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Ce rapport a destination de I'Autorité des Marchés Financiers (AMF) a pour objectifs
d'identifier les techniques de commercialisation du trading spéculatif sur le Forex et les
options binaires relevant du champ des influences sociales (engagement, persuasion et
nudges), et de formuler des recommandations pour sensibiliser le grand public a se
prémunir contre ces techniques de commercialisation agressives.

Nous avons identifié et défini les techniques d'engagement et de persuasion
susceptibles d'étre utilisées dans la commercialisation du trading spéculatif. Nous avons
ensuite réalisé une analyse qualitative (analyse de contenu) sur le corpus transmis par
I'AMF (26 documents au total, soit environ 450 pages) et composé de publicités, de
courriers électroniques, de plaintes, de témoignages et d'échanges Skype® entre des
investisseurs lésés (des particuliers ignorant pour la plupart le trading spéculatif et ayant
perdu la totalité de leur investissement) et leur conseiller en trading.

Les résultats montrent que la commercialisation du trading spéculatif repose sur
l'utilisation de critéres de persuasion comme la crédibilité des sociétés de trading et de
leurs conseillers, et le recours a des techniques d'influence (engagement, réciprocité,
preuve sociale, etc.). Ces techniques sont susceptibles d'augmenter la probabilité que
les clients acceptent d'investir toujours plus d'argent. Par ailleurs, nous avons identifié un
processus d'escalade d'engagement pouvant conduire les investisseurs a persévérer
dans une action non profitable. Les conseillers encouragent leurs clients a investir de
nouvelles sommes d'argent pour récupérer les pertes subies.
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Avant-propos

Pour I'ensemble du rapport, le terme de trading renvoie exclusivement au trading spéculatif
sur le Forex et les options binaires.

Le Forex (« Foreign Exchange ») correspond au marché financier d'échanges des devises.
Ce marché fonctionne 24H/24 et est I'un des plus important de la planéte en terme de
volume global'. Les devises sont échangées a des taux de change en constante variation,
ce qui rend tres difficile de prévoir les évolutions du marché.

Par ailleurs, I'option binaire permet « de « parier » sur I'évolution d’un actif tel qu'une paire
de devises (Forex), une action, un indice boursier ou une matiére premiére, sur une période
pouvant aller de quelgues minutes a quelques mois. L'option binaire génere soit un gain (par
exemple 75 % de la mise), soit la perte totale de la somme engagée»?.

Le Forex et les options binaires sont des instruments financiers proposés au grand public
via Internet. Les communications sur ces offres promettent des taux de rendement élevés.
lIs présentent un risque de perte trés élevé pour les investisseurs. Une enquéte réalisée par
I'AMF auprés de 15 000 investisseurs particuliers® montre que prés de 90 % d'entre eux
subissent des pertes financiéres parfois plus élevées que les mises de départ. Selon cette
enquéte, et sur les seuls sites agréés par des régulateurs sérieux, ces investisseurs ont
essuyé 175 millions d'euros de perte contre 13 millions de gain sur 4 ans. On recense 9
clients perdants sur 10.

Le nombre de sites internet répertoriés par 'AMF est en constante augmentation (4 sites en
2010 et 397 en 2016). Le nombre de réclamations des particuliers est passé de 64 en 2010
a 1656 en 2015*. Face a 'ampleur de la commercialisation et a la croissance des plaintes,
I'AMF intervient en tant que régulateur et se mobilise depuis 2010 pour lutter contre le
trading spéculatif sur le Forex et les options binaires en sensibilisant le grand public sur ces
pratiques frauduleuses.

L'AMF affirme que ces produits ne sont pas faits pour le grand public « Fuyez le Forex »°.
Sur le plan réglementaire, ces produits ne pourraient s’adresser qu’a un public disposant de
connaissances et d'une expérience sur les marchés financiers.

L'objectif de ce rapport étant l'identification des techniques d'influence utilisées dans la
commercialisation du trading spéculatif, nous n'avons pas approfondi le caractére illégal de
ces activités.

Nous proposons dans un premier temps d'identifier et de définir les leviers susceptibles
d'intervenir dans les techniques de commercialisation du trading spéculatif sur le Forex et
les options binaires. Cette grille d'analyse comprend les différentes formes d'influences
parmi lesquelles on retrouve les techniques d'engagement et de persuasion. La seconde
partie présente les résultats de lanalyse du matériel transmis par IAMF. Les
recommandations pour la sensibilisation du grand public seront proposées en derniére
partie.

! Le volume moyen des transactions de change s’établissait, en avril 2016, a 5 100 milliards de dollars par jour,
selon la Banque des réglements internationaux (BRI), Triennial Central Bank Survey of foreign exchange and
OTC derivatives markets in 2016, décembre 2016

2 Définition donnée par TAMF dans le glossaire de son site internet

% Etude AMF sur les performances de 14 799 investisseurs particuliers actifs, clients de prestataires de services
agréés, et portant sur une période de 4 ans, allant de 2009 a 2012, octobre 2014

* Conférence de presse de '’AMF « Forex, options binaires et arnaques financiéres en ligne : L'AMF, le Parquet
de Paris, la DGCCRF et 'ACPR se mobilisent », le 31 mars 2016

® Conférence de presse de 'AMF « L’Autorité des marchés financiers se mobilise contre les dangers du Forex
pour les particuliers », 13 octobre 2014


http://www.amf-france.org/Actualites/Communiques-de-presse/AMF/annee_2014.html?docId=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2F96c52a14-3900-464f-8fff-7d4700ff37e3
http://www.amf-france.org/Actualites/Communiques-de-presse/AMF/annee_2014.html?docId=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2F96c52a14-3900-464f-8fff-7d4700ff37e3

I. Influences sociales

Il existe plusieurs formes d'influences susceptibles d'amener un individu a accepter plus
facilement une requéte et a persévérer dans une action non profitable. Nous proposons une
catégorisation des influences sociales reposant sur la théorie de l'engagement et la
soumission librement consentie (Girandola & Fointiat, 2016; Joule & Beauvois, 2014), les
normes sociales (réciprocité et preuve sociale, comme des heuristiques, Cialdini, 2014), et
les techniques de persuasion (e.g., caractéristiques de la source et du message transmis,
cf. Linn & Knowles & Linn, 2004, Pratkanis, 2006). Certaines de ces techniques peuvent
aussi étre considérées comme des nudges (cf. Thaler & Sunstein, 2010). Elles peuvent étre
utilisées avec des intentions honorables (voir par exemple les travaux de Mark Egan), ou
servir de mauvaises intentions, par exemple pour augmenter la probabilité qu'un client
accepte d'investir toujours plus d'argent, notamment pour récupérer les sommes déja
investies et perdues.

Cette présentation n'est pas exhaustive et met l'accent sur les influences susceptibles
d'intervenir dans les techniques de commercialisation du trading spéculatif.

1.1. L'engagement

Selon Joule et Beauvois (1998, p.60), «l'engagement correspond dans une situation
donnée, aux conditions dans lesquelles la réalisation d'un acte ne peut étre imputable qu'a
celui qui I'a réalisé ». Autrement dit, ce sont les circonstances qui engagent les individus
dans leurs actes et non leurs idées.

On obtient un fort engagement en jouant sur plusieurs facteurs :

e Le contexte de liberté : un acte réalisé en contexte de liberté est plus engageant
gu’un acte réalisé sous la contrainte,

e Le caractére public de I'acte : un acte réalisé en public est plus engageant qu’un
acte réalisé seul,

e L'irrévocabilité de l'acte : un acte irrévocable est plus engageant qu’un acte
révocable,

e Le caractére explicite de I'acte : un acte explicite est plus engageant qu'un acte
ambigu,

e Larépétition de I'acte : un acte réalisé plusieurs fois est plus engageant qu’un acte
réalisé une seule fois,

e Les conséquences de l'acte : un acte est plus engageant lorsqu’il est lourd de
conséquences,

e Le codt de I'acte : un acte est plus engageant lorsqu'il est colteux en argent, en
temps, en énergie, etc.

e Les raisons de I'acte : un acte est d'autant plus engageant qu’il ne peut étre imputé
a des raisons externes (e.g., promesses de récompenses, menaces de punition) et
peut étre imputé a des raisons internes (e.g., valeurs personnelles, traits de
personnalité).

Il existe plusieurs techniques d'engagement pouvant conduire un individu & accepter plus
facilement de réaliser un comportement donné. Par exemple, Lokhorst, Werner, Staats, Dijk
et Gale (2013) montrent dans une méta-analyse que les techniques d'engagement sont
particulierement efficaces sur les comportements. Nous présenterons les techniques les
plus utilisées : le pied-dans-la-porte, la porte-au-nez, la déclaration de liberté (mais-vous-
étes-libre-de) et 'amorcgage.



1.1.1. Pied-dans-la-porte

Le pied-dans-la-porte est une technique d'engagement qui consiste & demander peu dans
un premier temps pour obtenir plus dans un second. En réalisant un petit acte, dit « acte
préparatoire », un individu est plus & méme d'accepter un second acte plus colteux.

Les expériences sur le pied-dans-la-porte sont nombreuses, nous prendrons comme
exemple celle de Guéguen et Fisher-Lokou (1999). Ces auteurs ont testé le pied-dans-la-
porte aupres de trois mille six cents personnes abordées dans la rue et réparties en deux
conditions. Dans la premiére (condition de contréle), on demandait aux participants s'ils
accepteraient de donner un peu d'argent. Dans la seconde (condition expérimentale), on
formulait cette méme requéte aprés avoir demandé aux participants de donner I'heure (acte
préparatoire). Les résultats montrent non seulement que le pied-dans-la-porte augmente le
taux d'acceptation de la requéte (Pied-dans-la-porte: 43 %, Controle: 28 %) mais aussi que
les participants donnent en moyenne plus en condition expérimentale (0,37 €) qu'en
condition de contréle (0,28 €).

1.1.2. Porte-au-nez

A linverse du pied-dans-la-porte, la porte-au-nez est une technique d'engagement qui
consiste a demander beaucoup (trop) dans un premier temps, pour ensuite demander
moins. Refuser un acte trop colteux augmente la probabilité d'accepter un acte moins
colteux. La porte-au-nez est fondée sur un refus initial qui va prédisposer l'individu a
accepter plus favorablement une requéte moins colteuse.

Cialdini et ses collaborateurs (1975, in Guéguen, 2002) sont les premiers a aborder la
technique de la porte-au-nez. Ces auteurs ont mené une expérience visant a amener des
étudiants a accepter d'accompagner des jeunes délinquants pour une visite au zoo durant
deux heures. Cette requéte était directement formulée telle quelle en condition de contrdle.
En condition de porte-au-nez, la requéte était précédée par la demande exorbitante
d'accorder deux heures de son temps, chaque semaine pendant deux ans, pour conseiller
des jeunes délinquants. Conformément aux attentes, le taux d'acceptation de la requéte est
significativement plus élevé en condition de porte-au-nez (50 %) qu'en condition de contréle
(25 %).

1.1.3. Mais-vous-étes-libre-de

Le sentiment de liberté est une condition nécessaire a I'engagement (Joule et Beauvois,
1998). Pour étre engagé dans ses actes, un individu doit se sentir libre d'agir comme bon lui
semble. Ainsi, le simple fait de rappeler a un individu qu'il est libre d'accepter ou de refuser
une requéte, augmente la probabilité qu'il y réponde favorablement. Il existe pour cela
plusieurs formulations telles que « C'est a vous de voir », « Vous étes libre de... », « Vous
faites comme vous voulez », « C'est vous qui décidez », « Je ne veux pas vous forcer
mais... ».

L'évocation de la liberté peut étre illustrée par I'expérience de Guéguen et Pascual (2000).
Dans la condition de contrble, on demandait aux participants, des passants abordés dans la
rue, s'ils accepteraient de donner un peu d'argent pour prendre le bus. La formule était la
suivante : « Excusez-moi Madame/Monsieur, auriez-vous quelques pieces pour prendre le
bus, s'il vous plait ? ». En condition expérimentale, la requéte était complétée par une
formule de liberté : « Excusez-moi Madame/Monsieur, auriez-vous quelques piéces pour
prendre le bus, s'il vous plait ? Mais vous étes libre d'accepter ou de refuser. » Les résultats
montrent que le taux d'acceptation de la requéte est plus élevé en condition expérimentale



(47,5 %) qu'en condition de contréle (10 %). Par ailleurs, le montant du don est en moyenne
plus élevé avec une évocation de liberté (1,07 €) qu'en condition de contréle (0,49 €).

1.1.4. Ce-n'est-pas-tout

La technique du ce-n'est-pas-tout est fréquemment utilisée dans la vente et le
marchandage. Il s'agit d'ajouter progressivement les avantages a I'achat d'un bien ou d'un
service, plutét que de tout présenter d'un coup.

Ainsi, Burger (1989, in Joule et Beauvois, 2014), montre qu'il est possible d'augmenter
significativement le nombre de clients d'une cafétéria achetant deux cookies pour 75 cents
en ayant recours a la technique du ce-n'est-pas-tout. Dans la condition de contrdle, on
informait les clients que les cookies se vendaient par paire au prix de 75 cents. Dans cette
condition, 40 % des clients acceptérent I'offre. Dans la condition expérimentale, on disait aux
clients qu'un seul cookie valait 75 cents. On revenait ensuite sur cette information en disant
gu'en réalité, pour 75 cents, ils auraient deux cookies. Dans cette condition, 73 % des clients
acheteérent les cookies.

1.1.5. Amorgage

La technique de I'amorgage consiste a obtenir une décision comportementale d'un individu
soit en lui présentant des avantages qui sont en réalité fictifs (« Leurre »), soit en lui cachant
les inconvénients du comportement (« Low-Ball »°). La prise de décision géle le systéme de
choix possibles en focalisant l'individu sur le comportement directement lié a sa décision,
méme lorsque la supercherie (avantages fictifs ou inconvénients cachés) est réveélée.

Joule, Gouilloux et Weber (1989, in Guéguen, 2002) présentent une expérience d'amorcage
par avantages fictifs. Dans la condition de contrdle on demandait a des étudiants de
participer & une expérience non rémunérée. Dans la condition d'amorcage par avantages
fictifs, on disait aux étudiants qu'ils toucheraient 30 francs pour leur participation a
I'expérience. Lorsque ces derniers se présentaient au laboratoire le jour du rendez-vous, on
leur disait que l'expérience pour laquelle ils s'étaient inscrits était terminée et que s'ils le
souhaitaient, ils pouvaient participer a une autre expérience qui elle n'était pas rémunérée.
Les résultats montrent que le taux de participation est significativement plus élevé en
condition de leurre (47,4 %) qu'en condition de contrdle (15,4 %).

Par ailleurs, I'amorgage par omission des inconvénients peut étre illustrée par I'expérience
de Cialdini, Cacioppo, Bassett et Miller (1978, in Girandola, 2003). Ces auteurs se sont
donné pour objectif d'amener des étudiants a participer a une expérience de trés bonne
heure. Dans la condition de contrdle, l'expérimentateur était sincere et disait que
I'expérience commencerait a 7h du matin. Dans la condition d'amor¢cage par omission des
inconvénients, I'heure de l'expérience était précisée uniqguement aprés que l'étudiant ait
accepté de participer a l'expérience. Les résultats montrent que les participants sont
significativement plus nombreux & se présenter a I'expérience en condition de Low-Ball
(53 %) qu'en condition de contrdle (24 %).

® On doit le nom de cette technique a Cialdini, Cacioppo et Miller (1978, in Guéguen, 2002).



Tableau 1. Techniques d'engagement les plus susceptibles d'intervenir dans la commercialisation du

trading spéculatif sur le Forex et les options binaires.

Techniques
d'engagement
Pied-dans-la-porte

Porte-au-nez

Mais-vous-étes-
libre-de

Ce-n'est-pas-tout

Amorcage

Principe

Demander peu pour obtenir
plus

Obtenir un refus pour
demander moins ensuite

Utiliser une formule de
liberté au moment de la
requéte

Présenter les avantages de
I'achat d'un bien ou d'un
service de maniére
progressive

- Leurre : obtenir une
décision en présentant des
avantages fictifs

- Low-Ball : obtenir une
décision sur la base
d'inconvénients cachés

Exemples issus du matériel de I' AMF

Contacté par téléphone un client se voit
demander d'investir 250 € puis quelques jours
plus tard on lui demande d'ajouter 450 €.
Dans une communication Skype®, un
conseiller en trading demande a son client
d'investir 20 000 €, le client refuse car il n'a
pas assez d'argent, le conseiller lui demande
finalement s'il peut investir 10 000 €.
Formules utilisées par un conseiller a son
client lors d'une communication Skype® :

« mais c'est toi qui décide, je ne veux pas te
piéger », « je conseille mais je ne peux pas
prendre de décision a ta place », « apres tu
fais ce que tu veux bien sdr », « enfin aprés
c'est toi qui voit évidemment », « aprés c'est
toi qui décide ».

Dans un échange avec son client un
conseiller l'incite a investir davantage pour
bénéficier d'un bonus 100 %, et d'un second
bonus s'il investit 1 000 € de plus, par tranche
de 3 000 € d'investissement.

Aprés avoir accepté de miser dans le trade
VIP, un client s'apercoit que l'investissement
doublé (avantage fictif) n'est pas reconnu.

1.2. Les normes sociales

Les normes sociales sont de puissants déterminants du comportement (Cialdini, Kallgren, &
Reno, 1991). Issues de coutumes, de traditions et de systemes de valeurs progressivement
élaborés au sein d'une société, les normes sociales correspondent a un ensemble de regles
permettant d’'organiser les comportements des individus. En ce sens, elles permettent
d’engendrer une certaine uniformité sociale, en créant un monde de stabilité ou les
comportements sont socialement prévisibles et adaptés. Cialdini et al. (1991) distinguent
deux types de normes sociales : 1/ les normes descriptives renvoient au comportement de
la majorité, 2/ les normes injonctives a ce qui est socialement et moralement bon de faire.

En matiere d'influence, nous proposons de définir deux types de normes utilisés dans le
milieu commercial (cf. Cialdini, 2014) : la regle de réciprocité et la preuve sociale.

1.2.1. Larégle de réciprocité



Les individus ont tendance a s'efforcer de payer en retour les avantages qu'ils recoivent
d'autrui. Lorsqu'un individu regoit un service ou un cadeau, il se sentira redevable et aura
tendance a rendre vite et plus que ce qu'il a regu.

Par exemple, Regan (1971) montre qu'il est possible d'augmenter la vente de billets de
tombola en ayant recours a la régle de réciprocité. Les participants, des étudiants de
l'université de Stanford étaient invités a prendre part a une recherche factice sur le jugement
artistique. Lorsqu'ils arrivaient dans la salle de I'expérimentation, un complice venait les
rejoindre et se présentait comme un autre participant. Au moment de faire une pause, le
complice offrait au participant une canette de soda (dans une condition de contrble, le
complice n'offrait rien au participant). Ce dernier avait pour consigne d'étre soit antipathique,
soit sympathique avec le participant. A la fin de la session le complice expliquait au
participant qu'il vendait des billets de tombola a 25 cents. Les résultats montrent que les
participants achétent en moyenne plus de billets de tombola aprés avoir recu une canette de
soda, que le complice soit sympathiqgue (Mavec cadeau = 1.91 VS. Mgans cadeau = 1.60) ou
antipathique (Mayec cadeau = 1.50 VS. Mgans cadeau = 0.80).

Les individus sensibles a la régle de réciprocité ont tendance a étre plus facilement
influencables, par exemple, par les offres commerciales proposant un cadeau de bienvenue.

La regle de réciprocité permettrait d'expliquer les effets de la porte-au-nez (Cialdini, 2014).
En refusant une premiére requéte un individu se sentirait redevable, ce qui le conduirait a
accepter plus facilement une requéte moins codteuse.

1.2.2. La preuve sociale

Les individus ont également tendance a penser et agir en accord avec les pensées et les
actions des personnes qui leur ressemblent. Par exemple, ils jugent qu'un comportement est
approprié a une situation particuliére s'ils voient d'autres personnes l'adopter.

L'expérience de Salganik, Dodds, & Watts (2006) permet d'illustrer les effets de la preuve
sociale. Ces auteurs ont montré que les préférences musicales des internautes (14 341
participants) concernant des musiques de compositeurs inconnus pouvaient étre influencées
par la sélection des autres internautes. Dans cette situation, les participants ont tendance a
sélectionner les morceaux qui correspondent aux préférences des autres internautes.

Ainsi, la preuve sociale est-elle susceptible d'influencer les individus lorsque, dans une
situation d'incertitude, ils en viennent a considérer le comportement d'autrui comme étant le
comportement a suivre (Cialdini, 2014).

Tableau 2. Normes sociales les plus susceptibles d'intervenir dans la commercialisation du trading
spéculatif sur le Forex et les options binaires.

Normes sociales Principe Exemples issus du matériel de I'AMF
La régle de Offrir un cadeau - Dans des publicités : « XXWEB vous offre : 100 % DE
réciprocité ou un service BONUS sur votre prochain dép6t », « Félicitations,

vous avez gagné un E-book gratuit ! », « Recevez 50 €

pour votre premier trade ».

- Dans une communication Skype®, le client se sent

redevable envers son conseiller qui lui donne des

« alertes VIP » alors qu'il ne devrait pas en bénéficier.

La preuve sociale Présenter le Dans des publicités : « Plus de 1 257 400 personnes

comportement tradent avec Anyoption », « Ca n'arrive pas qu'aux
d'autres individus  autres ! Vous aussi vous y avez droit. lls ont doublé




leurs revenus. », « Certains frangais gagnent
beaucoup d'argent en négociant des options

binaires », « Des milliers de personnes s'enrichissent
sur OptionWeb ».

1.3. La persuasion

D’apres Woodward et Denton (2014), «la persuasion est le processus qui consiste a
préparer et délivrer des messages verbaux et non verbaux a des individus autonomes dans
le but de modifier, d’altérer ou renforcer leurs attitudes, croyances et comportements ».

La construction de messages publicitaires est le premier moyen utilisé dans le domaine
commercial pour amener des individus & consommer un produit ou un service.

Dans ce domaine, il convient de prendre en compte deux éléments importants de la
communication persuasive : la source (qui ?) et le message (quoi ?).

La source d'un message posséde différentes caractéristiques. Les travaux sur la persuasion
montrent que certaines caractéristiques sont plus efficaces que d'autres (pour une
présentation exhaustive, voir Girandola, 2003) :

e La crédibilité de la source : une source crédible est plus persuasive qu'une source
non crédible (Hovland et Weiss, 1951, in Girandola, 2003). La crédibilité de la source
peut étre manipulée par des heuristiques’ telles que des lunettes, une blouse
blanche, qui peuvent conférer a la source un statut d'expert.

e L'appréciation de la source : un message est plus persuasif lorsqu'il provient d'une
source appréciée (Perloff, 2001, ibid). Les personnalités sont régulierement utilisées
dans les publicités car elles sont appréciées par le grand public et véhiculent une
image positive pour le produit.

e La similarité de la source : une source qui possede des similitudes avec la cible
(e.g., trait physique, sexe, age, opinion) augmente l'efficacité d'une communication
persuasive (Brock, 1965, ibid).

Par ailleurs, le message posséde également plusieurs caractéristiques susceptibles de
rendre la tentative de persuasion plus efficace (cf. Girandola, 2003). Dans le cas de
message publicitaire on va surtout s'intéresser au contenu du message. Ce dernier sera
susceptible de renvoyer, par exemple, a des informations normatives telles que celles que
nous avons décrites, ou a des éléments permettant de manipuler les caractéristiques de la
source (crédibilité, appréciation, similarité).

" « des régles de décisions simples (e.g., "ce que dit un expert est toujours vrai") » (Girandola, 2003,
p.136).



lI. Analyse du matériel de I'AMF

Le corpus envoyé par 'AMF est composé de conversations Skype® entre des investisseurs
lésés et leur conseiller en trading, de courriers électroniques, de publicités, de présentations
power point, pour un total de 26 documents, soit environ 450 pages.

Nous avons choisi d'analyser le matériel en faisant la distinction entre les documents issus
du milieu publicitaire (banniéres internet, courriels de démarchage), et les documents
décrivant les échanges entre les clients et leur conseiller en trading (courriels, conversations
Skype®). Les premiers relevent du champ de la persuasion, les seconds des influences
sociales et des techniques d'engagement.

2.1. Messages publicitaires

Les publicités sur internet (banniéres publicitaires et courriels de démarchage) représentent
bien souvent le premier contact qu'un individu peut avoir avec l'univers du trading. Leur
objectif premier est de rendre le trading attractif et de le présenter comme un moyen facile et
efficace de gagner de l'argent. Pour atteindre cet objectif, ces publicités utilisent plusieurs
criteres de persuasion s'appuyant, notamment, sur les caractéristiques de la source et le
contenu du message transmis.

2.1.1 La source du message

Attrait de la source

Les publicités sur le trading spéculatif présentent souvent des sources jeunes et
séduisantes (1) (2). Ces caractéristiques ont pour vocation d'attirer I'attention de l'internaute
et de rendre le trading attractif.

‘La vie est différente avec de argent”

Gagnez

€1,000 E REJOIGNEZ 24option >

en 3 trades

Avec l'option haut/bas
de 24option

Cliquez et commencez
a gagner 4

(1)

Appréciation de la source

Certaines publicités ont recours a des célébrités pour promouvoir le trading spéculatif (e.g.,
Ronaldo, Emmanuel Petit, Claude Makélélé, Mads Mikkelsen, Boris Becker). Ces célébrités
permettent d'associer une image positive et valorisante au trading (3). Un message utilisant
une source célébre et appréciée sera plus persuasif.
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On notera que les célébrités utilisées font généralement parties du milieu sportif. Nous
pensons que cela releve d'une volonté de cibler une population particuliere. Par exemple,
I'ARJEL (2016)° a relevé plusieurs partenariats entre des sociétés de trading et des clubs de
sport (e.g., Paris Saint-Germain, Olympique Lyonnais, AS Monaco). Ces partenariats
permettent de cibler les parieurs sportifs et plus généralement I'ensemble des supporters.

Nous pensons qu'ils permettent également d'associer des caractéristiques sportives a
l'activité de trading (e.g., combativité, plaisir, performance). Par exemple, dans deux
publicités on apercoit un sportif grimpant sur la montagne du trading (4) (5). Dans une autre
on distingue un chronométre permettant d’intégrer le concept de performance (6).

INVESTISSEZ

SURLA
VOLATILITE
DES
MARCHES

AVEC NOS
OPTIONS

(4)

TR*DING 212

ETRE UN TRADEUR

Fortrisque de
perie en capital

Vi

®) | | | COMPTE DEMO GRATUIT DE 10 000 € (6) G

Enfin, la passerelle entre le monde sportif et le trading spéculatif est clairement établie dans
une autre publicité avec le slogan : « En sport, un bon coach vaut tout I'or du monde. En
trading également ». Cette association conduisant a l'idée que le trading est un sport
mériterait d'étre approfondie, par exemple, par une étude de la représentation sociale du
trading.

Similarité de la source

La similarité de la source est également une caractéristique rendant le message plus
persuasif. La publicité suivante présente plusieurs sources pour que la cible puisse
s'identifier & I'une d'elles (7). On y trouve un exemple de réussite pour une jeune femme, un
jeune homme et une famille. A noter que le jeune homme emporte un gain bien supérieur
aux deux autres. Il y a peut-étre ici une volonté de cibler plus particulierement les jeunes
hommes.

® Note interne 2016 de I'ARJEL (Autorité de Régulation des Jeux en Ligne) : Trading et jeux d'argent
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Doubler vos revenus grace a une formation de trading online

Xavier

Crédibilité de la source

Les publicités sur le trading spéculatif intégrent des heuristiques permettant de manipuler la
crédibilité de la source. Une source fortement crédible (e.g., un expert) sera plus persuasive
gu'une source faiblement crédible. Dans cette optique, ces publicités présentent bien
souvent des personnes en costume, en chemise avec une cravate, ou encore avec des
lunettes (8) (9). Ces éléments permettent d'associer & la source une impression de
professionnalisme et d'expertise.

OPTIGNWEB 5% TRADES SANS RISQUE’

=

e CIOBARKTHHCM

(8) (9)

En dehors des heuristiques utilisées pour manipuler la crédibilité de la source, certaines
publicités mettent en avant des slogans et/ou du contenu qui contribuent également a
crédibiliser la source et/ou la société de trading (10). Par exemple, certaines publicités
utilisent la notoriété des chaines d'informations pour crédibiliser leur démarche (11) (12).

]
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D'autres encore proposent d'avoir recours a des logiciels de calculs fonctionnant avec des
algorithmes et promettent des investissements sans risque (13) (14). Ces éléments ont
€également pour vocation de rassurer la cible du message et d'appuyer la crédibilité et

Y

I'expertise de la société de trading. Dans ce cas, le systéeme informatique renvoie a un
sentiment de performance et de fiabilité.
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recommandent vivement ce robot d'auto trading

(14)

2.1.2. Le contenu du message

Nous avons relevé plusieurs techniques d'influence utilisées dans les messages publicitaires
pour promouvoir les services de conseils en trading spéculatif. La plupart de ces messages
promettent des investissements a fort rendement et la possibilité de bénéficier de gains
élevés a trés court terme. Une étude menée par I'AMF® montre que ces publicités sont
mensongeres car, en réalité, le trading spéculatif est trés risqué et 90 % des clients perdent
leur investissement.

Néanmoins, la promesse de gain ne peut étre considérée comme une influence sociale a
proprement parler. Nous nous sommes donc focalisés sur le contenu relevant des
techniques d'influence et nous avons repéré, notamment, le recours aux principes de la
preuve sociale et de la régle de réciprocité qui sont couramment utilisés dans le milieu
commercial.

La preuve sociale

Certains messages publicitaires présentent le comportement d'autrui comme étant le
« bon » comportement. Ces messages utilisent comme argument le fait qu'un grand nombre
de personnes ont déja gagné beaucoup d'argent avec le trading spéculatif (15) (16) (17)
(18).

Ce type d'argument est particulierement efficace car les individus ont tendance a agir
comme autrui, notamment dans des domaines qui leur sont inconnus. Le recours a cette
technique d'influence ne porterait pas préjudice si les informations étaient exactes et
vérifiables.

Plus de H Eﬂ HEE personnes tradent avec anyoption 2anyoption

Aucune
Dites OUI a un revenu en plus COMMENCEZ MAINTENANT . SR

requise

(15)

° Etude AMF sur les performances de 14 799 investisseurs particuliers actifs, clients de prestataires
de services agréés, et portant sur une période de 4 ans, allant de 2009 a 2012, octobre 2014
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Offrir un cadeau est une source d'influence trés efficace qui est également couramment
utilisée dans le domaine commercial. Par principe de réciprocité, un individu qui regoit un
cadeau se sentira redevable et aura tendance a accepter plus facilement une requéte pour

rendre la pareille.

Nous avons repéré ce type d'influence dans les publicités sur le trading spéculatif. Le
cadeau offert se présente sous la forme d'un guide de formation (19), d'un e-book (20), voire

d'une somme d'argent en cas d'investissement (21).
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Vous avez gagné un E-Book gratuit!
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(20)

Pour produire davantage d'effets, certaines publicités incluent un principe de rareté dans
leurs offres. Celles-ci paraissent plus intéressantes puisque exceptionnelles (22).
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L

(22) st

2.1.3. Conclusion sur I'analyse des messages publicitaires

Les publicités sur le trading spéculatif integrent des principes de persuasion que I'on
retrouve dans tous les milieux publicitaires. D'une part, les caractéristiques de la source sont
manipulées afin de la rendre crédible, attrayante, appréciable, et similaire a la cible.

La crédibilité de la source apparait comme un élément fondamental, notamment parce
gue ces publicités s'adressent a des personnes inexpérimentées qui ne connaissent rien ou
presque au trading spéculatif. Ainsi, ces publicités integrent-elles de nombreux éléments
(heuristiques, références, etc.) visant a crédibiliser la société de trading, ses consultants et
sa démarche.

Nous avons également relevé une volonté d'associer le trading spéculatif au milieu sportif,
probablement pour cibler une population particuliére comme les parieurs sportifs, et attribuer
au trading l'image valorisante du sport (combativité, performance, etc.). Une étude de la
représentation sociale du trading spéculatif permettrait d'approfondir cette analyse.

D'autre part, ces publicités présentent des informations persuasives relevant du champ de
l'influence sociale, comme les principes de la preuve sociale et de la norme de
réciprocité. Ces techniques d'influence sont également fréiquemment utilisées dans les
milieux publicitaires. Par exemple, certaines publicités sur le trading spéculatif mettent en
avant le fait qu'un grand nombre d'individus a déja gagné beaucoup d'argent en tradant. Ces
informations ne seraient pas préjudiciables si elles n'étaient pas mensongeres (cf. AMF,
2014 '°). Certaines publicités présentent des exemples de réussite pour faciliter
l'identification de la cible & la source du message.

Par ailleurs, le fait d'offrir un cadeau agit efficacement sur les comportements (cf. Cialdini,
2003). De nombreuses publicités attirent I'attention de l'internaute en lui disant qu'il a gagné
guelque chose (une formation sur le trading, de l'argent, etc.), ce qui augmente la probabilité
gue l'internaute clique sur la publicité ou entre en contact avec la société de trading.

Il serait intéressant d'identifier des mots-clés sur la base d'une analyse quantitative
approfondie des termes employés dans les publicités, pour permettre a I'AMF de repérer et
de bloquer les publicités dangereuses. Par exemple, les termes « offres », « offert »,
« cadeau » qui renvoient au principe de la réciprocité pourraient étre bannis.

1% Etude AMF sur les performances de 14 799 investisseurs particuliers actifs, clients de prestataires
de services agréés, et portant sur une période de 4 ans, allant de 2009 a 2012, octobre 2014
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Les messages publicitaires ne sont que la premiere étape permettant d'amener un individu a
se familiariser avec le trading spéculatif. Elles promettent des gains élevés a trés court
terme et contribuent & diffuser une image positive et valorisante du trading. Cette promesse
de réussite s'appuie notamment sur des éléments contribuant a crédibiliser les sociétés de
trading et leur démarche, qui repose pourtant sur des investissements a haut risque. A ce
titre, nous encourageons I'AMF a travailler sur la définition d'indices permettant d'analyser
les publicités comme « trompeuses » au regard du Code de la Consommation.

Le piége se referme lorsque l'usager entre en contact pour la premiére fois avec un
consultant en trading. Nous avons repéré plusieurs techniques d'engagement lors des
échanges entre les clients et leurs conseillers, amenant progressivement les clients a
poursuivre une action qui ne leur est pas profitable.

2.2. Echanges entre le client et son conseiller en trading

Nous avons relevé plusieurs formes d'influence utilisées par les conseillers en trading
auprés de leurs clients (sympathie et crédibilité du conseiller, techniques d'engagement,
regle de réciprocité). Ces techniques permettent aux conseillers d'augmenter la probabilité
gue leurs clients acceptent de répondre favorablement a leur requéte, qui consiste
généralement a investir davantage d'argent sur les marchés financiers.

Ne disposant pas de données sur les échanges téléphoniques (aucun appel enregistré),
nous avons concentré notre analyse sur les retranscriptions Skype® et les courriels. Il serait
néanmoins intéressant de disposer d'informations concernant le premier échange
téléphonique entre le client et la société de trading, notamment pour analyser les arguments
de promotion du trading et voir s'ils different des messages publicitaires.

La crédibilité du conseiller et de la stratégie de trading

La commercialisation du trading spéculatif repose en grande partie sur la crédibilité et
I'expertise supposées de la société de trading et de ses conseillers. Pour appuyer cette
crédibilité, certaines sociétés n'hésitent pas a rassurer les usagers en leur disant qu'elles
sont des sociétés régulées par I'AMF. Par ailleurs, ces sociétés proposent généralement a
leurs clients d'étre accompagnés par un conseiller soi-disant chevronné. Ce conseiller est
toujours présenté et percu comme étant un professionnel expert du trading spéculatif
utilisant une stratégie de trading ayant fait ses preuves (« une stratégie prouvée depuis 6
ans déja », « si je respectais les indices de fiabilité et le systeme des sept paliers je serais
gagnant »).

Cette trop grande crédibilité accordée au conseiller et a ses stratégies de trading conduit les
clients, souvent inexpérimentés en matiere de trading, a devenir totalement dépendants des
directives de leur conseiller. Généralement, les clients n'y connaissent rien et espérent
gagner de l'argent facilement. lls attendent les informations de leur conseiller pour savoir
quand investir, ou et avec quel montant. Par exemple, certaines sociétés de trading
proposent des comptes VIP donnant accés a des signaux permettant soi-disant de gagner
des trades avec une plus grande probabilité. La crédibilité du conseiller et de sa stratégie
est également renforcée a chaque fois que le client remporte des gains méme modestes
(« J'avais lI'impression d'avoir un ange gardien des options binaires », « I'm in the presence
of a genius »).

Par ailleurs, dans une situation de perte, le conseiller essaie constamment de rassurer son
client en dédramatisant, parfois méme avec humour, sans jamais remettre en cause sa
stratégie (« it's a very rare situation haha, but don't worry », « not a problem... it's my job »,
« don't worry, we are going to sort this out », « quand j'ai perdu mon premier investissement,
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elle m'a rappelé en me disant que ce n'était rien (3000 € !), que jallais récupérer
rapidement l'investissement de départ, que ¢a allait s'arranger », « détend toi, ¢a va aller »).

Si toutefois le client remet en question l'efficacité de son conseiller ou de sa stratégie, ce
dernier peut lui suggérer d'étre accompagné par un autre trader, plus expérimenté et qui
obtient de meilleurs résultats (« | trust him [l'autre trader] 100 %, he is amazing », « | trust
him and | [sic] appreciate him »).

Enfin, un conseiller peut également étre amené a responsabiliser le client en lui disant que
s'il perd de l'argent c’est qu'il n'a pas respecté la stratégie de trading (« mais sois précis la
prochaine fois, merde [le trader a son client] »). Le client se sent ainsi responsable des
pertes subies et ne remet pas en question I'expertise de son conseiller (« c'est moi qui est
[sic] fait le con avec les 11 000 € ¢ca m'apprendra [le client] », « mais tu es le maitre de ton
portefeuille [le trader a son client] »). Cette situation peut amener le client a culpabiliser.
Dans les faits, il reste inexpérimenté bien que son conseiller lui promette dés le départ de lui

donner tous les outils pour investir sans risque.

La sympathie du conseiller

Le conseiller est souvent trés amical et sympathique avec son client (« Les personnels de
ces plateformes sont soignés, d'une grande amabilité et d'une extréme courtoisie a vous en
couper le souffle »). La sympathie peut étre considérée comme un attribut persuasif.

On observe une relation parfois trés proche entre le conseiller et son client. lls se tutoient,
se donnent des surnoms et plaisantent ensemble (« amigo », « je suis [sic] pas ton client je
suis ton frére », « tu serais un amour », « mon ami », « j'avais un trés bon rapport avec mon
conseiller »). La sympathie du conseiller contribue également a établir une relation de
confiance avec son client.

Dans cette situation, il y a un risque de perdre en professionnalisme et de réduire la
perception du risque des investissements. Par ailleurs, I'implication émotionnelle amene le
client a se soumettre plus facilement aux demandes de son conseiller, notamment lorsqu'il
s'agit d'investir de nouvelles sommes d'argent.

Techniques d'engagement et influences sociales

Plusieurs techniques d'engagement sont identifiables. Ces techniques sont susceptibles
d'amener les clients a accepter plus facilement d'investir toujours plus d'argent.

Tout d'abord, la technique du pied-dans-la-porte (i.e., demander peu pour obtenir plus)
est régulierement utilisée. Accepter une petite requéte augmente la probabilité d'en accepter
une seconde plus colteuse. Les conseillers commencent toujours par amener leurs clients a
investir de petites sommes, pour ensuite leur demander d'investir davantage (« apres
quelques mois d'essais avec 1000€, jai investi 20000 € »). Ainsi, observe-t-on
généralement des dépdts progressifs. Les conseillers attendent parfois que le premier dépot
produise un gain, méme modeste, pour demander ensuite au client d'investir de nouveau
avec une somme plus élevée.

Par ailleurs, les stratégies de trading reposent également sur un systéme progressif. Par
exemple, les stratégies par paliers conduisent l'investisseur a miser des sommes de plus en
plus élevées (400 €, 1 000 €, 2 500 €, 6 000 €).

Nous avons également repéré les techniques de la porte-au-nez et de I'amorcage.
Premierement, la porte-au-nez consiste & demander a un client d'investir une somme trés
élevée, ce qu'il refuse, pour ensuite lui demander d'investir un peu moins. Par exemple, pour
amener son client a réinvestir, un conseiller lui propose deux plans d'investissement de
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maniere successive. Le premier repose sur un montant de 50 000 € et le second sur un
montant de 10 000 €. Le conseiller finit par dire a son client ayant refusé le premier plan que
le second serait mieux adapté pour lui. Deuxiemement, I'amorgage consiste a obtenir une
décision sur la base d'avantages fictifs ou d'inconvénients cachés (« Je découvre une fois la
transaction faite que jaurai les 50 € que si je fais pour 3 millions d’euros de transactions
avant une certaine date »). En comparaison au pied-dans-la-porte, les techniques de la
porte-au-nez et de I'amorcage sont moins répandues.

Les demandes d'investissement sont parfois accompagnées d'une formule de liberté (« mais
c'est toi qui décide [sic] je ne veux pas te piéger », « mais te sens surtout pas obligé »,
« now it's up to you if you wanna continue with this plan or not », « enfin aprées c'est toi qui
voit [sic] évidemment »). Le libre-choix est un facteur d'engagement et augmente la
probabilité qu'un individu réponde favorablement a une requéte (cf. mais-vous-étes-libre-de).

Enfin, les offres de trading fonctionnent beaucoup sur le principe de la régle de réciprocité.
Les conseillers en trading proposent, par exemple, des bonus « offerts » d'un montant
proportionnel au portefeuille financier du client (« si je mets 500 € de plus alors j'ai un bonus
de 50 € », «if you will manage to bring us more trades, we will give you [sic] $ 3.000
bonus »). Ces bonus sont censés augmenter le portefeuille du client et lui permettre de
miser de plus grosses sommes d'argent. Par ailleurs, ces offres peuvent étre présentées
sous la forme d'événements a ne pas rater (« aujourd'’hui 100 % DE BONUS pour tout
dépbt », « Guys tomorrow it's the biggest event of the month! », « on a aussi des comptes
avec 100 000 € cash a gagner »), ou de maniere cumulée (cf. technique du ce-n'est-pas-
tout). Par exemple, un conseiller incite son client a investir davantage d'argent pour
bénéficier d'un bonus 100 %, et d'un second bonus s'il investit 1 000 € de plus, par tranche
de 3 000 € d'investissement.

En outre, certains conseillers n'hésitent pas a présenter leurs services comme des gestes
commerciaux (« il m'a promis aussi 4 trades gratuits », « il s'agit de la réduction la plus
importante que j'ai jamais donné [sic] a quiconque ») ou a offrir de véritables cadeaux (« je
peux t'offrir les places de Lyon, j'ai deux places pour toi, voir [sic] le match de foot »). En
recevant ces bonus et ces services pergcus comme des cadeaux, les clients peuvent se
sentir redevables envers leur conseiller et se soumettre plus facilement a leurs requétes.

Si nous avons repéré ces différentes techniques d'influence qui relevent de la soumission
librement consentie et de la norme de réciprocité, il reste difficile de savoir si elles sont
toutes utilisées de maniere intentionnelle. Néanmoins, la volonté des conseillers de
soutirer le maximum d'argent a leurs clients sans se préoccuper de leurs intéréts ou
de leur capacité financiére est clairement identifiable. Par exemple, les conseillers ont
tendance a faire la sourde oreille lorsque leurs clients souhaitent récupérer leur
investissement ou lorsqu'ils déclarent ne plus avoir d'argent a investir. En outre, ils
cherchent toujours a ce que leurs clients réinvestissent aprés avoir subi la perte de
leur capital. Un tel investissement motivé par la récupération d’'une perte peut étre source
d'escalade d'engagement et conduire les clients a persévérer dans une action non
profitable.

Escalade d'engagement

L'Homo economicus n'échappe pas au principe d'engagement et peut étre amené a prendre
des décisions irrationnelles. Le comportement d'investissement repose en partie sur un
principe selon lequel on ne jette pas de l'argent par les fenétres. Dans ce cadre, Joule et
Beauvois (2002) traduisent le concept de « dépense gachée » pour caractériser la tendance
des individus a maintenir un investissement malgré les pertes subies.
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Ainsi, un individu peut-il étre amené a persévérer dans une action non profitable. Cela peut
se produire, par exemple, lorsqu'il continue d'investir de I'argent dans une action financiére
dont la valeur ne cesse de décroitre. L'escalade d'engagement (ou « piége abscons ») décrit
cet effet de persistance aux engagements initiaux (Joule & Beauvois, 2002).

Les conseillers en trading jouent constamment sur ce principe pour amener leurs clients a
réinvestir de I'argent. Une fois que le client a perdu son investissement de départ, la seule
option possible pour «se refaire » est d'investir une nouvelle somme dargent. La
récupération des fonds perdus devient la motivation principale pour linvestisseur lésé
d'investir a nouveau. Dans certains cas, le conseiller cherche des solutions par tous les
moyens et de maniére insistante, parfois méme en allant jusqu'au harcelement
téléphonique, pour que le client déblogue a nouveau de l'argent (« appelle tes banquiers
maintenant » [un conseiller a son client], « tu as combien sur le compte, vite » [un conseiller
a son client], « il m'a promis que j'allais tout récupérer en 2 mois » [un investisseur lésé], « la
seule solution pour récupérer mes 22 000 €, réinvestir » [un investisseur |és€], « je voulais
récupérer ce que j'avais perdu » [un investisseur |ésé]).

Le « piege abscons » se referme et il devient tres difficile de dire non et d'assumer les
pertes subies plutdt que de réinvestir & nouveau pour tenter de régulariser sa situation et de
récupérer I'argent perdu.

2.2.1. Conclusion sur les échanges entre le client et son conseiller en trading

Plusieurs formes d'influence ont été repérées dans les échanges entre les clients et leur
conseiller. Nous retiendrons que la commercialisation du trading spéculatif repose en
grande partie sur la crédibilité des conseillers et de leurs stratégies de trading. Les
conseillers sont présentés comme étant des experts et leurs stratégies comme ayant déja
fait leurs preuves. Il s'agit de mettre le client en confiance et de I'amener a croire que le
trading spéculatif est un moyen simple et efficace de gagner de l'argent.

Durant les phases de trading, les conseillers sont toujours trés agréables et sympathiques,
ce qui conduit les clients a baisser leurs gardes et a davantage répondre favorablement a
leurs requétes. Par ailleurs, les clients, bien souvent inexpérimentés malgré les
formations offertes par leur conseiller, deviennent totalement dépendants des
directives de leur conseiller, pour savoir quand investir, ou et avec quel montant.
Paradoxalement, les conseillers ne manquent pas de rappeler a leurs clients gu'ils sont
responsables de leurs portefeuilles et des pertes éventuelles. lls ont également tendance a
rassurer leurs clients en cas de perte et a dédramatiser pour réduire l'importance et la
perception du risque.

Nous avons également relevé le recours a plusieurs techniques d'engagement (i.e., pied-
dans-la-porte, porte-au-nez, amorgcage, mais-vous-étes-libre-de), ainsi qu'au principe de la
régle de réciprocité. Les conseillers aménent leur client a investir de maniere progressive en
leur offrant des bonus ou des services durant les phases de trading. Ces méthodes sont
susceptibles d'augmenter la probabilité qu'un client accepte d'investir toujours plus d'argent,
notamment pour récupérer les sommes déja investies.

Cette tendance a poursuivre dans une action non profitable peut étre caractérisée par le
concept de l'escalade d'engagement. Le désir de récupérer l'argent perdu devient la
motivation principale pour réinvestir de l'argent. Les conseillers se positionnent ici de
maniére stratégique et répondent aux clients ayant perdu leur investissement que l'unique
solution pour le récupérer passe par un nouvel investissement.
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Enfin, ces sociétés de trading peuvent étre considérées comme malhonnétes dans le sens
ou elles ne se préoccupent pas des intéréts de leurs clients et de la stabilité de leur situation
financiére et cherchent & tout prix a ce que leurs clients continuent d'investir des sommes
d'argent toujours plus importantes. En outre, elles promettent des taux de réussite tres
élevés alors qu’en reéalité, ils sont plutot relativement faibles (« for a trader/brocker to say
their signals are 80 % to 87 % successful when, in reality, they are not even 50 %
successful... is terribly misleading, or worse » [investisseur [és€]). On peut noter également
gue pour certains clients, ces sociétés sont de véritables escroqueries avec des plateformes
de trading truquées (« sachez que lorsqu'un broker vous contacte par téléphone pour faire la
promotion de sa société et vous inciter & devenir client, vous pouvez étre sir que ce broker
est une véritable escroquerie », « La seule « explication » que j'y vois, c'est que le principe
d'action de cette société est donc de "prélever" le capital de ceux qui sortent en « simulant »
des opérations a perte. Celles qui figurent sur mon compte seraient donc virtuelles. », « At
this point | am 99 % certain that you deliberately provide signals that are directly inverse to
what you believe to accurate. »).
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[ll. Recommandations
3.1. Fuir le Forex et les options binaires

Selon nous, le meilleur moyen de ne pas se heurter & des escrocs et de perdre de l'argent
est d'éviter d'avoir recours au trading spéculatif. Il est donc important de poursuivre la
sensibilisation du grand public en insistant sur les risques de ce type d'investissement. Une
campagne de sensibilisation fondée sur des témoignages d'investisseurs lésés pourrait
contribuer a expliciter les risques, en donnant des exemples concrets auxquels les individus
pourraient s'identifier.

Par ailleurs, nous avons montré que la crédibilité est un élément central dans la
commercialisation du trading spéculatif. Il est donc nécessaire de réduire la confiance en
I'expertise des sociétés de trading et de leurs conseillers. Une premiére solution
consisterait a éliminer l'effet de surprise en prenant conscience que certains éléments
peuvent étre manipulés intentionnellement pour donner l'impression a la cible qu'une source
est crédible. Par exemple, nous avons montré que les publicités sur le trading spéculatif
integrent des heuristiques (e.g., lunettes, costumes) qu'il convient d'identifier.

Nous recommandons d'informer le grand public et plus particulierement les populations
sensibles aux investissements ou aux jeux dargent (e.g., les parieurs sportifs) sur la
nécessité de remettre en question la crédibilité de leur interlocuteur en se posant les bonnes
guestions :

e Cette société / ce conseiller est-il vraiment compétent ?
e Cette société / ce conseiller est-il vraiment sincére ?
e Puis-je véritablement faire confiance a cette société / ce conseiller ?

Nous encourageons I'AMF a identifier des critéres d'expertises reconnus dans le milieu du
trading spéculatif (dipléme, reconnaissance dans le milieu, etc.) pour aider les clients de ces
plateformes a reconnaitre un conseiller incompétent.

Remettre en question la crédibilité des sociétés de trading est essentiel mais ce n'est pas
une tache facile, notamment parce que ces derniéres utilisent tous les éléments a leur
disposition pour paraitre crédibles. C'est pourquoi nous recommandons également de
remettre en question le principe méme du trading spéculatif selon lequel il est possible de
gagner de l'argent facilement. Le grand public doit prendre conscience que le risque de
perdre son capital est plus élevé que la probabilité de remporter des gains.

Par ailleurs, le trader et l'activité de trading doivent étre désacralisés. Les publicités
véhiculent une image positive et valorisante du trading, avec des individus beaux et riches,
symboles d'une réussite sociale et professionnelle. Une analyse de la représentation sociale
du trading et/ou du trader serait particulierement intéressante pour identifier les éléments
associés au trading, mots ou expressions, qui doivent étre réfutés.

Une représentation sociale est un principe générateur de prise de position servant de guide
a l'action (Abric, 1994 ; Doise, 1986). Il s'agit d'un ensemble de savoirs transmis entre les
individus appartenant a un méme groupe, dans le but de donner un sens au monde qui les
entoure et d'organiser leurs conduites (Moscovici, 1961). Réfuter les éléments de la
représentation sociale du trading qui contribuent a valoriser le trader et son activité pourrait
permettre de réduire l'attrait du trading spéculatif.

Par exemple, nous pensons que certaines sociétés de trading tentent d'associer les
caractéristiques du milieu sportif (e.g., combativité, performance) au trading spéculatif. Il
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s'agirait alors de réfuter ces éléments par des messages persuasifs démontrant, par
exemple, que le trading n'est pas un sport ou un loisir mais une activité professionnelle avec
des enjeux bien réels. Nous recommandons a 'AMF de développer des spots publicitaires
ciblés sur des thématiques précises (e.g., « Le trading n'est pas un sport »).

Si I'usager souhaite malgré tout essayer le trading spéculatif, il doit étre informé sur le fait
que les sociétés de trading ont recours a des techniques d'influence susceptibles d'orienter
ses décisions et de l'inciter a investir de I'argent.

3.2. Résister aux techniques d'influence

Selon notre analyse, les conseillers en trading ont pour objectif d'amener leurs clients a
investir toujours plus d'argent, sans réellement se soucier de leurs intéréts ou de leur
capacité financiére. Pour atteindre cet objectif les traders ont recours a différentes
techniques d'influence renvoyant, notamment, au principe d'engagement et a la regle de
réciprocité.

Ces techniques d'influences sont difficiles a repérer pour les non-initiés. Elles reposent sur
des principes profondément ancrés chez l'individu ce qui rend délicat toute tentative de
résistance. Par exemple, a notre connaissance, aucune recherche en psychologie sociale
ne montre qu'il est possible de s'immuniser totalement contre les techniques d'engagement
(pied-dans-la-porte, porte-au-nez, etc.), bien que certains individus y soient plus sensibles
gue d'autres.

Selon nous, le meilleur moyen de prévenir les effets de ces techniques serait d'informer le
grand public de leur existence et de leur objectif commercial. Les usagers doivent savoir que
toute interaction avec une société en trading ou un conseiller est un terrain dangereux, ou
leurs décisions d'investissement risque d'étre subtilement influencées.

Par exemple, pour Cialdini (2014), il est difficile de remettre en question le principe de la
regle de réciprocité. Un individu ayant regu un cadeau se sent redevable et se voit contraint
de rendre la pareille au risque de se percevoir, dans le cas contraire, comme déviant a la
regle. Néanmoins, un moyen d'y résister serait de considérer les offres ou services non pas
comme des cadeaux désintéressés, mais comme les éléments d'un procédé de vente,
relevant d'une stratégie commerciale. Considérer ces « cadeaux » comme une tactique
commerciale aménerait l'individu a se sentir moins contraint de rendre la pareille en
acceptant plus facilement de répondre favorablement aux requétes de son conseiller.
Autrement dit, selon Cialdini (2014), le meilleur moyen de résister aux effets d'un cadeau est
de ne pas le considérer comme tel.

De méme, la sympathie des conseillers peut étre considérée comme un procédé persuasif.
Les usagers doivent étre attentifs au fait qu'une sympathie excessive est produite, plus que
ne le voudraient les circonstances, et que cela peut influencer leur décision
d'investissement. Il n'existe aucun critére pour dire si dans une situation donnée, la
sympathie d'un interlocuteur est « excessive ». Néanmoins, nous pouvons considérer qu'un
échange commercial se doit d'étre cordial mais non amical.

Amener le grand public a prendre conscience de l'existence de ces techniques ne lui
garantit pas d'en étre immunisé. Cependant, cela peut inciter les usagers a fuir le trading
spéculatif ou a étre plus attentif lors des échanges avec leur conseiller, pour ne pas entrer
progressivement dans une escalade d'engagement, qui les conduirait a investir toujours plus
d'argent.
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3.3. Stopper lI'escalade d'engagement

Le plus grand risque pour un investisseur est de persévérer dans une action non profitable.
Une fois qu'un investisseur commence a perdre de l'argent, les conseillers en trading
centrent leur stratégie sur la récupération de I'argent perdu. Le « piége abscons » (cf. Joule
et Beauvois, 2002) se referme alors sur l'investisseur qui n'a d'autre solution pour récupérer
son argent que d'investir a nouveau.

Il est important d'informer le grand public sur les risques d'escalade d'engagement car
il s'agit d'un processus extrémement difficile a interrompre. Selon nous, la connaissance
reste la meilleure arme de linvestisseur. Connaitre les risques de I'engagement est un
premier pas vers la résistance a l'escalade. Plusieurs recommandations peuvent étre
formulées.

Tout d'abord, nous recommandons aux investisseurs de tenir un carnet de bord contenant
toutes leurs mises, pertes et gains afin de conserver une trace de I'ensemble de leurs
décisions et de voir s'ils sont véritablement responsables (ou non) de ces décisions. Dans le
cas contraire, la responsabilité peut étre attribuée a une source externe, par exemple, le
conseiller, ce qui dédouanerait l'investisseur et serait susceptible de réduire un processus
d'engagement (e.g., de Langhe, van Osselaer, & Wierenga, 2011 ; Simonson, 1992).

Nous recommandons également aux investisseurs de se donner une limite raisonnable a
ne pas dépasser et a accepter la possibilité de perdre leur capital avant méme de
l'investir. Anticiper les regrets d'une décision réduirait le risque d'escalade d'engagement
(Simonson, 1992). Lorsqu'on investit de I'argent sur des investissements a haut risque, il
faut se préparer au pire des scénarii dés le départ. Les investisseurs doivent concevoir
chaque nouvel investissement non pas comme un moyen de récupérer l'argent perdu mais
comme un risque supplémentaire de perdre de l'argent.

Henderson, Gollwitzer et Oettingen (2007) montrent que I'implémentation d'intention™?,
qgui consiste a définir un plan d'action (e.g., un plan d'investissement) réduit le risque
d'escalade d'engagement. Se fixer des objectifs et prévoir la maniére de réagir en cas
d'échec permettrait d'éviter de reproduire un comportement non profitable.

Par ailleurs, Simonson et Staw (1992) recommandent trois stratégies pour réduire le risque
d'escalade d'engagement : 1/ rendre les résultats négatifs moins menacants (en acceptant
par exemple de perdre son investissement), 2/ se fixer des objectifs et définir une réaction
adéquate en cas d'échec, 3/ évaluer les décisions prises sur des critéres objectifs.

Selon Joule et Beauvois (2002), une autre solution serait d'avoir recours au principe de la
réversibilité décisionnelle. Ce principe consiste a se donner les moyens de changer de
décision en évaluant cette derniére au regard de l'atteinte ou non des objectifs fixés.
Prendre une décision est socialement valorisé au point d'en venir a croire qu'une décision
est toujours bonne quelles qu'en soit les conséquences. Certaines précautions peuvent étre
prises pour éviter une escalade d'engagement. Nous recommandons aux investisseurs de
se donner les moyens d'évaluer leur décision, en définissant des indicateurs d'efficacité
(e.g., ma décision d'investir de l'argent m'a-t-elle permis d'en gagner ? est-ce que les
formations proposées par mon conseiller me permettent de maitriser le trading spéculatif de
maniere autonome ?) et de se fixer, dés la prise de décision, le moment d'examiner ces
indicateurs avec fiabilité.

1 L'implémentation d'intention repose sur une planification du comportement précisant par exemple,
ou, quand et comment on compte le réaliser (cf. Gollwitzer, 1999).
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Enfin, la perte d'un capital peut étre source d'un sentiment de honte, notamment lorsqu'on a
le sentiment d'avoir été l'objet d'une escroquerie (« gourde que je suis », « Je me demande
encore comment j'ai pu étre si béte », « Quel pauvre type je fais. J'ai pitié de moi-méme. »).
Cela peut conduire a un isolement social et renforcer l'escalade d'engagement. La

motivation a réinvestir de l'argent n'est plus seulement la récupération de l'argent perdu
mais également la restauration de I'estime de soi.

A ce titre, nous recommandons aux investisseurs Iésés ou ayant subi des premiéres pertes
de s'entourer socialement, de parler de leur décision d'investissement auprés de leurs
proches (amis ou famille), ou encore d'échanger avec des investisseurs ayant connu les
mémes situations de pertes. Trouver du soutien ailleurs qu'auprés de son conseiller en
trading peut étre une arme pour éviter de réinvestir a nouveau et d'évacuer le sentiment de
honte autrement que par une nouvelle prise de risque (« En parler me fait du bien et jespére
gue cela m'aidera a tourner cette page douloureuse et honteuse »). La réalisation
d'entretiens semi-directifs aurait permis de mieux comprendre les circonstances conduisant
au sentiment de honte et d'identifier des solutions pour y faire face.

3.4. Communiquer auprées du grand public

Parce que la connaissance est le meilleur moyen pour repérer les tentatives de persuasion
et essayer d'y résister, il apparait essentiel de communiquer aupres du grand public sur les
risques de s'essayer au trading spéculatif. Nous recommandons a 'AMF de communiquer
sur des thématiques précises en utilisant les leviers identifiés dans ce rapport.

Tout d'abord, il est important de remettre en cause la crédibilité des sociétés de trading
et de leurs conseillers. Il faudrait apporter des arguments permettant d'affirmer que la
plupart de ces sociétés ne sont absolument pas en mesure de respecter leur promesse de
gain élevé. Il est également important de décrédibiliser les formations proposées par ces
sociétés en informant par exemple le grand public qu'on ne devient pas trader en lisant un
pdf, au méme titre que I'on ne devient pas banquier en lisant un livre. Le grand public doit
prendre conscience qu'on ne s'invente pas trader et qu'il n'existe aucune stratégie
permettant de gagner de I'argent facilement.

Pour cela, il est par exemple envisageable d'utiliser des arguments relevant des normes
sociales en disant que la grande majorité des clients subissent la perte de leur capital
(e.g., « En 2015, 9 investisseurs sur 10 ont perdu de l'argent avec le trading spéculatif »,
« Les francais pensent que le trading spéculatif est une arnaque »). Les informations
normatives sont plus efficaces lorsqu'elles concernent une population proche de la cible
(e.g., « Les francais », « Les parisiens », « Les personnes de votre entourage », etc.).

Présenter des témoignages d'investisseurs |ésés irait également dans ce sens. On
pourrait imaginer une communication présentant différents profils de particuliers ayant perdu
leur argent (un jeune homme, une femme agée, un couple, etc.). Cela permettrait au grand
public de s'identifier plus facilement a la source du message et d'accepter le contenu
transmis.

Les messages transmis et la maniére de les transmettre doivent s'enrichir d'une réflexion
concernant le fond (e.g., la qualité et la quantité des arguments, l'ordre de présentation), et
la forme (e.g., l'aspect vivant du message, le cadrage du message). Par exemple, un
message de forte qualité est plus persuasif qu'un message de faible qualité, deux
arguments sont généralement plus efficaces qu'un seul, etc. Par ailleurs, il est déconseillé
d'avoir recours a I'hnumour car il ne permet pas de rendre un message plus persuasif (cf.
Girandola, 2003). Le cadrage du message peut également étre pris en compte. Un cadrage
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positif met I'accent sur les avantages a réaliser un comportement (e.g., « Si tu te brosses les
dents tu auras les dents blanches »). Inversement, un cadrage négatif mets l'accent sur les
inconvénients d'un comportement (e.g., « Si tu ne te brosses pas les dents tu auras des
carries »). Enfin, un message peut étre unilatéral (présenter uniquement des arguments
pour) ou bilatéral (présenter des arguments pour et contre). Connaitre les conditions
d'application et d'optimalité de ces critéres de persuasion releve d'une réflexion approfondie
lors de I'élaboration d'une campagne de communication.

On peut également envisager d'avoir recours a des messages taillés sur mesure. Ces
messages sont construits selon une typologie précise. Par exemple, on peut se demander
s'il existe différents profils d'investisseurs (e.g., selon 'age et le sexe de l'investisseur, le
type d'investissement privilégié, le montant du capital de départ, le but fixé de
l'investissement) et si selon ces profils, certains arguments seraient plus efficaces que
d'autres. Une étude pourrait permettre d'identifier des profils d'investisseurs et de tester
différents messages pour optimiser l'efficacité des communications de I'AMF.

Par ailleurs, les caractéristiques de la source peuvent également étre manipulées. Une
information sera plus persuasive si elle est transmise par une source crédible (e.g., 'AMF,
un banquier, un professeur d'économie). Au méme titre que les publicités sur le trading
spéculatif, 'AMF peut utiliser des heuristiques (e.g., une cravate, un costume) si elle
souhaite présenter la source du message avec une photographie.

Enfin, la communication traditionnelle, associant information et argumentation, modifie les
connaissances et les attitudes mais pas ou peu les comportements (e.g., Peterson, Kealey,
Mann, & Sarason, 2000). Pour atteindre cet objectif, la communication engageante (Joule,
Girandola, & Bernard, 2007; Girandola & Joule, 2012) revendique une double inscription
dans le champ de la psychologie sociale en prenant en compte les travaux sur la persuasion
et 'engagement. Pris dans leur ensemble, les travaux réalisés dans ce paradigme invitent a
s'interroger sur les conditions d'optimalité des campagnes de communication, d’information
ou de sensibilisation. Les recherches sur 'engagement (Joule & Beauvois, 1998) montrent,
par exemple, que nous avons plus de chances d’étre entendu lorsque les arguments que
'on avance ou les informations que l'on diffuse ont été précédés de l'obtention d'un
comportement préalable (dit « acte préparatoire »).

Ainsi, si dans le paradigme de la communication engageante les bonnes questions a se
poser restent : « qui dit quoi ? », « a qui », « comment ? », « avec quel effet ? », il s’en
rajoute une autre, tout aussi essentielle : « en lui faisant faire quoi ? ». C'est la prise en
compte de cette derniére question qui, en conférant a la cible un statut d’acteur, et pas
seulement de récepteur, distingue une démarche de communication « engageante » d’'une
démarche de communication « classique » (Bernard & Joule, 2004, 2005 ; Girandola, 2003 ;
Joule, Girandola, & Bernard 2007).

Pour intégrer les principes de la communication engageante, I'AMF pourrait associer a ses
communications des requétes d'actes préparatoires. Par exemple, si IAMF est amenée a
diffuser une communication par mail elle pourrait demander au préalable aux différentes
cibles si elles accepteraient de répondre a quelques questions. Associer des actes
préparatoires a la diffusion d'un message persuasif rendrait les communications de 'AMF
plus efficaces sur les comportements.
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