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Benoit Mandelbrot : "Il était inévitable que des choses tres graves
se produisent”
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D €s 1964, Benoit Mandelbrot, I'inventeur de la théorie mathématique des fractales, avait percu que les
modeles mathématiques utilisés par les financiers étaient erronés, et avait tenté d'alerter sur leurs
dangers. Son denier livre, Une approche fractale des marchés (Odile Jacob, 2004), paru quatre ans avant la

crise financiere, était prémonitoire. Mais il ne fut guére écouté.

R T 1 Benoit Mandelbrot n'est pas certain qu'il le soit davantage

aujourd'hui, nous a-t-il confié, lors de son passage a Paris, le 11

; | octobre, a I'occasion de la projection a Paris du film Fractales, a
la recherche de la dimension cachée, dans le cadre du festival international du film scientifique Pariscience.

Dans votre livre, vous dites que "la finance doit abandonner ses mauvaises habitudes et
adopter une démarche scientifique". Or il a été dit que la crise était en partie due aux
mathématiques financieres, avec lesquelles on avait concu des produits trop sophistiqués dont
personne ne mesurait les risques. Qu'en pensez-vous ?

Les gens ont pris une théorie inapplicable - celle de Merton, Black et Scholes, issue des travaux de Bachelier qui
datent de 1900 -, et qui n'avait aucun sens. Je 'ai proclamé depuis 1960. Cette théorie ne prend pas en compte
les changements de prix instantanés qui sont pourtant la regle en économie. Elle met des informations
essentielles sous le tapis. Ce qui fausse gravement les moyennes. Cette théorie affirme donc qu'elle ne fait
prendre que des risques infimes, ce qui est faux. Il était inévitable que des choses trés graves se produisent. Les
catastrophes financieres sont souvent dues a des phénomenes tres visibles, mais que les experts n'ont pas voulu
voir. Sous le tapis, on met l'explosif !

Avez-vous l'impression maintenant que les risques sont mieux pris en compte ?

Iy a quelques jours, j'ai déjeuné avec des dirigeants d'une grande banque américaine. Ils me disent qu'ils sont
contents de leurs modéles. Ils ne veulent pas reconnaitre qu'ils se sont trompés. J'espere que ce qu'ils me
disent n'est pas la réalité. Personne ne les oblige a dire ce qu'ils font réellement. Les financiers sont trés
attachés a cette théorie d'une simplicité merveilleuse, que I'on peut apprendre en quelques semaines, puis en
vivre toute sa vie. Cette théorie a toujours été complétement fausse. Depuis quelques années néanmoins, on
m'écoute de plus en plus. Beaucoup de grands banquiers, en privé, me disent que j'ai parfaitement raison, mais
ils estiment que ce n'est pas dans leur role de prendre parti.

En 2004, quelques années apreés 1'éclatement de la bulle Internet, vous demandiez qu'une
petite fraction des budgets de recherche et développement des grandes institutions financiéres
de Wall Street soit consacrée a la recherche fondamentale. Avez-vous été entendu ?
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Aujourd'hui, la plupart de ces compagnies ont renvoyé leurs chercheurs. Alors la question est de savoir a quelle
théorie ils se fient ? A celle du doigt mouillé ? Je ne sais pas.

Mais vos éléves sont-ils maintenant davantage prisés ?

Plusieurs de mes éleves, parmi les premiers, ont changé d'avis apres leur these. Ils ont fait de tres belles
carrieres, en niant ce qu'ils avaient affirmé dans leur thése. Donc, je n'ai pas beaucoup de disciples. Beaucoup
de jeunes étaient intéressés, mais ils trouvaient cela dangereux.

Parce que vous n'étiez pas reconnu par l'establishment ?
C'est cela.
Aux Etats-Unis. Mais est-ce aussi le cas en Europe, en Asie ?

C'est tres difficile de le savoir. En un sens, le monde est trés unifié ; en un sens, il ne l'est pas. Je sais que mon
livre s'est trés bien vendu au Japon. Au point qu'ils ont ressorti mes livres antérieurs. La France est moins
active a cet égard. L'école de mathématique financiére n'a pas changé. Elle est le fait de gens tres estimables, de
trés bons mathématiciens, mais ils sont satisfaits de leur maniere de faire et je ne suis pas écouté. En
Allemagne, la chanceliere (Angela Merkel) avait, parait-il, mon livre sur sa table de chevet ! Un grand
quotidien m'a fait tres bien connaitre dans ce pays !

Quel est le sujet du livre sur lequel vous travaillez actuellement ?

On m'a demandé d'écrire mon autobiographie. L'influence extraordinaire de mon année de naissance, 1924,
qui a fait que j'étais adolescent pendant la guerre, dans des conditions rocambolesques, et que j'ai survécu. Cela
m'a rendu extrémement indépendant. Je n'appartiens a aucune école. J'en ai créé une. Mais elle est
indépendante des puissances et des intéréts.

Propos recueillis par Annie Kahn
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