiques conventionnels. 

• Les individus sont difficilement trompés, mais on peut les induire en erreur. 
• Les individus peuvent commettre des erreurs lorsqu’ils prennent des décisions, et 

peuvent ensuite regretter leurs décisions. 
• L’une des principales sources d’erreurs commises dans la prise de décision est un 

environnement institutionnel moins qu’idéal. 
• L’éducation peut avoir une grande incidence sur la prise de décision. 
• Les pouvoirs publics jouent un rôle important en créant un environnement institutionnel 

idéal et en fournissant l’éducation nécessaire pour faire des choix judicieux. 
• Les pouvoirs publics ne devraient pas intervenir dans les choix des individus, à moins 

qu’il soit prouvé que ces choix pourraient causer un préjudice social. 
• La prise de décisions financières peut être améliorée en fournissant aux individus un 

meilleur contexte décisionnel et une éducation financière. 
• L’intervention des pouvoirs publics dans le comportement de choix n’est pas considérée 

comme une meilleure pratique si les individus prennent des décisions dans un contexte 
idéal de prise de décision et possèdent un niveau approprié d’éducation financière. 

La sagesse conventionnelle 

L’ensemble des hypothèses relatives à la sagesse conventionnelle est bien articulé par 

Herbert Simon (1987), lauréat du prix Nobel d’économie en 1978 pour sa contribution 

dans le domaine alors naissant de l’économie comportementale. Simon fait valoir que 

l’essence des personnes qui prennent des décisions relatives à l’économie conventionnelle 

est inhérente à la théorie de l’Homo œconomicus, qui se caractérise par : 1) un ensemble 

stable de préférences, de souhaits ou de désirs; 2) une parfaite connaissance des solutions 

de rechange pertinentes à un problème de choix; 3) la capacité de prévoir les conséquences 

de certains choix actuellement et à l’avenir, même si l’avenir est très incertain; 4) la 

capacité de faire usage de ces connaissances pour optimiser le bien-être ou le bonheur 

économique ou personnel; 5) le changement rapide des comportements en fonction de 

nouvelles informations (théorème de Bayes); 6) la cohérence dans les choix opérés par un 

individu et 7) le rôle insignifiant des émotions et de l’intuition dans la prise de décision  

(p. 221). 

 

Une hypothèse sous-jacente sur laquelle reposent ces affirmations analytiques est que les 

individus connaissent un nombre illimité des solutions de rechange aux choix qu’ils 
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prennent, et qu’ils possèdent une capacité illimitée de traitement des informations qui leur 

permettent de prévoir les résultats de leurs choix. On suppose que les individus font leurs 

propres choix et ne sont pas influencés par les choix des autres. On suppose également que 

les individus ont la capacité et le pouvoir de faire les choix qu’ils privilégient. En outre, on 

suppose que la prise de décisions rationnelles se déroule indépendamment des facteurs 

comportementaux tels que les émotions et l’intuition. Enfin, on suppose que des individus 

rationnels sont très égoïstes, et qu’ils veulent surtout optimiser leur propre bien-être 

matériel. Un changement à ce comportement égoïste ne permettrait pas d’optimiser le 

bien-être (ou le bonheur) d’un individu et, ainsi, serait irrationnel. Il est en outre présumé 

que les choix des individus sont sensibles aux prix relatifs des biens matériels et aux 

revenus des individus, ainsi qu’aux modifications apportées à ces variables. Cette dernière 

hypothèse repose sur un principe sous-jacent de la sagesse conventionnelle, accepté par la 

plupart des économistes spécialisés dans le comportement, selon lequel les mesures 

incitatives influencent la prise de décision. 

Prise de décision rapide et modeste (heuristique intelligente) 

En ce qui concerne la rationalité ou l’intelligence dans les comportements de choix, James 

March (1978), proche collaborateur de Simon et l’un des pionniers dans le domaine de 

l’économie comportementale, fait valoir que les individus sont généralement rationnels ou 

intelligents quand il s’agit de prendre des décisions, même si leur comportement est 

contraire à l’heuristique conventionnelle. Ce qui semble irrationnel par rapport à la sagesse 

conventionnelle pourrait être considéré comme très rationnel et intelligent si l’on explore 

la matière plus en profondeur (p. 589). 

 

Herbert Simon a ouvert la voie à l’exploration du domaine de l’économie comportementale 

d’un point de vue analytique afin de mieux expliquer le comportement de choix de l’humain 

ou la prise de décisions rationnelles des humains qui font face aux contraintes 

contextuelles du monde réel. Simon met sur pied les concepts de rationalité et de 

satisfaction limitées (par opposition à l’optimisation) afin de mieux classer, décrire et 

analyser le comportement de choix dans le monde réel. Les points clés établis par Simon 
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(1987a) comprennent la notion voulant que la définition de la rationalité d’un individu 

doive découler d’une compréhension des capacités et des comportements humains actuels, 

ainsi que des contraintes contextuelles et des facteurs facilitants. En outre, les repères des 

comportements rationnels doivent être fondés sur une compréhension de ce que les 

humains sont capables de faire dans le monde réel; un type de scénario de modélisation du 

monde réel qui permet d’établir les pratiques exemplaires en matière de décisions afin 

d’optimiser le bien-être ou le bonheur des humains. 

 

S’appuyant sur les travaux de Simon et March, Gerd Gigerenzer (2007) a élaboré la notion 

d’heuristique rapide et modeste pour mettre en évidence comment la prise de décision non 

conventionnelle, souvent dictée par les facteurs émotif et intuitif, amène des décisions 

efficaces et efficientes. Il peut s’agir de décisions concernant les marchés financiers ou 

portant sur des questions financières dans un monde complexe où l’incertitude est très 

répandue, où l’information est imparfaite et asymétrique et où le traitement de 

l’information est coûteux. Cette façon de mieux comprendre le comportement de choix ou 

la prise de décision est également appelée la rationalité écologique. Il convient de noter que 

l’approche rapide et modeste de la prise de décision est complémentaire à l’approche 

relative aux erreurs et aux biais, car ce qui est considéré comme irrationnel selon 

l’approche relative aux erreurs et aux biais, selon laquelle les émotions et l’intuition 

entraînent de mauvaises décisions, peut être considéré comme des plus rationnels selon 

l’approche rapide et modeste. Les facteurs émotif et intuitif font partie de la boîte à outils 

des décisions, qualifiée de complexe, que contient le cerveau évolué de l’humain et qui 

permet de générer des décisions relativement intelligentes de manière efficace et efficiente. 

 

Ce type de paradigme analytique s’harmonise bien avec les travaux pionniers continus sur 

le cerveau humain, et il est alimenté par ces mêmes travaux selon lesquels la prise de 

décision optimale ne peut être fondée en grande partie ou en totalité sur les repères de 

rationalité simplement centrés sur les calculs et les comportements logiques, et où les 

émotions et l’intuition sont considérées comme des obstacles à la prise de décision 

rationnelle. Au contraire, l’émotion et l’intuition jouent un rôle vital dans la prise de 
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décision rationnelle. Les recherches ont démontré que les personnes qui subissent des 

dommages à la partie du cerveau qui régit les émotions ne sont plus capables de prendre 

des décisions rationnelles. Ainsi, des personnes qui ont connu du succès deviennent 

socialement inaptes, même à prendre des décisions de base telles que de décider quoi 

acheter et quoi faire pendant la journée. 

 

Antonio Damasio (2006) est un pionnier des travaux de recherche qui ont déterminé 

l’importance des émotions dans la prise de décision rationnelle; c’est ce qu’on appelle 

l’hypothèse de marqueur somatique. Dans ce cadre de modélisation, les émotions 

permettent aux gens d’agir intelligemment sans avoir à penser logiquement; au moins dans 

de nombreux cas importants. 

 

Le lauréat du prix Nobel Vernon Smith (2003, 2005), pionnier du développement de 

l’économie expérimentale, suggère également, en se fondant sur ses recherches empiriques 

et sur celles de ses collègues, que les individus ne prennent généralement pas de décisions 

en suivant les règles de décisions économiques conventionnelles (néoclassiques). Smith fait 

valoir qu’il ne s’agirait pas d’un signe d’irrationalité dans le comportement de choix ou le 

comportement sous-optimal des individus. Au contraire, le comportement non 

conventionnel peut même mener à des résultats économiques supérieurs. 

 

Simon renvoie à la proposition voulant que la rationalité (comportement intelligent) soit 

subordonnée aux conditions environnementales et aux contraintes physiologiques, et non 

pas aux repères exogènes et arbitraires, comme dans le cas de l’économie conventionnelle. 

Smith, en s’appuyant sur les plus récents travaux de Gigerenzer, ainsi que sur des travaux 

antérieurs de Friedrich Hayek, décrit ce type de rationalité dépendante du contexte comme 

était la rationalité écologique. Le comportement est écologiquement rationnel s’il est 

adapté à la structure de l’environnement et à la constitution physiologique de l’individu 

(comme les limitations dans le traitement des informations). Pour Smith et Hayek, les 
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individus font généralement de leur mieux (satisfaisance1 ou satisficing) et ont tendance à 

évoluer naturellement vers un comportement optimal (pratiques exemplaires). Cependant, 

Smith suppose, tout comme l’ont fait avant lui Gigerenzer et Hayek, que l’évolution du 

comportement de pratiques exemplaires pourrait dépendre de paramètres institutionnels 

et d’apprentissage. 

 

En ce qui a trait à l’éducation financière, les concepts de rationalité procédurale et 

écologique ouvrent la voie à la possibilité que l’éducation puisse influencer et améliorer le 

comportement de choix. À l’extrême, la perspective écologique (Smith-Hayek) de 

l’économie comportementale indique que les décideurs et les institutions évoluent 

naturellement vers des décisions sur les pratiques exemplaires, mais que ces décisions ne 

doivent pas être (et ne le seront généralement pas) rationnelles, d’une perspective de 

l’économie conventionnelle (néoclassique). Cette perspective extrême, tout comme 

l’économie conventionnelle, fermerait la porte à l’idée que l’éducation financière serait 

d’une grande utilité dans la prise de meilleures décisions et pour la société en général. 

 

Dans le paradigme de l’économie comportementale de Simon, même si les individus sont 

généralement rationnels, c’est-à-dire s’ils sont intelligents dans l’exercice de la prise de 

décision, ils peuvent commettre des erreurs qu’on peut appeler des erreurs rationnelles 

(Altman 2009). Il peut s’agir de mauvaises décisions d’investissement qui auraient pu être 

évitées, comme de ne pas investir suffisamment dans les fonds de pension ou de choisir 

une mauvaise option de carte de crédit. Dans cette perspective, les paramètres informels, 

les paramètres de traitement de l’information et les paramètres institutionnels jouent un 

rôle clé dans la commission de telles erreurs. De meilleures informations, une plus grande 

clarté dans la façon dont les informations sont présentées et formulées, et de meilleures 

mesures incitatives permettraient d’éviter de telles erreurs. 

 

                                                        

1  NdT : Rationalité de la suffisance. 
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Même lorsque le comportement est des plus intelligents, il n’est pas nécessaire que les 

résultats du processus de prise de décision soient optimaux ou rationnels dans l’ensemble 

de la société. Par exemple, les décideurs dans le secteur financier pourraient atteindre leur 

seuil de satisfaction (satisficing) et se définir comme étant écologiquement rationnels 

(après avoir optimisé leur propre richesse), mais il se pourrait qu’ils mènent des 

institutions à la faillite (les leurs et celles des autres) au cours du processus si les 

paramètres institutionnels ne sont pas appropriés. Un tel comportement peut entraîner, 

dans des cas exceptionnels, des bulles et des bombes financières qui pourraient causer un 

grand préjudice social, et ainsi de graves dommages au bien-être financier de bien des gens, 

tout en bénéficiant à quelques autres. De telles bulles et bombes financières peuvent être le 

fruit de la prise de décisions rationnelles et même optimales de quelques décideurs clés. Un 

autre exemple d’une telle prise de décisions individuelles rationnelles, mais socialement 

irrationnelles, est le problème que crée un joueur du casino en optimisant son bonheur tout 

en ayant un effet désastreux sur les finances et le bien-être de sa famille. Dans un tel cas, le 

changement institutionnel et les mesures incitatives qui y sont intégrées peuvent avoir une 

plus grande influence que l’éducation sur le comportement. 

L’importance des institutions  

La tradition de l’économie comportementale, selon Simon et March, contribue de façon 

importante en attribuant un rôle clé aux paramètres institutionnels dans la prise de 

décisions optimales, à la différence des chercheurs qui suivent la ligne de pensée de 

Kahneman-Tversky (erreurs et biais), axée presque exclusivement sur des variables 

psychologiques. Du point de vue de Simon et March, le comportement rationnel non 

néoclassique lié au principe du seuil de satisfaction de l’individu (rationalité limitée) se 

produit dans le contexte des institutions où les individus adoptent un comportement de 

prise de décision et de choix. Une fois que l’importance des institutions et des mesures 

incitatives connexes (qui devraient comprendre les normes et les règles sociales) est placée 

au premier plan et au centre du discours analytique, il est plus facile de comprendre le 

comportement socialement irrationnel, mais individuellement rationnel (satisfaisance),  
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comme le comportement qui optimise la richesse des individus tout en menant à de graves 

récessions et aux faillites des institutions financières. 

 

De fait, Friedrich Hayek, pionnier d’une approche très libertarienne de l’économie, fait 

valoir que des institutions appropriées sont essentielles si l’on souhaite que les choix 

individuels rationnels, dans toute leur complexité et leur diversité, débouchent sur un 

rendement optimal (optimiser le bien-être) ou des résultats sociaux rationnels. Selon 

Hayek (1949), et dans la tradition d’Adam Smith, l’individualisme est un système dans 

lequel les humains peu scrupuleux peuvent causer moins de tort (p. 11). Cela suppose des 

institutions qui incitent les gens à contribuer volontairement au bien-être de la société. 

Sans de telles institutions, il n’est pas nécessaire d’atteindre des résultats qui sont 

bénéfiques pour la société. 

 

Dans cette perspective, l’éducation financière peut modifier le comportement. Toutefois, 

l’ampleur de cette évolution est atténuée par les paramètres institutionnels mis en place à 

un moment précis. L’amélioration de la prise de décision nécessite une bonne éducation 

financière ainsi que des institutions appropriées. On ne peut pas s’attendre à ce que l’un 

travaille sans l’autre, car l’un dépend de l’autre pour produire des choix idéaux en matière 

financière à la fois d’une perspective individuelle et sociale. 

Erreurs, biais et heuristique « irrationnelle » 

L’économie comportementale dominante à l’heure actuelle est l’approche élaborée par 

Daniel Kahneman et Amos Tversky, pour qui les décisions individuelles se caractérisent par 

des erreurs et des biais persistants dans le comportement de choix. Les êtres humains 

développent une heuristique au moment de prendre des décisions. Puisque cette approche 

diffère des normes néoclassiques auxquelles on s’attend dans le comportement de choix, on 

suppose que cette façon d’agir est vouée à l’erreur, et elle est considérée par beaucoup 

d’experts comme étant irrationnelle. 
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Tversky et Kahneman (1974) soulignent l’importance du rôle des normes néoclassiques 

comme repères pour le comportement rationnel (p. 1130). Ce qui est essentiel, selon 

l’approche prisée et puissante de Kahneman et de Tversky, c’est le rôle central que jouent 

l’émotion et l’intuition dans le fondement de l’irrationalité dans la prise de décision, par 

opposition aux variables physiologiques et environnementales soulignées dans l’approche 

de Simon-March en matière d’économie comportementale. L’émotion et l’intuition peuvent 

se traduire par des décisions non prévoyantes qu’on pourrait regretter à plus long terme. 

Ce comportement est irrationnel, selon Tversky et Kahneman (1981). Cependant, on 

considère que les facteurs émotif et intuitif du processus décisionnel pourraient être 

contrôlés et rééduqués (p. 458). 

 

Bref, la proposition clé de Kahneman et Tversky, en grande partie fondée sur la théorie de 

la perspective, concerne la façon dont les facteurs émotifs, plutôt que les repères en 

matière de décisions objectives, mènent le processus de prise de décision. Voici les données 

empiriques essentielles qui sous-tendent la théorie de la perspective : 

1. En général, les individus ont une préférence pour les résultats certains, même si leur 

valeur pécuniaire est inférieure à celle des résultats incertains. Par exemple, une 

personne préfère une certaine option à 100 $ (100 pour cent de probabilité) par 

rapport à une option où l’on retrouve 80 pour cent de chances d’obtenir 140 $ et 20 

pour cent de chances de tout perdre. Cette dernière option produit un rendement 

attendu de 112 $. Les individus sont « irrationnellement » prêts à sacrifier 12 $ pour 

obtenir un résultat sûr. 

2. En moyenne, les individus mesurent davantage les pertes que les gains. Par 

exemple, dans les travaux de Kahneman et Tversky, une perte de 100 $ correspond 

à un indice de mesure de 2,5 et un gain de 100 $ correspond à un indice de 1. Si une 

personne gagne 100 $ et perd 100 $, il n’y a aucun changement net dans les avoirs 

de cette personne. De façon objective et d’un point de vue matérialiste 

(néoclassique), ce type d’événement n’affecte pas et ne devrait pas affecter le bien-

être des individus. Cependant, la théorie de la perspective mentionne que le bien-

être d’un individu diminuera de beaucoup dans ce scénario en raison de son 
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caractère subjectif (fondé sur les émotions), et parce que les individus perçoivent 

différemment les pertes et les gains. Ainsi, les individus sont vulnérables et se 

sentent mal lorsqu’ils subissent des pertes. 

3. Le bien-être subjectif des individus est altéré par la perception relative et l’évolution 

de la perception relative qu’ils ont des pertes et des gains. Les niveaux de richesse 

absolus sont moins importants que les variations de la richesse. Pour cette raison, 

les repères dont se sert l’individu au moment de la prise de décision sont 

importants, et ces repères sont déterminés de façon subjective (donc, irrationnels). 

4. La formulation des options ou de la perspective influence les décisions. Lorsque les 

situations sont présentées de façon positive, les individus ont tendance à les choisir 

parmi les mêmes situations présentées de façon négative. Cela ne devrait pas se 

produire si la présentation ne modifie pas les situations en tant que telles; 

l’« emballage » ne devrait pas influencer les décisions. Puisque la formulation 

influence les décisions, les individus sont soumis à des illusions perceptuelles ou 

cognitives. À cet égard, les individus peuvent être facilement manipulés. C’est ce 

qu’on appelle l’effet de formulation. Un tel comportement est considéré comme 

irrationnel ou biaisé. Toutefois, il convient de noter qu’il n’est pas certain que la 

formulation différentielle aura une incidence sur le comportement de choix lorsque 

les perspectives de revenus ou les taux de rendement sont foncièrement différents. 

Les gens peuvent se laisser berner lorsque le prix à payer pour s’être fait duper n’est 

pas si élevé. Dans la même veine, Gigerenzer (2007) fait remarquer que dans un 

monde d’information imparfaite et d’incertitude, ou de rationalité limitée (le monde 

réel), la formulation donne des informations sur l’événement. Quand un événement 

est formulé de façon positive ou négative, les individus lisent entre les lignes en 

tentant d’extraire des informations dissimulées dans la façon de présenter 

l’évènement. Une formulation positive suggère un meilleur choix que la formulation 

négative. C’est une décision qui pourrait se révéler mauvaise, mais il s’agit d’un 

choix rationnel fait dans un monde de rationalité et d’incertitude limitées. Toutefois, 

cela n’empêche pas de suggérer que la présentation peut être formulée de telle sorte 

que des gens intelligents finissent par commettre des erreurs rationnelles dans 
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leurs décisions. Ces mauvais choix auraient pu être évités grâce à une meilleure 

formulation (p. 99-100). 

 

Dans la perspective de Kahneman-Tversky, les erreurs suivantes sont considérées comme 

les principaux biais cognitifs (on dit qu’il en existe bien d’autres) de la prise de décision : 

1. L’excès de confiance : Les individus surestiment leurs capacités décisionnelles. 

Par conséquent, ils adoptent des comportements à risque au-delà de leur 

capacité objective de réussir. 

2. Le mimétisme : La tendance des individus à imiter le comportement des autres 

peut résulter en des cascades de choix particuliers. Le mimétisme se produit 

même lorsque les comportements d’autres personnes sont voués à l’erreur à 

long terme. 

3. L’aversion pour les pertes (associée à la théorie de la perspective). 

4. L’effet de dotation ou de statu quo : Les individus montrent une préférence pour 

le statu quo, même si cela ne se traduit pas par un niveau accru de bien-être 

matériel. Par exemple, un individu qui accorde à un bien une valeur supérieure à 

son prix d’achat, même si sa valeur sur le marché n’a pas augmenté. La 

possession du bien comme telle fait augmenter sa valeur aux yeux de l’individu 

qui voue une confiance et une loyauté envers cet actif. 

5. Effet de formulation (lié à la théorie de la perspective). 

6. Fixation : Les individus tendent à fixer des choix de repères qui ne sont pas 

objectivement pertinents pour la décision à prendre. C’est ce qu’on appelle 

l’heuristique de reconnaissance (voir ci-dessous). 

 

Un des points importants de la perspective de Kahneman et Tversky en matière d’économie 

comportementale est que, puisque les décisions individuelles ont tendance à être 

irrationnelles, erronées ou biaisées en raison de facteurs émotifs – et par suite du rôle que 

joue l’heuristique dans la prise de décision (qui peut impliquer l’intuition) –, on pourrait 

justifier une intervention externe dans le comportement de choix. Les experts (ou des 

bureaucrates informés par les experts), provenant d’un contexte rationnel, peuvent influer 
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sur les résultats ou les choix des individus en établissant des règles qui régissent le 

comportement de choix ou en encourageant les choix qui sont fondés sur ce que 

considèrent les experts comme étant les meilleurs choix, que les experts estiment être dans 

l’intérêt bien compris des individus. Une telle intervention peut avoir lieu même si les choix 

d’un individu ne sont pas constitués d’innombrables effets externes négatifs et, par 

conséquent, ne causent aucun préjudice à autrui. 

 

Cette ligne de pensée est exprimée avec grande éloquence par Thaler et Sunstein (2008) : 

« Les gens prennent des décisions assez mauvaises dans bien des cas parce qu’ils ne 

portent pas l’attention nécessaire à leur prise de décision (ils font des choix intuitifs fondés 

sur l’heuristique), ils n’ont aucune maîtrise de soi, il leur manque des informations et ils ont 

des capacités cognitives limitées. » [TRADUCTION] (p. 6) En conséquence, les individus 

devraient être encouragés à faire des choix rationnels. Les gens qui affirment s’opposer à 

l’architecture du choix le font parce qu’ils formulent l’hypothèse erronée que « presque 

toutes les personnes font presque toujours des choix qui obéissent à leurs propres intérêts, 

ou à tout le moins qui sont meilleurs que les choix que ferait une autre personne. Nous 

affirmons pour notre part que cette hypothèse est fausse. En fait, nous ne pensons pas que 

quiconque croie en cette hypothèse. » [TRADUCTION] (P. 11). Cela signifie qu’on ne peut 

pas s’attendre à ce que l’éducation, et un certain degré de confiance, influencent le 

comportement de choix. L’architecture du choix est un moyen de formuler les options de 

choix afin que les gens puissent être encouragés ou manipulés à faire les « bons » choix ou 

des choix « rationnels ». 

L’éducation financière et la littératie financière, et les différents visages 
de l’économie comportementale 

Les différentes approches de l’économie suscitent diverses attitudes envers la possibilité 

que l’éducation et l’apprentissage puissent influencer le comportement de choix. 

L’économie conventionnelle estime que l’éducation financière ne peut faire que très peu de 

différence, puisque les individus adoptent un comportement néoclassique, rendant ainsi les 

choix conformes au comportement néoclassique, ou sont rapidement contraints à se 
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comporter de façon néoclassique par les forces du marché. L’économie comportementale, 

en revanche, nous a largement prouvé que les individus ne se comportent pas de façon 

néoclassique (Altman 2006; Akerlof et Shiller 2009; Gigerenzer 2007; de Meza, Irlenbusch, 

Reyniers 2008; Roubini et Mihm 2010; Kahneman 2003; Shefrin 2002; Shiller, 2001; 

Wärneryd 2001). Le caractère rationnel du comportement dépend de l’approche en 

matière d’économie comportementale à laquelle une personne souscrit. 

 

Ces différentes approches offrent donc diverses suggestions sur ce qui peut ou doit être fait 

concernant les processus de décision ou les résultats actuels qui ne concordent pas avec les 

repères de l’économie conventionnelle ou néoclassique, pour ce qui est considéré comme 

étant des comportements et des choix rationnels. Tout comme l’économie conventionnelle, 

ce qui détermine la façon dont les différents volets de l’économie comportementale 

considèrent l’impact potentiel de l’éducation sur la prise de décisions financières dépend 

beaucoup des repères utilisés pour déterminer si un comportement est rationnel, et ce qui 

est considéré comme des facteurs qui détermineront si des individus s’éloigneront des 

repères de rationalité acceptables (décisions ou choix judicieux). 

 

En d’autres termes, selon la perspective de la sagesse conventionnelle, l’éducation ne peut 

que faiblement influencer les décisions en matière de finances, car on suppose que les 

individus ont un comportement qui correspond au comportement rationnel optimal 

néoclassique, ou qu’ils font des choix conformes aux repères de rationalité néoclassique. 

Les tendances dans l’économie comportementale, expliquées dans la perspective de 

Kahneman-Tversky relativement au comportement de choix des humains, supposent que 

les décisions de l’individu moyen sont dominées par des erreurs et des biais persistants, et 

par le fait que le comportement irrationnel utilise des repères économiques conventionnels 

ou néoclassiques pour le comportement rationnel. En outre, on suppose que l’individu 

moyen succombe à des illusions cognitives persistantes, ce qui le rend facilement 

manipulable par la formulation d’options ou de perspectives. Cela ouvre la porte à des 

interventions au moment de la prise de décision ou des choix, y compris l’éducation des 

gens pour qu’ils se comportent de façon plus rationnelle. Puisque l’émotion et l’intuition 
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sont considérées comme les principaux responsables du comportement irrationnel dans la 

prise de décision et, par conséquent, des choix irrationnels, l’éducation des individus, pour 

contrer le facteur émotif, serait une fonction essentielle de l’éducation financière, selon la 

perspective de l’économie comportementale de Kahneman-Tversky. 

 

La perspective de Simon sur l’économie comportementale rejoint la vision de Kahneman-

Tversky, pour qui les individus ne se comportent pas de façon néoclassique. Cependant, la 

perspective de Simon diffère en ce sens qu’elle ne considère pas nécessairement rationnels 

la prise de décision et les choix qui en résultent. Au contraire, le plus souvent, le 

comportement de choix est considéré comme « écologiquement rationnel » ou rationnel. 

Les normes néoclassiques ne constituent pas des repères sur la façon dont les gens 

rationnels devraient se comporter. En outre, l’émotion et l’intuition sont souvent 

considérées comme jouant un rôle positif important dans le monde réel de la prise de 

décision. Toutefois, cela ne signifie pas que les individus ne peuvent pas prendre de 

mauvaises décisions (erreurs rationnelles) ou que les choix rationnels des individus ne 

peuvent pas produire de résultats socialement irrationnels. Les erreurs dans la prise de 

décisions peuvent être causées, par exemple, par des informations imparfaites et 

trompeuses, de faibles mesures incitatives ou l’incapacité des individus de faire des choix 

selon leurs préférences. 

 

L’éducation financière peut améliorer le processus décisionnel (occasionnant ainsi moins 

d’erreurs) en offrant aux individus une meilleure information et en leur expliquant les 

problèmes liés aux décisions et les moyens de mieux traiter cette information. En outre, 

dans la perspective de Simon-March, une telle éducation financière aurait plus de succès si 

elle était structurée de manière à réduire au minimum les temps de traitement, et conçue 

pour réduire au minimum la complexité de l’information. Dans cette perspective, on 

reconnaît le cerveau comme une ressource rare, ainsi que la propension de l’humain à 

utiliser l’heuristique rapide et modeste (Gigerenzer) dans la prise de décision (et dans le 

traitement de l’information). Enfin, dans l’approche de Simon-March, les institutions jouent 

un rôle déterminant dans les choix opérés par les individus. Cette approche serait 
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beaucoup plus libertarienne en ce qui concerne la prise de décisions financières. Elle serait 

beaucoup moins axée sur les résultats et fournirait aux gens des moyens de prendre des 

décisions et de faire des choix selon leurs préférences, à moins que ces décisions soient en 

faveur de leurs propres intérêts et causent un préjudice social. 

 

Shiller (2008) donne un exemple de l’approche de Simon-March qui démontre que l’une 

des causes des mauvaises décisions d’investissement est la mauvaise information et de 

mauvais arguments. Il favorise la fourniture d’informations de meilleure qualité et une 

meilleure diffusion de ces informations comme un mécanisme très important permettant 

d’améliorer la prise de décisions financières. Et, selon lui, les pouvoirs publics devraient 

subventionner cette initiative, car elle serait bénéfique pour l’ensemble de la société 

(Shiller 2008, 2009). Shiller écrit : 

 

Les conseils financiers ressemblent, à certains égards, à un avis médical : nous en 

avons souvent besoin et l’incapacité d’obtenir l’un des deux peut entraîner des frais 

pour la société lorsque notre santé (physique ou financière) est mal en point. Il 

existe de solides arguments en faveur d’une subvention des pouvoirs publics pour 

fournir des conseils financiers complets... pour aider à prévenir les décisions non 

averties et les excès financiers. 

 

Lorsque Shiller (2010) traite des particularités de l’information de qualité, il plaide en 

faveur d’une réglementation selon laquelle il faudrait fournir une étiquette qui donnerait 

des renseignements aux consommateurs sur les produits financiers, tout comme on appose 

une étiquette nutritionnelle sur les emballages de produits alimentaires, afin d’améliorer la 

prise de décisions financières. Il fait valoir que les étiquettes devraient être conçues pour 

fournir aux consommateurs des données de base dans un format relativement facile à lire 

et à comprendre, soit un format qui n’envoie pas de faux signaux aux consommateurs 

potentiels de produits financiers. Les étiquettes doivent comporter des renseignements  
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compréhensibles sur les risques et les rendements. Shiller (2010) affirme ce qui suit : 

 

En fournissant des renseignements sur les produits financiers aux consommateurs, 

on augmenterait grandement l’efficience et l’efficacité de nos produits financiers, et 

l’on pourrait ainsi mieux répondre aux besoins des clients. La raison pour laquelle 

l’étiquetage des produits financiers n’est pas encore exigé est la même raison pour 

laquelle les étiquettes nutritionnelles n’étaient pas exigées, naguère, sur les produits 

alimentaires. Les protestations du public en temps de scandale ont provoqué cette 

révolution; nous espérons le même résultat pour les produits financiers. 

Liens entre problèmes, éducation et littératie en matière de finances 

Il est possible d’illustrer et de souligner les approches de l’éducation et de la littératie en 

matière de finances découlant des différentes perspectives méthodologiques du domaine 

de l’économie comportementale en examinant la façon dont ces divers récits 

méthodologiques mettraient l’éducation financière à contribution pour s’attaquer aux 

principales décisions financières que le consommateur doit prendre. Il est permis de 

penser que le sous-investissement dans les pensions et le comportement conjoncturel 

vis-à-vis de l’investissement sur le marché boursier sont des questions d’importance 

particulière pour bon nombre de gens. Tout aussi importante est la question de 

l’heuristique de confiance, soit une heuristique rapide et simple souvent utilisée dans la 

prise de décisions financières. 

Pensions et épargne 

Il est de fait que, en moyenne, les individus n’épargnent pas suffisamment en vue de leur 

retraite (Thaler et Sunstein 2008; OCDE 2005). Fait d’importance cruciale dans la majorité 

des écrits de la documentation comportementale, il est dit qu’à un âge relativement jeune, 

les gens font des choix de consommation qui se répercutent sur la somme qu’ils toucheront 

à leur retraite, laquelle ne suffira pas à combler leurs besoins en revenus. Ce phénomène 

est souvent considéré comme la conséquence d’un manque de maîtrise de soi ou de 

prévoyance; on ne s’attarde que très peu à la possibilité qu’un niveau d’épargne 
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relativement faible s’explique par un niveau de revenu inadéquat. Plus tard dans leur vie, 

beaucoup de gens souhaiteraient épargner plus, mais ils croient qu’il est beaucoup trop 

tard pour pallier les maigres économies du passé et regrettent les décisions d’épargne 

prises dans leur jeunesse. Cela va à l’encontre de la sagesse économique conventionnelle, 

qui veut que les gens qui prennent des décisions rationnelles épargnent suffisamment  

pour leur retraite, comme le soutient l’hypothèse du cycle de vie, l’une des  

conceptions économiques dominantes du comportement en matière d’épargne  

dans le monde réel présentement. 

 

De nombreux économistes comportementaux soutiennent que l’attitude envers l’épargne 

est grandement déterminée par la façon dont les options d’épargne sont présentées à 

l’éventuel épargnant. Il est également bien connu que si le régime d’épargne par défaut est 

celui auquel on est automatiquement inscrit, la vaste majorité des employés y souscrivent 

et, par conséquent, ne choisissent pas de remplir les formulaires leur permettant de ne pas 

y participer. À l’inverse, si l’option par défaut est de ne pas souscrire au régime d’épargne, 

la vaste majorité des employés n’y participeront pas et, par conséquent, ne choisissent pas 

de remplir les formulaires leur permettant d’y participer (Thaler et Sunstein 2003; 

Benartzi et Thaler 2007). Ainsi, on peut penser que les gens se laissent facilement et 

volontairement manipuler ou convaincre d’adopter un comportement en matière 

d’épargne qu’ils auraient probablement préféré adopter plus tard dans leur vie. Selon la 

conception Kahneman-Tversky de l’économie comportementale, la façon idéale d’agir sur 

la tendance de l’individu moyen à prendre des décisions irrationnelles consiste à modifier 

la structure ou le caractère implicite d’un régime de pension. L’éducation financière comme 

telle n’est pas de toute première importance dans ce cas pour modifier les choix. Ce qui 

compte est l’option offerte par défaut. 

 

Selon le point de vue de Simon et March sur la rationalité limitée, la façon dont une option 

est structurée fournit aux individus rationnels, en dépit de l’incertitude et de l’information 

imparfaite de notre monde, des données ou des signaux implicites sur les options offertes. 

Il s’agit donc de modifier l’option d’épargne par défaut pour qu’elle envoie des signaux 



ALTMAN, Morris 

 
24 

laissant entendre que participer à un régime d’épargne particulier est une bonne et sage 

décision. Il est donc moralement impératif que l’État qui offre par défaut l’option de 

souscrire à un régime d’épargne s’assure que les employés ne souscrivent pas à leur insu à 

des régimes d’épargne à haut risque. Il importe tout autant que les employés disposent de 

mécanismes raisonnables leur permettant de ne pas participer à des régimes de retraite 

potentiellement risqués. 

 

En outre, il convient de noter que la modification de l’option par défaut porte surtout fruit 

lorsque les employeurs ou les pouvoirs publics versent également des fonds, dans une 

certaine proportion, en guise de contrepartie aux cotisations des employés. En soi, la 

modification de l’option par défaut ne suffit souvent pas à faire changer du tout au tout la 

position des employés. Voilà qui explique pourquoi les mesures incitatives semblent 

également peser lourdement dans la balance lorsque vient le temps de modifier les 

comportements en matière d’épargne. Le poids relatif de la modification de l’option par 

défaut demeure un sujet d’étude à approfondir. 

 

L’éducation financière peut influer sur la modification des comportements à l’égard de 

l’épargne, selon la rationalité limitée, mais non changer les caractéristiques 

comportementales du décideur. En revanche, en donnant de meilleurs renseignements aux 

employés, il est possible que certains d’entre eux choisissent d’investir plus en vue de leur 

retraite. En outre, le fait de renseigner les employés sur les options de régimes de retraite 

leur permet de mieux comprendre les risques que chacun représente. Cependant, les faits 

donnent à penser que, en général, la modification combinée de l’option par défaut et des 

stimulants économiques offre la solution la plus efficace pour modifier l’attitude des gens 

envers l’épargne. 

 

Selon une importante étude sur la littératie financière commandée par l’OCDE (OCDE 

2005), l’éducation financière peut effectivement transformer de façon marquée les 

comportements en matière d’épargne (p. 57). C’est surtout le cas lorsque les employeurs et 

les conseillers financiers donnent aux employés de l’information financière digne de foi et 
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la présentent d’une manière facile à comprendre. Cela dit, cette information est souvent 

communiquée par des individus qui ont un intérêt direct à inciter les employés à investir 

dans un régime de retraite en particulier. L’information est donc biaisée au profit des 

régimes privilégiés par le conseiller. 

 

Selon la même étude, « de nombreux consommateurs acceptent d’office les 

recommandations de leur conseiller financier » (p. 46). Cela donne à penser que, dans un 

contexte de rationalité limitée et d’incertitude et, plus précisément, devant une information 

très complexe et en l’absence des connaissances requises et du temps nécessaire pour 

évaluer et analyser cette information, les gens se rabattent souvent sur l’heuristique pour 

prendre des décisions financières lorsqu’ils sont confrontés à d’autres options d’épargne 

par défaut et, particulièrement, à d’autres options de retraite. Voilà pourquoi il est 

essentiel, en matière d’éducation financière, que des tierces parties puissent attester de 

l’exactitude et de l’intégrité de l’information financière fournie et aider à déterminer, parmi 

les options de retraite disponibles, celle qui est offerte par défaut. Cela importe 

particulièrement si, dans un marché non réglementé, l’option par défaut est un régime de 

fonds de pension à rendement élevé et à risque élevé et que l’heuristique de confiance peut 

entraîner des pertes auxquelles les employés ne s’attendent pas. 

 

Pour pousser davantage la discussion sur l’investissement dans des actifs financiers liés 

aux fonds de pension, mentionnons qu’il n’y a pas si longtemps les meilleures agences de 

notation ont accordé une cote de crédit AAA à des actifs regroupés à risque très élevé, 

comme des obligations structurées adossées à des emprunts (CDO), qui renfermaient à la 

fois des actifs sans risque et à risque très élevé. Cette pratique a donné aux consommateurs 

la fausse impression que ce genre d’actifs était jugé sans risque par des agences privées 

reconnues et fiables dans le monde entier. Dans un cas semblable, l’éducation financière et 

une littératie accrue en matière de finances n’auraient pu protéger les consommateurs ou 

leur fournir des outils pour prendre des décisions financières mieux éclairées devant une 

telle information trompeuse qu’ils croyaient être exacte en toute bonne foi. Pour que des  
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individus rationnels puissent prendre une décision optimale, l’information disponible doit 

être aussi exacte que possible (Lewis 2010; Posner 2009; Roubini et Mihm 2010). 

Investir dans des actifs financiers 

Les investissements dans des actifs financiers tout au long du cycle économique et à travers 

les périodes de prospérité et de récession marquée offrent une autre excellente façon de 

déterminer comment les différents récits découlant de l’économie comportementale 

montrent bien l’influence possible de l’éducation financière sur la prise de décision. Ce type 

d’investissement témoigne de comportements qui ne correspondent pas aux 

comportements typiques d’une prise de décision rationnelle. Ces comportements aberrants 

sont notamment la cupidité, la surconfiance, le mimétisme et la négociation passive, ou 

l’absence d’une véritable actualisation bayésienne (mise à jour constante des décisions 

prises en fonction de nouvelles données). L’approche de l’économie comportementale 

adoptée par Kahneman et Tversky cherche à trouver des façons de surmonter de tels 

comportements. Cependant, des études sur le comportement des investisseurs donnent à 

penser que les gens qui ne se comportent pas selon la théorie néoclassique sont, en général, 

dans une situation financière plus avantageuse que celles qui agissent selon les 

prescriptions néoclassiques habituelles. Cela dit, il importe de définir le rôle que 

l’éducation financière peut jouer pour améliorer la prise de décisions financières de 

l’individu moyen et, peut-être plus intéressant, pour réduire la probabilité que l’individu 

moyen prenne des décisions d’investissement désastreuses. 

 

Karl-Erik Wärneryd (2001) est d’avis que les investisseurs non rationnels, du point de vue 

de l’approche néoclassique, réussissent généralement mieux que les investisseurs 

relativement avertis (plus adeptes du néoclassicisme) (p. 6). Il s’agit de spéculateurs 

passifs ou agissant au hasard, qui sont souvent tenus responsables des fluctuations des 

marchés financiers et des krachs. Ils s’intéressent au long terme et ne calculent pas à la 

manière néoclassique, mais s’en tirent plutôt bien à long terme. 
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Gerd Gigerenzer (2007) donne un exemple concret de ce genre de comportement dans son 

analyse sur l’attitude d’Harry Markowitz (prix Nobel d’économie 1990) en matière 

d’investissement (pp. 26-28). Markowitz a obtenu le prix Nobel pour ses recherches sur la 

répartition d’actifs optimale. Il affirme qu’il existe un algorithme pour calculer le 

portefeuille d’actifs idéal qui permet d’optimiser les rendements tout en réduisant le risque 

au minimum. Toutefois, au moment de réunir son propre groupement d’investissements, 

Markowitz applique ce que Gigerenzer appelle la règle 1/N, qui dit de répartir notre argent 

également dans chacun des fonds désignés N. Voilà comment les investisseurs traditionnels 

les plus ordinaires se comportent en réalité. Ce sont les investisseurs passifs mentionnés 

par Wärneryd. L’heuristique 1/N permet effectivement d’obtenir de meilleurs portefeuilles 

que ceux bâtis à l’aide des algorithmes optimaux provenant de la théorie économique. Les 

algorithmes complexes ne surclassent la répartition d’actifs 1/N que sur de très longues 

périodes; ainsi, 50 actifs répartis par l’algorithme théorique complexe prennent 500 ans à 

surpasser la répartition d’actifs selon la règle 1/N, ce qui ne risque pas de se produire de 

notre vivant. En outre, les portefeuilles et autres investissements fondés sur l’heuristique 

surclassent généralement les portefeuilles désignés par les grandes sociétés de placement 

et les administrateurs de fonds. 

 

L’heuristique 1/N offre un raccourci rapide et simple qui correspond aux capacités de 

calcul du cerveau humain en faisant appel au domaine de l’information imparfaite, 

asymétrique et incertaine. Elle supplante également les considérations émotionnelles à 

court terme qui orientent les décisions d’investissement d’une personne. Cette heuristique 

n’offre pas qu’un descripteur du comportement individuel; pour certains économistes 

comportementaux et psychologues économiques, il s’agit également d’une heuristique 

optimale pour le comportement de l’investisseur qui ne dispose pas d’information 

privilégiée. Ce type d’analyse permet de tirer une leçon : pour la plupart des gens, les 

stratégies d’investissement passif dans un portefeuille d’actifs relativement diversifié 

(comme celui découlant de la règle 1/N) sont optimales. Qui plus est, l’investissement actif 

(l’heuristique néoclassique) est sous-optimal. L’investissement dans un fonds commun de  
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placement, où la négociation n’est pas dynamique, se rapproche de l’investissement selon 

la règle 1/N. 

 

Ces constatations s’accordent assez bien avec l’approche de l’économie comportementale 

privilégiant la rationalité limitée et le principe du seuil de satisfaction de l’individu. Dans ce 

cas, l’éducation financière peut s’avérer très utile pour renseigner les gens sur les 

rendements réels qu’ils peuvent tirer de divers types de stratégies d’investissement. Elle 

peut également fournir de l’information sur l’avantage à long terme de conserver un 

portefeuille d’actifs diversifié puisque le prix des actifs tend généralement à revenir à la 

moyenne (selon l’hypothèse de stationnarité). On ne peut s’attendre à ce que l’individu 

moyen trouve facilement ce genre d’information sous une forme aisément compréhensible. 

 

Une question importante se pose donc : qui est en meilleure position pour fournir 

objectivement cette information? Il ne faudrait pas s’attendre à ce que les sociétés de 

placement privées ou les banques offrent de l’information et de l’éducation neutres dans ce 

domaine s’il y a possibilité de faire plus de profits en encourageant l’investissement dans 

des fonds gérés par les administrateurs de fonds actifs. Comme mentionné précédemment, 

Shiller (2008, 2009, 2010) souligne le bien-fondé de légiférer et de subventionner la 

diffusion d’une telle information. 

Bulles et récessions : esprit animal et prise de décision 

De nombreux économistes comportementaux ont lié à la fois les bulles et les récessions à 

une heuristique fondée sur les émotions (et, de ce fait, irrationnelle ou biaisée) motivant la 

prise de décision. Le récent krach des marchés financiers en est un bel exemple. La 

cupidité, l’esprit animal (prise de décision mue par des facteurs psychologiques), 

l’exubérance irrationnelle (comportement d’investissement proactif non fondé sur les 

facteurs économiques fondamentaux) et la surconfiance sont considérés comme les 

principaux coupables. (Voir, par exemple, Akerlof et Shiller 2009; Shefrin 2002.) Les 

économistes comportementaux qui adhèrent à la théorie de Kahneman et Tversky 

soutiennent que les efforts visant à atténuer ces caractéristiques comportementales, par 
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exemple par l’éducation, pourraient réduire l’ampleur des hausses et des baisses extrêmes 

du prix moyen des actifs financiers. De plus, les gens devraient normalement apprendre de 

leurs expériences passées afin de ne pas répéter les comportements à l’origine de lourdes 

pertes économiques. Thaler, principal défenseur de l’approche Kahneman-Tversky, n’est 

pas convaincu de l’efficacité de l’éducation financière dans ce domaine, puisque bon 

nombre de ces comportements sont bien ancrés. Voilà pourquoi il est fortement en faveur 

de l’incitation douce (nudging) pour parvenir à changer la façon dont les gens font des 

choix (Palmer 2008; Thaler et Sunstein 2008). 

 

De même, selon le point de vue de Simon et March, dans la mesure où la cupidité, l’esprit 

animal et l’exubérance font partie intégrante de l’animal évolué qu’est l’être humain, 

l’éducation ne serait que peu utile pour modifier la prise de décisions qui se fondent sur les 

caractéristiques humaines. Toutefois, de tels comportements ne se révèlent pas 

nécessairement irrationnels. Par exemple, on peut s’attendre à ce que les gens qui 

souhaitent améliorer leur bien-être matériel investissent dans des actifs financiers qui 

prennent de la valeur et délaissent ceux qui en perdent. On peut croire qu’il s’agit là de 

cupidité, mais il est loin d’être clair qu’il s’agit d’un comportement irrationnel. Vouloir plus 

que moins, comme vouloir tirer des rendements élevés plutôt que faibles de ses actifs 

financiers, semblerait conforme à un comportement rationnel ou intelligent. 

 

La manière dont on choisit d’investir est souvent déterminée par l’esprit animal. Keynes 

(1936) décrit l’esprit animal comme un comportement motivé par des facteurs émotifs, à 

l’opposé de la rationalité économique calculatrice ou pure et dure requise par l’économie 

conventionnelle. Voici sa réflexion : 

 

Lorsqu’il faut un long délai pour qu’elles produisent leur plein effet, nos décisions de 

faire quelque chose de positif doivent être considérées pour la plupart comme une 

manifestation de notre enthousiasme naturel (esprit animal), comme l’effet d’un 

besoin instinctif d’agir plutôt que de ne rien faire, et non comme le résultat d’une  
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moyenne pondérée de bénéfices numériques multipliés par des probabilités 

numériques (p. 161-162). 

 

Mais l’esprit animal, même s’il ne relève pas d’un comportement calculateur, est intuitif et 

se fonde sur l’impression de ce qui pourrait arriver dans un proche avenir. Il s’agit d’une 

heuristique fondée sur les attentes de la personne dans un contexte d’incertitude. Bien que 

non conforme au comportement calculateur, l’esprit animal est conforme à la rationalité 

limitée et au principe du seuil de satisfaction de l’individu. Néanmoins, il peut servir à 

s’écarter de beaucoup de facteurs économiques fondamentaux. 

 

Prenons le cas d’un esprit animal motivé par le comportement des autres ou par le 

comportement auquel il s’attend des autres sur le marché. Dans un contexte d’incertitude, 

les investisseurs utilisent des approximations, comme les rumeurs ou les intuitions 

d’expert, pour fonder leurs attentes. De cette façon, les gens s’en remettent aux valeurs 

vedettes en matière d’investissement, une fois ces valeurs vedettes cernées. Voilà qui 

illustre l’heuristique de reconnaissance énoncée par Gigerenzer. C’est donc dire que les 

gens font des choix à partir de ce qui semble être de l’information de qualité ou des signaux 

fiables en l’absence de mieux dans l’immédiat. Ce type d’heuristique de reconnaissance 

particulier est appelé « mimétisme ». Le mimétisme peut entraîner une cascade du prix des 

actifs financiers qui dévie grandement des facteurs économiques fondamentaux de l’actif 

économique représenté par l’effet financier (Shiller 2001). Cette cascade peut, à son tour, 

entraîner une importante bulle financière ou un important effondrement du prix des actifs. 

La concrétisation de cet effet de troupeau est-elle l’exemple d’un esprit animal irrationnel 

ou d’une exubérance irrationnelle? 

 

Selon la théorie de Kahneman et Tversky, ce type de prise de décision offre un bel exemple 

d’irrationalité parce qu’il va à l’encontre des normes comportementales de la sagesse 

néoclassique conventionnelle. La solution, dans ce cas, pourrait être de convaincre les gens 

qu’un comportement mimétique n’est pas la meilleure stratégie à adopter, pas plus que 

l’heuristique de reconnaissance ou le fait de se laisser influencer par les rumeurs. Mais il 
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est improbable que les gens s’en laissent convaincre lorsqu’ils évoluent dans un monde de 

rationalité limitée. Comme mentionné précédemment, un tel comportement est rationnel 

d’un point de vue individuel, même s’il entraîne immanquablement à long terme des cycles 

d’expansion et de ralentissement économique. Posons-nous la question autrement : les 

gens qui souhaitent un meilleur rendement sur leurs investissements devraient-ils éviter 

d’investir dans des actifs dont la valeur croît parce qu’ils savent que les prix vont 

éventuellement chuter? Le raisonnement contrefactuel à ce dilemme serait-il qu’ils ne 

devraient pas investir dans des actifs financiers, y compris l’immobilier, lorsque les prix 

sont à la hausse? Cette simple règle devrait-elle également être suivie par les conseillers  

financiers? Serait-ce rationnel? Est-ce vraiment ce qu’on souhaite propager par  

l’éducation financière? 

 

À ce stade, il convient de noter que, au moment d’une cascade des prix des actifs financiers, 

les gens ne conservent pas les actifs dont le prix chute par rapport à leur valeur 

fondamentale, pas plus qu’ils abandonnent les actifs dont les prix grimpent par rapport à 

leur valeur fondamentale. Autrement dit, les gens ne se comportent pas selon les 

prédictions de Kahneman et Tversky. Au contraire, bon nombre fuient le risque en cas de 

pertes (ils laissent tomber les mauvais actifs) et le recherchent en cas de gains (ils 

s’accrochent trop longtemps à des actifs à prix relativement élevé) lorsqu’une valeur 

vedette ou une rumeur justifie ce comportement. En fait, l’une des causes des cycles 

d’expansion et de ralentissement économique est l’esprit animal mu par l’effet de troupeau, 

de telle sorte que les mauvais actifs sont rapidement délaissés et que les actifs dont le prix 

monte en flèche sont gardés trop longtemps, du moins jusqu’à ce qu’un krach semble 

imminent — situation que personne ne peut prévoir selon une probabilité calculable 

et précise. 

 

Richard Posner (2009), qui est l’un des principaux défenseurs de la sagesse économique 

conventionnelle, mais qui critique énormément les lacunes de la théorie économique en ce 

qui a trait à la crise économique de 2008-2009, soutient que les défaillances 

institutionnelles sont en grande partie responsables de l’effondrement financier, à la 
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différence de l’irrationalité des décideurs, même si ceux-ci ont agi au mépris des principes de 

base néoclassiques de la prise de décision (p. 76). C’est donc dire, par exemple, que la 

cupidité, l’optimisme irrationnel, les lacunes intellectuelles ou les fautes et erreurs ayant 

teinté la prise de décision ne sont pas les premiers à montrer du doigt pour expliquer la 

récession économique. Posner allègue également que les facteurs émotionnels, si 

vertement critiqués par la théorie de Kahneman et Tversky ainsi que par la perspective 

néoclassique conventionnelle, ne devraient pas être considérés comme le signe d’un 

processus décisionnel mu par des forces irrationnelles. Posner (2009) soutient que les 

émotions témoignent d’une pensée télescopique qui est souvent « supérieure aux 

procédures d’analyse conscientes ». Il est également d’avis que le fait d’acheter à gros prix 

et de ne pas vendre au creux d’un cycle n’est pas irrationnel puisque personne, en contexte 

d’incertitude, ne sait quand surviendront les hausses et les baisses de l’économie, et que 

prendre une décision dans un tel cadre consiste à tirer un coup de feu dans le noir. En 

présence d’incertitude, il n’existe aucun fondement mathématique strict sur lequel fonder 

nos décisions. Nous agissons plutôt selon ce que notre intuition trouve le plus sensé. Ce 

comportement n’est ni irrationnel ni susceptible d’être modifié par l’éducation s’il repose 

sur ce qui nous semble être une information solide (p. 82-85). 

 

Posner (2009) affirme que le mimétisme est un comportement assez rationnel puisque, 

dans un contexte où l’information est imparfaite, on peut présumer que quelqu’un quelque 

part possède une information qu’on n’a pas. Une personne qui calque son comportement 

sur une personne en principe avertie agit probablement dans son intérêt bien compris, 

alors que ne pas le faire peut lui nuire (p. 84). Une fois de plus, selon Posner, il est 

impossible d’éduquer les gens contre l’effet de troupeau parce que le mimétisme est un 

comportement rationnel en contexte d’incertitude, même s’il conduit immanquablement à 

des récessions. Les individus rationnels ne peuvent prédire l’éclatement d’une bulle ni la 

reprise de l’économie dans le monde réel de la rationalité limitée. Par conséquent, selon les 

termes de la méthodologie de Simon, les agents rationnels sont satisfaits : ils suivent la 

vague et espèrent que tout ira bien, tout en cherchant des signaux facilement repérables et 

relativement fiables au moment de prendre des décisions financières. 



ALTMAN, Morris 

 
33 

Posner accepte le fait que les gens intelligents peuvent commettre des erreurs lorsqu’ils 

prennent des décisions. Mais il s’agit d’erreurs d’individus intelligents, et non le fruit 

d’irrationalités selon Kahneman et Tversky. De l’avis de Posner, la défaillance des 

institutions est la raison clé qui explique l’échec de l’heuristique comportementale non 

conventionnelle (mais intelligente) en 2008-2009. L’existence de bonnes ou de mauvaises 

institutions dépend de la politique publique. Cette analyse cadre bien avec l’approche de 

l’économie comportementale adoptée par Simon et March, qui met l’accent sur le 

comportement rationnel dans un contexte de rationalité limitée et sur l’importance des 

paramètres institutionnels ayant une incidence sur la prise de décision. Par conséquent, de 

nombreux choix financiers importants mais problématiques d’un point de vue social seront 

mieux faits en assurant un changement institutionnel, plutôt qu’une éducation financière. 

 

Le point central de Posner est l’environnement incitatif créé pour les divers échelons de 

décideurs au sein des institutions financières ainsi que pour les consommateurs avant la 

crise financière de 2008-2009. Cet environnement incitatif a atténué le risque ou réduit le 

coût pour les individus rationnels et les grandes sociétés financières d’adopter sciemment 

un comportement trop téméraire. Lewis (2010) tient des propos semblables, tout comme 

Roubini et Mihm (2010). Ils soutiennent que la rémunération des cadres était très 

généreuse et tronquée pour pallier le risque de perte en cas de baisse; ainsi, s’ils prenaient 

des décisions qui généraient des profits élevés à court terme, mais causaient du tort à long 

terme, ils étaient protégés par leurs conditions de rémunération. Les cadres recevaient des 

incitatifs pour prendre des décisions qui pouvaient avoir de très lourdes conséquences 

pour leur entreprise, leurs employés et la société en général, parce qu’ils étaient à l’abri de 

leurs propres décisions risquées. Voilà un environnement classique d’« aléa de moralité » 

instauré par les sociétés financières et encouragé par les pouvoirs publics. Cet 

environnement a été élargi aux décideurs d’échelons inférieurs, comme les courtiers et les 

conseillers en placements, qui étaient également protégés contre les conséquences de 

mauvaises décisions par leur régime salarial. 
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Aux États-Unis, les consommateurs rationnels ont également été incités à investir dans une 

maison en raison des faibles taux d’intérêt. Ainsi, des gens avec peu ou pas de garantie 

accessoire ont sciemment souscrit un prêt hypothécaire en ayant la conviction que les taux 

d’intérêt demeureraient bas. Ni les acheteurs ni les vendeurs ne voyaient de risques 

importants dans cet environnement institutionnel d’« aléa de moralité ». Selon Posner, le 

risque de perte en cas de baisse du marché de l’habitation était réduit, « rendant ainsi le 

comportement téméraire [de l’acheteur et du vendeur] non seulement rationnel, mais 

également cohérent puisqu’ils étaient bien informés des risques » (p. 104). 

 

De ce point de vue, un milieu institutionnel imprudent est probablement ce qui explique le 

mieux la prise de mauvaises décisions, tant du point de vue individuel que social, plutôt que 

la simple irrationalité ou même le manque d’information (voir, par exemple, Posner 

p. 111). Dans ce cas, l’éducation financière n’aurait, selon toute vraisemblance, que peu 

d’influence. Il est impossible d’enseigner aux gens une nouvelle façon de se comporter s’ils 

agissent comme des êtres sensés devraient agir dans un contexte de rationalité limitée. Par 

exemple, on ne peut dire aux gens de ne pas nager avec le courant, suivre le troupeau, 

utiliser leur intuition et profiter des bonnes affaires lorsque ce sont justement là les 

meilleures options disponibles. Ce n’est qu’après le fait qu’on peut affirmer que certaines 

de ces heuristiques ont débouché sur de mauvaises décisions. 

Problèmes informationnels et erreurs dans la prise de décision 

Même en présence de mesures incitatives adéquates, les problèmes informationnels 

peuvent amener les gens à prendre des décisions qu’ils n’auraient jamais prises autrement. 

Shiller (2008, 2009, 2010) souligne l’importance de l’environnement informationnel dans 

la prise de décisions financières. En apportant des améliorations à la qualité, à 

l’accessibilité et à la compréhension de l’information grâce à l’éducation, il est possible à 

tout le moins d’atténuer bon nombre de mauvaises décisions financières prises dans le 

passé. L’incidence d’une information trompeuse sur la prise de décision, toutes choses 

étant égales par ailleurs, est particulièrement importante. 
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Par exemple, lorsque des actifs reçoivent la note AAA d’agences de notation respectées, les 

consommateurs sont enclins à faire confiance à cette information et à acheter ce qui semble 

être des actifs à rendement élevé et à risque relativement faible. C’est exactement ce qui se 

produisait sur le marché international des capitaux avant la crise financière de 2008-2009. 

Les portefeuilles financiers qui regroupaient de bons et de mauvais actifs (appelés actifs 

toxiques) avaient reçu un excellent bilan de santé. Les consommateurs qui se sont fiés, 

entre autres, aux notations pour fonder leur décision d’investissement ont pu avoir été 

induits en erreur en investissant dans des capitaux à haut risque, ce qu’ils n’auraient pas 

fait si ces agences respectées avaient effectué une notation plus exacte. De plus, si les 

consommateurs avaient acheté un moins grand nombre d’actifs financiers dans un 

environnement informationnel différent, le marché pour ces actifs aurait été plus petit, ce 

qui aurait modifié la dynamique des marchés boursiers du monde. 

 

L’un des problèmes inhérents à la notation des actifs financiers est que les agences 

compétentes sont des établissements privés et autoréglementés frayant dans un marché 

très peu concurrentiel (au mieux un marché oligopolistique). Il y a conflit d’intérêts entre 

les agences de notation et les sociétés dont les produits financiers ont été notés. Il est 

possible que de meilleures décisions aient pu être prises avec une information plus exacte 

et de meilleure qualité, ainsi qu’une meilleure compréhension de cette information. 

Toutefois, comme Shiller (2008, 2010) le fait remarquer, l’expérience passée et le cadre 

incitatif donnent à penser que cette information est mieux communiquée à l’intérieur d’une 

structure réglementaire, comme c’est le cas pour l’étiquetage des aliments. 

 

On observe un scénario semblable en ce qui a trait à ce genre d’information sur le marché 

hypothécaire. Il n’est pas certain que les acheteurs de maison ont été informés des 

subtilités de la structure des taux d’intérêt selon la durée de leur hypothèque sur le marché 

américain. Peu de gens lisent les petits caractères des documents financiers ou en 

comprennent les termes complexes. Autre exemple courant : les contrats de carte de crédit, 

par lesquels le taux d’intérêt peut monter en flèche en relativement peu de temps une fois 

le contrat signé. Les cartes de crédit sont également assorties de modalités par défaut qui 
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permettent d’accroître les dépenses maximales admissibles. Si la modalité par défaut est 

d’augmenter la limite de crédit sur demande, et que le consommateur peut en être informé 

seulement en lisant les détails en petits caractères, il est possible qu’il fonde ses décisions 

financières sur de l’information inadéquate (imparfaite). 

 

Ce que ces exemples insinuent manifestement est que les individus rationnels peuvent faire 

des choix qu’ils regretteront en apprenant qu’ils avaient une information inadéquate ou 

inexacte. Il est donc possible d’améliorer la prise de décisions financières lorsqu’une entité 

impartiale, un gouvernement par exemple, veille à ce que les consommateurs disposent de 

l’information voulue et présentée en langage clair, ainsi que des outils nécessaires pour 

mieux comprendre cette information financière. Dans ce cas, une meilleure information 

amène une meilleure littératie financière. Et, il convient de le noter, veiller à l’assurance de 

la qualité de l’information et même des modalités par défaut offertes aux consommateurs 

relève de la protection des consommateurs. 

L’heuristique de confiance 

L’heuristique de confiance est un autre outil non conventionnel utilisé par les décideurs qui 

s’est attiré les critiques des adeptes de la théorie conventionnelle et du point de vue de 

Kahneman et Tversky, qui la considèrent comme une forme de comportement irrationnel. 

À l’instar des autres heuristiques rapides et simples, des forces émotionnelles et intuitives 

influencent l’heuristique de confiance. Cela dit, la confiance est depuis très longtemps 

utilisée par les décideurs. En l’absence de garanties juridiques, elle offre une solution de 

second choix. Dans un contexte de garanties juridiques avec rationalité limitée, 

l’heuristique de confiance fait épargner des coûts de transaction en permettant une prise 

de décision rapide, efficace et efficiente (Greif 1989; Kohn 2008; Landa 1994, 2008). 

 

La confiance renvoie à l’espérance que l’autre partie à une transaction tiendra ses 

promesses, notamment parce que cette dernière a nos intérêts à cœur ou, tout aussi 

important, le sentiment que manquer à ses obligations en vertu de la transaction aurait des 

conséquences économiques pour nous, qu’il s’agisse de préjudices à notre réputation ou de 
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répercussions sociales ou juridiques. Quoi qu’il en soit, le sens moral semble être un 

ingrédient clé des relations de confiance, et les aspects sociaux, juridiques et liés à la 

réputation qu’il comporte viennent solidifier le tout. Marek Kohn (2008) formule les 

observations suivantes par rapport à la confiance : 

 

[traduction] […] la collaboration peut être instaurée et maintenue sans confiance. 

Mais une fois que la confiance s’installe, elle nourrit les interactions qui auraient 

autrement échoué, rehausse la qualité de la collaboration et resserre le tissu social. 

Il s’agit d’un sentiment très apprécié dont il est impensable de se passer dans de 

nombreuses situations et qui est souvent recherché même lorsque la raison ne la 

juge pas absolument nécessaire. En présence d’un sentiment qui soulève autant de 

passions en nous, il est fort probable que notre instinct ne mentira pas. Nous 

apprécions la confiance instinctivement parce qu’elle nous est utile, et qu’elle a été 

utile à nos ancêtres, de toutes sortes de façons, certaines familières et d’autres 

au-delà de notre entendement (p. 38-39).  

 

Les signifiants de la fiabilité ont une très grande influence sur les relations de confiance; ils 

servent d’indicateurs permettant d’obtenir une information précise et détaillée sur le 

caractère fiable des gens. Entre autres indicateurs, mentionnons l’origine ethnique, le 

voisinage, la religion et le groupe racial auxquels la personne s’identifie. Beaucoup de gens 

estiment qu’ils peuvent faire confiance aux individus à qui ils s’identifient facilement, à 

ceux qu’ils croient connaître. Ce type de confiance est renforcé dans un environnement 

institutionnel où l’on est convaincu que les individus qui brisent le lien de confiance 

nuiront à leur réputation et devront en subir les conséquences juridiques et économiques. 

Les stratagèmes à la Ponzi et l’heuristique de confiance 

Le domaine de la prise de décisions financières offre un exemple instructif de l’heuristique 

de confiance, ainsi que des lacunes du rationnel dans l’utilisation de cette heuristique : la 

chaîne de Ponzi de Bernard Madoff (LeBor 2009). Cette fraude aux États-Unis, la plus 

notoire de l’histoire financière internationale, a eu des répercussions dans le monde entier. 
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Pendant une quarantaine d’années, le stratagème a permis à Madoff d’escroquer ses clients 

pour une somme de plus de 40 milliards de dollars. Elle a été mise au jour à la fin de 2008, 

lorsque la crise financière mondiale a incité les clients à demander le rachat de leurs actifs 

au-delà de ce que les avoirs de Madoff pouvaient soutenir. Cette chaîne de Ponzi a touché 

plus d’une douzaine d’entreprises canadiennes et de familles prospères. Selon ce que 

rapporte la Banque Royale du Canada, certains de ses clients auraient perdu jusqu’à 

50 millions de dollars. De son côté, la Corporation financière Mackenzie du Canada a dû 

mettre un terme aux remboursements de ses Stratégies de gestion alternative Mackenzie 

après avoir appris qu’environ 20 % de ses capitaux avaient été investis dans les fonds de la 

combine de Madoff (Gray 2009). Le Canada a également été aux prises avec ce genre de 

fraude financière, bien qu’aucune n’ait eu la même ampleur que celle de Madoff (CBC News 

2009, Jones 2010, VanderKlippe 2009, Shecter 2010, Star Phoenix 2007). 

 

Un stratagème à la Ponzi permet au fraudeur de prétendre pouvoir assurer un rendement 

légitime (mais élevé) des investissements, alors qu’en réalité il se sert des capitaux fournis 

par ses clients, nouveaux et existants, pour payer ce rendement du capital investi. Tant qu’il 

y a suffisamment de nouveaux capitaux versés pour financer la fraude et qu’il n’y a pas trop 

de rachats des placements à court terme, la chaîne de Ponzi est viable, et son maître 

d’œuvre en tire généralement d’importants revenus. Les gens investissent dans ce genre de 

combine parce qu’ils ont confiance en leur légitimité, et surtout en la légitimité et l’intégrité 

des individus propriétaires et gestionnaires des fonds. Le taux de rendement élevé promis 

(et versé à l’occasion) est tout aussi important. Dans ce cas, l’heuristique de confiance est 

en jeu, ainsi qu’une incitation économique. En outre, les investisseurs ne savent pas 

toujours que les pouvoirs publics ne garantissent pas leurs investissements (à tout le moins 

leur capital initial), comme ils le font pour les dépôts d’une certaine somme versés à la 

banque. Ainsi, les investisseurs peuvent adopter un comportement encore plus téméraire 

qu’ils ne le feraient habituellement, croyant qu’ils transfèrent le risque de leur 

investissement aux pouvoirs publics — autre dilemme lié à l’aléa de moralité. 
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Madoff était un investisseur bien établi et un acteur connu dans les cercles financiers 

américains qui sont à l’origine du degré élevé de confiance de la population envers la 

communauté financière internationale. Ses activités financières frauduleuses sont passées 

inaperçues de la Commission des valeurs mobilières des États-Unis, organisme américain 

chargé de la réglementation financière, malgré les plaintes déposées contre lui et sa société 

de placement dès le début. Madoff avait la confiance des organismes de réglementation, qui 

croyaient que les investisseurs étaient en mesure de s’autoréglementer. Le fait qu’il ait 

réussi à obtenir la confiance de ces organismes a valu à Madoff une confiance encore plus 

aveugle de la part des investisseurs et permet d’affirmer avec une certaine objectivité que 

des forces intuitives et émotionnelles sous-tendent l’heuristique de confiance. Selon toutes 

les apparences, les investisseurs se sont comportés rationnellement en investissant dans ce 

qu’ils croyaient être un fonds stable et sécuritaire à risque relativement faible, offrant un 

rendement quelque peu supérieur à la moyenne à long terme. Cependant, la confiance que 

ces investisseurs rationnels ont mise dans Madoff et dans les organismes de 

réglementation américains était mal placée et a éventuellement été trahie. 

 

Devrait-on enseigner aux éventuels investisseurs de ne pas se servir de l’heuristique de 

confiance, même si elle fait partie intégrante de la prise de décision commune et 

relativement réussie depuis des millénaires, bien que contraire aux étalons de la sagesse 

néoclassique conventionnelle en matière de prise de bonnes décisions? Éviterait-on ainsi 

les crises financières personnelles comme celles causées par la fraude à la Ponzi de Madoff? 

Pourrait-on empêcher les consommateurs d’investir dans ce qu’ils croient être des effets 

financiers hautement cotés et à risque relativement faible? 

 

Vu l’évolution de la prise de décision, on peut douter que ce genre d’éducation financière 

puisse avoir quelque incidence que ce soit. Cependant, un changement des institutions qui 

permettrait de fournir aux consommateurs de l’information vitale et digne de foi sur les 

actifs financiers qu’ils souhaitent acquérir est une tout autre question (Shiller 2008, 2009, 

2010). Comme le serait une éducation amenant les consommateurs à mieux comprendre 

les risques entourant l’achat des diverses catégories d’actifs financiers. À ce propos, les 
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conseillers et courtiers en placements pourraient être tenus par la loi de remettre aux 

clients une déclaration facile à comprendre sur les risques prévus de chaque placement et 

sur l’existence ou non d’une garantie des pouvoirs publics sur ces placements. Ce dernier 

point revêt une importance cruciale, puisqu’il permettrait de clairement faire comprendre 

aux gens qu’ils auront à subir les conséquences de leur comportement téméraire sur les 

marchés financiers, et que les coûts à assumer ne seront pas transférés à toute la société. 

Enfin, dans les cas extrêmes comme celui de la chaîne de Ponzi mise en place par Madoff, il 

faut instaurer des cadres de réglementation pour permettre de détecter plus rapidement 

les fraudes. En outre, il faut imposer de très lourdes sanctions aux architectes de ces 

combines et veiller à ce que la gravité des peines imposées soit connue de toute la 

population et perçue comme telle. Enfin, grâce à un degré approprié de littératie et de 

réglementation en matière de finances, la probabilité que les liens de confiance soient 

brisés diminuerait, ce qui permettrait l’utilisation optimale de l’heuristique de confiance. 

Conclusion : théorie économique, littératie en matière de finances et 
politique publique 

Les différentes perspectives de l’économie comportementale appellent diverses règles en 

ce qui concerne les politiques en matière de finances et de littératie financière. Ces points 

sont résumés au tableau 2. La théorie de Kahneman et Tversky est davantage axée sur les 

politiques qui incitent ou forcent les gens à modifier leur comportement pour qu’il soit plus 

conforme à ce que les experts considèrent comme des choix idéaux. L’éducation financière 

en soi ne devrait pas avoir une grande influence devant les heuristiques bien ancrées de la 

prise de décisions qui mènent à des choix financiers peu judicieux. L’approche adoptée par 

Simon et March considère avec beaucoup plus d’optimisme l’incidence de l’éducation 

financière sur le comportement en matière de choix. Cela dit, la disponibilité et 

l’accessibilité d’une information pertinente de qualité, la façon dont l’information et les 

options sont structurées et l’environnement incitatif dans lequel les décisions sont prises 

ont également un grand rôle à jouer. 
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Tableau 2 
Théorie économique et politique publique 

 Théorie économique 
conventionnelle 

Économie comportementale : 
Kahneman-Tversky, 
approche des erreurs et biais 

Économie comportementale : Simon, 
approche de la rationalité limitée et des 
individus rationnels 

Épargne / 
planification de 
la retraite 

• Éducation 
(pessimisme à 
l’égard des 
résultats). On 
estime que les gens 
se comportent de 
façon idéale, bien 
que certains 
admettent qu’il 
peut y avoir une 
certaine ignorance 
qu’il faut enrayer. 

• Éducation (pessimisme à 
l’égard des résultats). 

• L’éducation peut servir à 
modifier les décisions et les 
choix pour qu’ils soient 
conformes à l’idéal 
économique conventionnel. 

• Exige que les gens dérogent 
à leurs dispositions 
psychologiques bien 
ancrées. 

• Modification des options 
par défaut pour investir 
dans les régimes de pension. 

• Éducation (optimisme à l’égard des 
résultats). 

• L’éducation offre aux gens le moyen de faire 
des choix intelligents selon leurs 
préférences, les incitations offertes et 
l’information disponible. 

• Modification des options par défaut pour 
investir dans les régimes de pension. 

• Transparence quant aux risques et au 
rendement des fonds de pension par défaut. 

• Transparence sur l’existence ou non d’un 
prêteur de dernier recours. 

Investissement 
dans des actifs 
financiers 

• Éducation 
(pessimisme à 
l’égard des 
résultats). On 
estime que les gens 
se comportent de 
façon idéale, bien 
que certains 
admettent qu’il 
peut y avoir une 
certaine ignorance 
qu’il faut enrayer. 

• Éducation (pessimisme à 
l’égard des résultats). 

• L’éducation peut servir à 
modifier les décisions et les 
choix pour qu’ils soient 
conformes à l’idéal 
économique conventionnel. 

• Exige que les gens dérogent 
à leurs dispositions 
psychologiques bien 
ancrées. 

• Éducation (optimisme à l’égard des 
résultats). 

• L’éducation offre aux gens le moyen de faire 
des choix intelligents selon leurs 
préférences, les incitations offertes et 
l’information disponible. 

• Transparence quant aux risques et au 
rendement des fonds de pension par défaut. 

• Transparence sur l’existence ou non d’un 
prêteur de dernier recours. 

• Étiquetage fiable des produits financiers. 

Fraude et 
confiance 

• Éducation 
(pessimisme à 
l’égard des 
résultats). On 
estime que les gens 
se comportent de 
façon idéale, bien 
que certains 
admettent qu’il 
peut y avoir une 
certaine ignorance 
qu’il faut enrayer. 

• Éducation (pessimisme à 
l’égard des résultats). 

• L’éducation peut servir à 
modifier les décisions et les 
choix pour qu’ils soient 
conformes à l’idéal 
économique conventionnel. 

• Exige que les gens dérogent 
à leurs dispositions 
psychologiques bien 
ancrées. 

• Éducation (optimisme à l’égard des 
résultats). 

• L’éducation offre aux gens le moyen de faire 
des choix intelligents selon leurs 
préférences, les incitations offertes et 
l’information disponible. 

• Éducation morale pour réduire la fraude. 
• Transparence accrue des transactions 

financières. 
• Organismes de réglementation bien outillés 

pour accroître la probabilité de détecter la 
fraude financière. 

• Lourdes sanctions financières imposées aux 
gens reconnus coupables de fraude 
financière, pour que les coûts l’emportent 
clairement sur les avantages. 
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Cartes de crédit  • Éducation 
(pessimisme à 
l’égard des 
résultats). On 
estime que les gens 
se comportent de 
façon idéale, bien 
que certains 
admettent qu’il 
peut y avoir une 
certaine ignorance 
qu’il faut enrayer. 

• Éducation (pessimisme à 
l’égard des résultats). 

• L’éducation peut servir à 
modifier les décisions et les 
choix pour qu’ils soient 
conformes à l’idéal 
économique conventionnel. 

• Exige que les gens dérogent 
à leurs dispositions 
psychologiques bien 
ancrées. 

• Éducation (optimisme à l’égard des 
résultats). 

• L’éducation offre aux gens le moyen de faire 
des choix intelligents selon leurs 
préférences, les incitations offertes et 
l’information disponible. 

• Étiquetage fiable des produits financiers. 
• Modalités de contrat faciles à cerner et à 

comprendre. 
• Politique sur les taux d’intérêt aisément 

compréhensible par les consommateurs. 
• Modifications apportées à la politique des 

cartes de crédit faciles à déceler et à 
comprendre par les clients. 

• Les options par défaut pour les limites de 
crédit à l’avantage des clients. 

• Principales modalités d’utilisation de la carte 
de crédit expliquées verbalement aux 
consommateurs. 

 

Selon les données probantes, j’ose affirmer qu’une politique publique se bâtit le mieux sur 

les bases de l’approche de l’économie comportementale adoptée par Simon et March. Il 

existe une documentation abondante à l’appui de la théorie voulant que l’éducation 

financière influence la prise de décision. Une personne mieux renseignée sur les questions 

financières, notamment sur les notions de risques, de taux de rendement, de structures de 

paiement des cartes de crédit et de budget familial, prend de meilleures décisions, à tout le 

moins de son point de vue. De plus, enseigner aux gens à mieux comprendre les notions de 

calcul devrait les amener à commettre moins d’erreurs au moment de prendre des 

décisions. L’éducation financière dans ce cas ne vise pas à modifier le comportement 

humain, par exemple en surmontant les biais comme le préconise la sagesse 

conventionnelle. Elle vise plutôt à aider les gens ayant une rationalité limitée à prendre de 

meilleures décisions — des décisions éclairées grâce à une connaissance plus pointue des 

questions financières, des marchés et des produits. En adoptant le point de vue de Shiller, 

on peut alléguer que l’éducation financière devrait être subventionnée lorsqu’elle amène 

des retombées sociales positives, comme améliorer l’attitude des gens envers l’épargne et 

réduire la probabilité qu’ils ne sachent pas budgétiser et qu’ils prennent de mauvaises 

décisions de placement. Cela dit, pour améliorer la prise de décision, il faut beaucoup plus 

que de simples améliorations à l’éducation financière. 
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Des interventions en matière de politique visant à améliorer la qualité et la quantité 

d’information pertinente sont tout aussi cruciales. Ces interventions nécessitent 

notamment la prise de mesures de contrôle de la qualité en ce qui concerne cette 

information. La crise financière de 2008-2009 souligne l’influence d’une information 

trompeuse sur les choix d’investissement. Pour reprendre les propos de Shiller, les agents 

et les organisations qui commercialisent des produits financiers, par exemple, devraient 

être tenus de préciser clairement les risques et les rendements attendus qu’entraîne l’achat 

d’un produit financier en particulier. Il est même possible d’aller plus loin et d’exiger qu’ils 

expliquent en détail la composition des produits financiers et précisent les risques et les 

rendements de chacun de ces composants (par exemple, si un produit qui comporte 

généralement un risque modéré renferme un composant à risque très élevé). Cette 

exigence s’apparente aux obligations imposées en matière de nutrition et d’étiquetage des 

aliments pour en préciser le contenu. Il faudrait en outre clairement préciser aux 

consommateurs s’ils assument seuls le risque de l’investissement — si les pouvoirs publics 

garantissent la valeur du placement/achat initial du produit financier. Si les gens croient 

que les pouvoirs publics assument le risque, ils se sentiront justifiés d’adopter un 

comportement plus téméraire qu’à l’habitude. Pour régler en partie ce problème, il faut 

obliger les vendeurs de produits financiers à informer les clients des risques inhérents à 

ces produits, voire obliger les deux parties à signer un document précisant que les 

modalités liées aux risques sont comprises. 

 

Tout aussi important, il faut instaurer des règles de base pour veiller à ce que l’information 

soit structurée et présentée de manière à être aisément compréhensible par le 

consommateur. Par exemple, les contrats de cartes de crédit devraient indiquer de façon 

claire et évidente les pénalités imposées aux paiements en retard, le taux d’intérêt à long 

terme et les modalités par défaut de la carte, notamment si les achats sont approuvés 

au-delà de la limite de crédit prévue au contrat. Quant aux régimes de pension, de 

nombreux économistes comportementaux recommandent de faire de l’inscription à un 

régime de retraite géré par le secteur privé l’option par défaut afin d’inciter les gens à 

accroître leur épargne en vue de la retraite. Lorsque l’investissement dans un régime de 
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pension devient l’option par défaut, les employés ont tendance à investir, considérant 

l’option par défaut comme le signal d’un investissement bon et sécuritaire. Pour cette 

raison, les responsables d’établir l’option par défaut devraient être obligés de préciser les 

risques et les rendements prévus de ces placements. 

 

Une fois qu’on reconnaît la nécessité d’établir des règles de base en matière d’information 

sur les produits, il devient essentiel de définir le degré de littératie financière que doit avoir 

le consommateur ou le décideur type pour qui ces règles ont été mises en place. Ainsi, les 

pouvoirs publics devraient-il présumer que le consommateur type est une personne 

possédant des connaissances approfondies ou médiocres? J’ai tendance à penser que le 

consommateur type devrait être considéré comme celui qui est au plus bas de l’échelle, 

puisque même les gens les moins connaisseurs en matière de finances devraient pouvoir 

comprendre l’information financière qui leur est présentée. Ce sont ces gens qui sont le 

plus susceptibles de commettre des erreurs au moment de prendre des décisions 

financières. L’accroissement de leur littératie financière leur fournirait les outils 

nécessaires pour faire la meilleure utilisation de l’information disponible. 

 

Enfin, l’approche de Simon et March laisse à penser qu’il faut intervenir sur les marchés 

afin de réorienter l’environnement incitatif et veiller à ce que chaque investisseur assume 

les risques de ses décisions. Voilà qui est particulièrement important pour les décideurs 

clés des institutions financières. Loin de moi l’idée de prétendre que les gens devraient ou 

pourraient être éduqués de manière à ne pas accorder de l’importance à leur propre 

bien-être matériel. Je dis plutôt que les investisseurs peuvent être tenus de considérer le 

caractère risqué de leurs choix et ne pas être autorisés à transférer ce risque à d’autres 

individus peu méfiants. Pour cela, il faudrait que les pouvoirs publics se mêlent de 

l’établissement de la structure des régimes de rémunération des décideurs au sein des 

institutions financières; une telle intervention risque de poser problème à de nombreux 

responsables des politiques. Cependant, vu l’importance du secteur financier et les 

éventuelles répercussions d’une défaillance de ce secteur sur l’économie en général — à 

savoir les sauvetages forcés des pouvoirs publics (ce qui transfère tous les risques aux 
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pouvoirs publics, donc à la population en général) —, la solution de rechange sensée serait 

d’imposer des règles minimales qui viendraient réduire la possibilité que les investisseurs 

fassent des choix jugés trop risqués. Dernièrement, une telle politique a notamment été 

recommandée par Posner (2009) ainsi que par Roubini et Mihm (2010). De plus, 

l’éducation morale a un important rôle à jouer dans les transactions financières pour ce qui 

est de réduire la probabilité de transactions frauduleuses. 

 

Toujours selon l’économie comportementale, il est possible de mener divers types 

d’expériences et d’enquêtes afin de déterminer comment les consommateurs se 

comporteraient dans divers cadres informationnels, éducationnels (littératie financière) et 

institutionnels. Il serait également possible, de la même manière, de déterminer les 

différences de comportement selon le sexe, le groupe ethnique et le groupe immigrant dans 

tout le Canada, puis d’établir avec précision les aspects qui profiteraient le plus d’une 

éducation financière. Par exemple, on pourrait mener une expérience pour connaître 

l’incidence de la structure de l’information fournie sur la prise de décision. Entre autres 

variables, on pourrait mesurer la complexité du texte, l’emplacement de l’information clé et 

la taille de la police utilisée. Autre exemple : on pourrait examiner les répercussions sur la 

prise de décision des gens de divers niveaux de littératie financière qu’aurait la 

modification du milieu d’aléa de moralité. Il serait tout aussi important de clarifier 

l’influence relative des options par défaut, de l’information, de la clarté de l’information et 

des mesures incitatives sur la prise de décisions financières. En outre, on pourrait 

examiner la mesure dans laquelle les instruments d’éducation financière formels 

améliorent la qualité des décisions financières prises lorsque l’information est trompeuse, 

trop complexe ou cachée, ou lorsque les options par défaut établies vont à l’encontre des 

préférences des consommateurs. 

 

Dans l’ensemble, l’économie comportementale ouvre la porte à l’amélioration de la prise de 

décision au moyen de l’éducation financière. Elle appuie également l’idée que d’autres 

interventions en matière de politiques peuvent accroître la littératie financière et, de ce 

fait, améliorer la qualité des décisions financières prises sans investir davantage dans les 
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milieux d’apprentissage traditionnels. L’approche de la rationalité limitée porte une 

attention particulière à la façon dont les gens intelligents qui ne prennent pas de décisions 

de manière néoclassique sont influencés par l’information et l’environnement incitatif. Des 

cours et des séminaires officiels en éducation financière n’ont pas ici la même importance 

que la quantité, la qualité et la structure de l’information, sa disponibilité à faible coût, ainsi 

que les paramètres institutionnels qui influencent la prise de décisions financières. Il faut 

plus d’instruments d’éducation officiels pour amener les gens à être plus aptes à traiter et à 

comprendre l’information offerte. Ce sont tous ces facteurs combinés, et non simplement 

les instruments d’éducation financière officiels, qui sont susceptibles d’influer le plus 

profondément sur la littératie en matière de finances. 
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