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Résumé

La finance comportementale remet en cause 1’idée de rationalité parfaite des agents
économiques en montrant que les décisions financieres sont influencées par des facteurs
psychologiques, émotionnels et cognitifs. Elle s’oppose a la finance classique, qui suppose
que les individus cherchent uniqguement a maximiser leur utilit¢. Dans le contexte de
I’entrepreneuriat des jeunes diplomés, cette approche est particuliérement pertinente. Face au
chomage et au manque d’opportunités salariales, beaucoup se tournent vers 1’entrepreneuriat
comme solution d’autonomisation économique. Toutefois, leurs choix ne reposent pas
seulement sur des calculs rationnels : ’aversion au risque, I’excés de confiance, le mimétisme
ou encore I’illusion de controle influencent fortement leurs décisions. En République
Démocratiqgue du Congo, les contraintes structurelles accentuent ces comportements. Les
jeunes diplomés hésitent souvent a investir, car la peur de I’échec et I’incertitude des revenus
dominent. Selon la théorie des perspectives de Kahneman et Tversky, les pertes potentielles
pésent davantage que les gains espérés, ce qui freine I’engagement entrepreneurial.

Mots clés: Déterminants; Finance; finance comportementale; jeunes diplémés ;

entrepreneuriat.

Abstract

Behavioral finance challenges the idea of perfect rationality among economic agents by
demonstrating that financial decisions are influenced by psychological, emotional, and
cognitive factors. It contrasts with classical finance, which assumes that individuals solely
seek to maximize their utility. In the context of entrepreneurship among young graduates, this
approach is particularly relevant. Faced with unemployment and a lack of salaried
opportunities, many turn to entrepreneurship as a means of economic empowerment.
However, their choices are not based solely on rational calculations: risk aversion,
overconfidence, mimicry, and the illusion of control strongly influence their decisions. In the
Democratic Republic of Congo, structural constraints exacerbate these behaviors. Young
graduates often hesitate to invest because the fear of failure and income uncertainty prevail.
According to Kahneman and Tversky's prospect theory, potential losses outweigh expected
gains, thus hindering entrepreneurial engagement.

Keywords : Determinants ; Finance ; behavioral finance ; young graduates ; entrepreneurship.
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Introduction

La finance comportementale constitue aujourd’hui un champ majeur d’analyse des décisions
économiques et financiéres. Contrairement a la finance classique fondée sur la rationalité
parfaite, elle montre que les choix sont influencés par des facteurs psychologiques,
émotionnels et cognitifs (Kahneman & Tversky, 1979). Cette approche est particuliérement
pertinente pour les jeunes dipldmés, souvent confrontés au chdmage et a la rareté des
opportunités salariales, qui se tournent vers I’entrepreneuriat comme alternative
d’autonomisation économique.

La décision d’entreprendre ne dépend pas uniquement de critéres rationnels : elle est affectée
par I’aversion au risque, 1’exceés de confiance, le mimétisme, 1’ancrage psychologique ou
encore ’illusion de controle (Ricciardi & Simon, 2000 ; Pompian, 2012). Selon la théorie des
perspectives (Kahneman & Tversky, 1979), les individus accordent plus d’importance aux
pertes qu’aux gains, ce qui peut freiner I’engagement entrepreneurial. Dans les pays en
développement, notamment en République Démocratique du Congo, ces biais sont accentués
par un environnement marqué par le chomage, I’instabilité économique, ’acces limité au
financement et I’insuffisance de 1’éducation financiere (Akerlof & Shiller, 2009).

Ainsi, I’entrepreneuriat apparait a la fois comme une opportunité et une activité risquée. Les
jeunes diplomés doivent surmonter la peur de I’échec, le manque d’expérience et les
difficultés d’accés au credit. Les biais cognitifs influencent leur capacité a évaluer les
opportunités, gérer les risques et maintenir des entreprises durables. Pourtant, peu d’études
empirigues ont analysé ces déterminants comportementaux dans le contexte congolais, créant
un vide scientifique.

La promotion de [D’entrepreneuriat, encouragée par les politiques publiques, suppose
d’inculquer une véritable culture entrepreneuriale (Randriamanalina, 2020) et de renforcer
I’éducation financiére. Comprendre les mécanismes comportementaux permet d’adapter les
stratégies de soutien, de favoriser I’investissement productif et de développer des entreprises
viables (Thaler & Sunstein, 2008 ; Achour & Ammari, 2020).

Deés lors, une interrogation centrale se dégage :

Dans quelle mesure les facteurs comportementaux, notamment I’aversion au risque et
les biais cognitifs, influencent-ils les decisions financieres et entrepreneuriales des jeunes
diplémeés ?

Ainsi, cette étude cherche a comprendre les déterminants comportementaux susceptibles

d’expliquer les décisions financiéres et entrepreneuriales des jeunes dipldmés dans un
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environnement économique marqué par I’incertitude et les contraintes structurelles. L’intérét
scientifique de cette recherche réside dans la volonté de contribuer a 1’enrichissement des
travaux sur la finance comportementale appliquée a I’entrepreneuriat dans les économies
africaines, tout en apportant des ¢éléments utiles aux politiques d’éducation financiére, de
promotion de I’entrepreneuriat et d’autonomisation économique des jeunes.

1. REVUE DE LA LITTERATURE

1.1. Revue théorique

1.1.1. Latheéorie financiere classique et la rationalité économique
La théorie financiere classique repose sur I’idée que les agents économiques sont rationnels et
prennent des décisions visant a maximiser leur utilité. Selon cette approche, les individus
analysent parfaitement I’information disponible avant de choisir les investissements offrant le
meilleur rendement compte tenu du niveau de risque encouru (Fama, 1970). Cette conception
suppose également que les marchés financiers sont efficients et que les comportements
économiques sont guidés par une logique purement objective.
Toutefois, cette théorie a été progressivement remise en cause par plusieurs chercheurs qui
ont démontré que les décisions financieres réelles sont souvent influencées par des facteurs
psychologiques et émotionnels. Dans les économies africaines, notamment en République
Démocratique du Congo, cette remise en cause apparait encore plus pertinente en raison de
I’instabilité économique, de I’incertitude des revenus et de la faiblesse des systémes financiers
formels. Dans ce contexte, les comportements économiques des individus ne peuvent étre
expliqués uniquement par la rationalité classique (Shiller, 2003).

1.1.2. Lathéorie des perspectives de Kahneman et Tversky
La théorie des perspectives développée par Kahneman et Tversky constitue le fondement
principal de la finance comportementale. Cette théorie soutient que les individus accordent
davantage d’importance aux pertes potentielles qu’aux gains espérés. Ainsi, les agents
économiques préferent souvent éviter les pertes plutdt que rechercher des profits élevés, ce
qui explique leur aversion au risque (Kahneman & Tversky, 1979).
Dans le contexte africain, cette théorie permet de comprendre les comportements prudents
observés chez plusieurs jeunes diplédmés confrontés a un environnement économique marqué
par :

e Le chdmage ;
e La précarité professionnelle ;

e ]’instabilité monétaire ;
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¢ [’insuffisance des opportunités d’investissement.
En République Démocratique du Congo, I’incertitude économique et la difficulté d’accés au
financement renforcent cette peur des pertes financieres. Les jeunes dipldmés hésitent souvent
a entreprendre ou investir en raison des risques liés a 1’échec économique et a 1’absence de
mécanismes de protection sociale.

1.1.3. Lathéorie moderne du portefeuille de Markowitz
La théorie moderne du portefeuille de Markowitz explique que les investisseurs cherchent a
optimiser le rapport entre le rendement attendu et le risque encouru (Markowitz, 1952). Selon
cette approche, les individus rationnels privilégient les investissements permettant de
minimiser les risques pour un niveau donné de rendement.
Dans le contexte africain, cette théorie prend une dimension particuliére en raison de la
faiblesse des marchés financiers et de 1’instabilité économique. En République Démocratique
du Congo, les jeunes diplémés disposent généralement de ressources financiéres limitées et
évoluent dans un environnement ou les possibilités d’investissement sécurisé restent faibles.
Cette situation favorise une forte aversion au risque et oriente les individus vers des
comportements financiers prudents.
1.1.4. Lathéorie des biais cognitifs

Les biais cognitifs représentent des erreurs systématiques de jugement susceptibles
d’influencer les décisions financieres des individus. Ces biais altérent la capacité des agents
économiques a évaluer objectivement les informations disponibles (Pompian, 2012).
Les principaux biais cognitifs observés dans les comportements financiers sont :

e [ ’exces de confiance ;

e Le biais d’ancrage ;

e Le mimétisme ;

e L’illusion de contrdle ;

e Le biais de confirmation.
Dans le contexte africain et congolais, ces biais sont souvent renforcés par le faible niveau
d’éducation financiére et le manque d’acces a une information économique fiable. En
Républiqgue Démocratique du Congo, plusieurs jeunes diplémés prennent des décisions
financieres sous l’influence de leur entourage, des réseaux sociaux ou des croyances

populaires concernant 1’investissement et 1’entrepreneuriat.
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1.1.5. La théorie de ’aversion au risque
L’aversion au risque désigne la tendance des individus a éviter les situations comportant une
forte incertitude économique (Arrow, 1971). Cette notion occupe une place centrale dans la
finance comportementale.
En Afrique subsaharienne, plusieurs facteurs structurels renforcent I’aversion au risque des

jeunes :

L’instabilité des marchés ;

La faiblesse des revenus ;

Le manque d’emplois stables ;

L’insuffisance des dispositifs de financement ;
e La pauvreté.

En République Démocratique du Congo, ces difficultés sont accentuées par I’instabilité
macroéconomique, la dépréciation monétaire et les difficultés d’acceés au crédit bancaire.
Dans ce contexte, les jeunes dipldmés privilégient souvent des comportements économiques
prudents afin de limiter les pertes potentielles.

1.2. Revue empirique
Plusieurs études empiriques ont démontré I’importance des facteurs comportementaux dans
les décisions financieres des individus.
Kahneman et Tversky (1979) ont montré que les agents économiques prennent fréquemment
des décisions irrationnelles sous I’effet de la peur des pertes. Leurs travaux démontrent que
les individus privilégient la sécurité financiere lorsqu’ils sont confrontés a des situations
d’incertitude.
Ricciardi et Simon (2000) soulignent également que les biais cognitifs influencent
significativement les comportements des investisseurs. Selon ces auteurs, les décisions
financiéeres sont souvent affectées par les émotions, les perceptions subjectives et les erreurs
de jugement.
Pompian (2012) met en évidence I’impact de I’excés de confiance sur les choix financiers.
Les individus ayant une forte confiance en leurs capacités prennent souvent des décisions
financiéres risquées sans évaluation objective des conséquences économiques.
Dans une étude portant sur les jeunes investisseurs, Baker et Ricciardi (2014) montrent que
les comportements financiers dépendent fortement de la perception du risque et du niveau
d’éducation financieére. Les jeunes peu expérimentés présentent généralement une forte

aversion au risque.
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En Afrique, plusieurs recherches ont démontré que les décisions financiéres des jeunes sont
fortement influencées par les contraintes économiques et I’incertitude sociale. C’est
notamment :

Selon Nkurunziza (2015), le chdmage élevé des jeunes africains pousse plusieurs dipldomés a
adopter des comportements prudents face aux investissements risqués. Les difficultés d’acces
au crédit et l’absence de garanties financieéres limitent également leur -capacité
entrepreneuriale.

De méme, une étude de 1I’African Development Bank (2017) révéle que le faible niveau
d’éducation financiére constitue un obstacle majeur a I’investissement des jeunes en Afrique
subsaharienne. Cette situation favorise les comportements irrationnels et la méfiance vis-a-vis
des institutions financiéres formelles. Par ailleurs, plusieurs jeunes africains prennent leurs
décisions économiques sous I’influence des réseaux sociaux, des groupes communautaires ou
des perceptions collectives du risque, ce qui renforce les phénoménes de mimétisme financier.
En République Démocratique du Congo, les études sur la finance comportementale demeurent
encore limitées. Toutefois, certaines recherches montrent que les jeunes diplomés font face a
des contraintes économiques importantes influencant leurs décisions financiéres. Selon
Matata Ponyo (2014), I’instabilité macroéconomique et le chomage des jeunes réduisent la
capacité¢ d’investissement des diplomés congolais. Cette situation favorise le développement
de comportements prudents et une forte aversion au risque. Une étude de la Banque Centrale
du Congo (2021) indique également que la faible inclusion financiere et le manque de culture
financiére limitent la participation des jeunes aux activités financieres formelles. Beaucoup
privilégient les activités économiques informelles jugées moins risquées.

Par ailleurs, les jeunes diplémés congolais évoluent dans un environnement marqué par
I’incertitude économique, la volatilit¢ du taux de change et la faiblesse des opportunités
d’emploi. Ces facteurs influencent fortement leurs comportements financiers et leur
perception du risque.

En définitive, la revue théorique montre que la finance comportementale remet en cause
I’hypotheése de rationalité parfaite des agents économiques en démontrant I’influence des
facteurs psychologiques sur les décisions financieres. Les théories de Kahneman et Tversky,
Markowitz et Arrow permettent de comprendre les comportements des jeunes diplomés face
au risque et a ’incertitude. Quant a la revue empirique, elle révele que I’aversion au risque et
les biais cognitifs influencent significativement les comportements financiers dans plusieurs

contextes économiques. En Afrique et particulierement en République Démocratique du
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Congo, lescontraintes économiques, le chomage et le faible niveau d’éducation financiére
renforcent les comportements prudents des jeunes dipldomés.
Cependant, malgré I’importance de cette problématique, peu d’études ont analysé
spécifiqguement les déterminants comportementaux des décisions financieres des jeunes
diplomés congolais. Cette insuffisance scientifique justifie ainsi I’intérét de la présente
recherche.
2. DEMARCHE METHODOLOGIQUE
2.1. Approche méthodologique de I’étude
La présente étude s’inscrit dans une approche quantitative visant a analyser les déterminants
de la finance comportementale des jeunes diplomés. Cette approche permet d’examiner les
relations existantes entre les variables comportementales et les décisions financieres a partir
d’outils statistiques et économétriques (Gujarati & Porter, 2009).
L’étude adopte une démarche explicative dans la mesure ou elle cherche a identifier les
facteurs susceptibles d’influencer les comportements financiers des jeunes diplomés,
notamment [’aversion au risque, les biais cognitifs et certaines caractéristiques
sociodémographiques dans I’entrepreneuriat.
2.2. Population d’étude et échantillonnage
2.2.1. Population cible
La population cible est constituée des jeunes dipldmés vivant en République Démocratique du
Congo en générale et particulierement de la Ville province de Kinshasa. Cette catégorie
sociale est retenue en raison de son exposition aux difficultés économiques, a I’incertitude
professionnelle et aux contraintes financieres influencant les comportements économiques.
2.2.2. Technique d’échantillonnage
L’étude utilise un échantillonnage non probabiliste a choix raisonné selon ’accessibilité des
répondants (les jeunes diplomés) :
e Des universites ;
e Des instituts supérieurs ;
e Des centres d’insertion professionnelle ;
e Des structures entrepreneuriales.
La taille de 1’échantillon a été déterminée a I’aide de la formule de Yamane (1967) avec une
marge d’erreur de 5%. Pour une population estimée a environ 260 jeunes diplémés, la taille
minimale calculée de I’échantillon était proche de 157 répondants, lesquels ont été retenus

pour 1’étude.
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2.2.3. Méthode de collecte des données
Les données sont collectées a I’aide d’un questionnaire structuré administré aux jeunes
dipléomés. Le questionnaire comporte principalement :
e Des questions relatives aux caractéristiques sociodémographiques ;
o Des questions portant sur les comportements financiers ;
¢ Des indicateurs liés aux biais cognitifs ;
e Des variables mesurant I’aversion au risque.
2.2.4. Variables de I’étude
2.2.4.1. Variable dépendante
La variable dépendante représente le comportement financier entrepreneurial. Dans le cadre

de cette recherche, cette variable est binaire :

Vi = {1 si le jeune diplomé adopte le comportement financier
0 sinon

2.2.4.2 Variables indépendantes
Les variables explicatives retenues sont :
a) Variables comportementales : Biais cognitifs (BC) et aversion au risque (AR)
b) Variables sociodémographiques : Age (AGE) et situation professionnelle (SP).
Ces variables sont retenues sur base des travaux de Kahneman et Tversky (1979), Markowitz
(1952) ainsi que des approches comportementales développées par Pompian (2012).

2.2.5. Spécification du modéle économeétrique
Etant donné que la variable dépendante est binaire, I’étude utilise un modéle de régression
logistique (Logit). Selon Hosmer, Lemeshow et Sturdivant (2013), le modele logit permet
d’estimer la probabilité qu’un événement se réalise en fonction d’un ensemble de variables
explicatives.

La fonction logistique s’écrit comme suit :

1
PYi=1)=——
ri=1 1+e %
avec .
Zi = ﬁO + ﬁlBCi + BZARi + ﬁ3AGEl+ﬁ4SPL + &
Ou:

- Z;: comportement financier du jeune diplomé ;
- [, : constante ;

- BC; : biais cognitifs ;
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- AR;: aversion au risque ;
- AGE;: age;
- SP; :situation professionnelle ;

- &: terme d’erreur.

2.2.6. Justification du choix du modele Logit

Le modéle logit est retenu pour plusieurs raisons :

La variable dépendante est dichotomique ;
Le mode¢le permet d’estimer les probabilités de réalisation d’un événement ;
11 facilite I’interprétation des effets marginaux a travers les odds ratios ;

Il est largement utilisé dans les études comportementales et financieres (Wooldridge,

2013).
Par ailleurs, le modéle logit offre une meilleure stabilité statistique lorsque les probabilités

estimeées doivent rester comprises entre 0 et 1.

2.2.7. Méthodes d’analyse des données

Les données sont traitées a 1’aide du logiciel économétrique STATA. L’analyse comporte :

a) Analyse econométrique

Cette étape consiste a :

Estimer le modéle logit ;
Analyser les coefficients ;
Interpréter les odds ratios ;

Vérifier la significativité statistique des variables.

Les principaux tests retenus sont :

Le test du rapport de vraisemblance (LR chi?) ;
Le pseudo R?;
Les probabilités critiques (p-value) ;

L’aire sous la courbe ROC.

2.2.8. Limites méthodologiques de I’étude

Cette etude peut présenter certaines limites :

Subjectivité des réponses des enquétés ;
Difficulté de mesurer certains comportements psychologiques ;
Taille limitée de I’échantillon ;

Existence de variables non observées influencant les décisions financiéres.
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Malgré ces limites, la démarche méthodologique retenue permet d’obtenir des résultats
scientifiquement exploitables sur les déterminants de la finance comportementale des jeunes
diplémés en République Démocratique du Congo.

3. Présentation et discussion des résultats

3.1. Résultats

3.1.1. Statistiques Globales du Modeéle

Nombre d'observations 157
LR chi2(5) 18,08
Prob > chi2 (Significativité) 0,0028
Pseudo R2 0,1041

3.1.2. Estimations des Ratios d'Opportunité (Odds Ratios)

Variables Prédictrices Odds Ratio Err. Type Z P>z [IC & 95%0]
Fin_com : Biais cognitif 0,5924 0,3028 -1,02 0,306 [0,2176 ; 1,6130]
Ein_com : Aversion aux 0,1328 0,0740 -3,63  0,000*** [0,0446 ; 0,3956]
risques

Age : 18 a 25 ans 1,1922 0,5349 0,39 0,695 [0,4948 ; 2,8727]
Age : 30 a35ans 1,5635 0,9910 0,71 0,481 [0,4514 ; 5,4150]
Age : 35440 ans 1,0000 - - - (RéF. | Empty)
Occupation : Sans activité  1,7189 0,7356 1,27 0,206 [0,7431 ; 3,9765]
Constante (_cons) 4,0173 2,0796 2,69 0,007**  [1,4564 ; 11,0810]

Note : *** p < 0,01 ; ** p < 0,05. La modalité (35 a 40 ans) sert de catégorie de référence
pour l'age.

3.1.3. Performance et Pouvoir Discriminant

Aire sous la courbe ROC (AUC) 0,7238
Les résultats de la regression logistique montrent que le modéle est globalement significatif,

comme I’indique la statistique du rapport de vraisemblance (LR chi? = 18,08 ; p = 0,0028).
Cela signifie que les variables explicatives retenues influencent conjointement la variable
dépendante étudiée. En outre, le pseudo R2 de 10,41 % indique une capacité explicative

acceptable pour une analyse comportementale et financiere, tandis que ’AUC ROC de 72,38
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% traduit une bonne capacité prédictive du modele (Gujarati & Porter, 2009). Concernant les
variables explicatives, les résultats révelent que les biais cognitifs n’exercent pas d’effet
statistiquement significatif sur la probabilité de réalisation de I’événement étudié¢ (OR = 0,592
; p = 0,306). Bien que I’odds ratio soit inférieur a 1, suggérant un effet négatif potentiel, cette
influence demeure insuffisamment robuste pour étre validée économiquement et
statistiquement. Cette situation peut s’expliquer par le fait que les comportements financiers
ne sont pas toujours directement conditionnés par les perceptions cognitives lorsque d’autres
facteurs structurels interviennent (Kahneman & Tversky, 1979).

En revanche, I’aversion au risque apparait comme la variable la plus déterminante du modele.
Son odds ratio de 0,133 associé a une probabilit¢ nulle (p < 0,001) montre qu’une
augmentation de I1’aversion au risque réduit fortement la probabilit¢ d’adopter le
comportement financier étudié. Financiérement, cela signifie que les individus fortement
averses au risque préférent éviter les décisions financiéres incertaines ou potentiellement
colteuses. Ainsi, une hausse de I’aversion au risque entraine une diminution d’environ 86,7 %
des chances de réalisation de I’événement étudié¢ (1-0,133=0,867) (1-0,133=0,867)
(1-0,133=0,867). Ce résultat confirme les théories de la finance comportementale selon
lesquelles les agents économiques privilégient les choix minimisant les pertes potentielles
(Markowitz, 1952).

S’agissant des variables sociodémographiques, les catégories d’age ne présentent pas d’effet
statistiquement significatif. Les individus agés de 18 a 25 ans (OR = 1,192 ; p = 0,695) ainsi
que ceux de 30 a 35 ans (OR = 1,563 ; p = 0,481) ne se distinguent pas significativement de la
catégorie de référence. Ces résultats suggerent que 1’age n’influence pas directement le
comportement financier analysé dans cette étude, contrairement a certaines recherches qui
associent maturité financiére et expérience économique (Baker & Ricciardi, 2014).

De méme, la situation professionnelle actuelle, notamment le statut « sans activité » (OR =
1,719 ; p = 0,206), n’exerce pas d’effet statistiquement significatif. Méme si 1’odds ratio
supérieur a 1 indique une tendance positive, 1’absence de significativité statistique empéche
de conclure a une réelle influence de cette variable sur la décision financiére observée
(Wooldridge, 2013).

Enfin, la constante du modele demeure positive et significative (OR = 4,017 ; p = 0,007), ce
qui indique qu’en 1’absence des variables explicatives intégrées dans le modele, la probabilité

de base de réalisation de I’événement étudié reste relativement élevée. Cela laisse supposer
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I’existence d’autres facteurs non observés susceptibles d’influencer le comportement financier
étudié (Hosmer, Lemeshow & Sturdivant, 2013).

3.2. Discussion des résultats
Les résultats de cette régression logistique mettent en évidence le réle différencié des
variables comportementales et sociodémographiques dans I’explication du phénomene étudié,
a savoir les déterminants de la finance comportementale des jeunes diplémés dans
I’entrepreneuriat. L’analyse révele principalement que 1’aversion au risque constitue le facteur
explicatif le plus important, alors que les biais cognitifs, I’age et la situation professionnelle
n’apparaissent pas statistiquement déterminants. Ces résultats peuvent étre discutés a la
lumiére des théories de la finance comportementale et des travaux empiriques antérieurs.
Premierement, la significativité globale du modéle (p = 0,0028) montre que les variables
retenues contribuent collectivement a I’explication du comportement analysé chez les jeunes
dipldmeés engagés ou intéressés par ’entrepreneuriat. Toutefois, le pseudo R? relativement
faible (10,41 %) indique que le modele ne capte qu’une partie limitée de la variabilité du
phénomene. Cette situation est fréquente dans les études portant sur les comportements
financiers, ou les décisions des agents économiques dépendent souvent de facteurs
psychologiques, institutionnels et contextuels difficiles a mesurer quantitativement (Gujarati
& Porter, 2009). Dans le contexte entrepreneurial des jeunes dipldmés, d’autres variables
telles que le niveau de revenu, 1’éducation financiere, I’expérience professionnelle, 1’acces au
financement, 1’environnement familial ou encore les opportunités économiques pourraient
améliorer davantage la qualité explicative du modeéle.
Le résultat le plus marquant concerne 1’aversion au risque, dont 1’effet négatif et hautement
significatif confirme les fondements théoriques de la finance comportementale. En effet, selon
la théorie des perspectives développée par Kahneman et Tversky (1979), les individus
accordent généralement plus d’importance aux pertes potentielles qu’aux gains espérés. Cette
préférence pour la sécurité conduit les agents fortement averses au risque a éviter les
décisions financiéres incertaines.
Dans le cadre spécifique de I’entrepreneuriat des jeunes diplémés, cette observation est
particulierement importante. La création d’entreprise implique souvent des investissements
initiaux ¢€levés, des revenus incertains et une forte probabilité d’échec. Les jeunes diplomés
présentant une forte aversion au risque auront donc tendance a privilégier des activites
professionnelles plus stables, notamment 1’emploi salarié, plutdt que de s’engager dans des

projets entrepreneuriaux jugés risqués. Les résultats obtenus corroborent également les
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travaux de Markowitz (1952), selon lesquels les investisseurs cherchent a maximiser leur
utilité tout en minimisant 1’exposition au risque. Ainsi, plus ’aversion au risque augmente,
plus la probabilité d’adopter un comportement financier entreprencurial ou innovant diminue.
Cette relation est cohérente avec plusieurs études empiriques menées dans les économies
émergentes, ou D’incertitude économique, le manque de financement et [D’instabilité
institutionnelle renforcent les comportements prudents des jeunes entrepreneurs.

En revanche, les biais cognitifs ne présentent pas d’effet statistiquement significatif. Ce
résultat peut sembler contradictoire avec une grande partie de la littérature en finance
comportementale, qui considére les biais psychologiques comme des déterminants majeurs
des decisions économiques (Ricciardi & Simon, 2000). Plusieurs explications peuvent
toutefois étre avancées. D’ une part, les biais cognitifs sont souvent difficiles a mesurer avec
précision, notamment dans les enquétes quantitatives reposant sur des perceptions subjectives.
D’autre part, leur influence peut étre indirecte et dépendre du contexte socioéconomique des
individus.

Dans le cas des jeunes diplébmés entrepreneurs, les contraintes économiques réelles,
notamment le manque de capital, ’accés limité au crédit ou les difficultés d’insertion
professionnelle, peuvent prendre le dessus sur les facteurs purement psychologiques. Ainsi,
méme si certains jeunes présentent des biais comportementaux tels que 1’exceés de confiance
ou I’optimisme excessif, ces biais peuvent étre atténués par les réalités économiques
auxquelles ils font face.

Par ailleurs, les variables sociodémographiques, notamment 1’dge, ne présentent pas
d’influence significative sur le comportement étudié. Ce résultat contraste avec certaines
recherches selon lesquelles I’expérience acquise avec 1’age améliore les capacités de gestion
financiére et réduit les comportements impulsifs (Baker & Ricciardi, 2014). Toutefois,
I’absence d’effet significatif pourrait s’expliquer par une relative homogénéité des
comportements financiers parmi les jeunes diplomés constituant I’échantillon étudié. En effet,
appartenant généralement a une méme catégorie genérationnelle, ces individus partagent des
réalités économiques et sociales similaires, notamment les difficultés d’acceés a 1’emploi,
I’incertitude économique et les contraintes financieres liées au démarrage d’activités
entrepreneuriales.

De méme, la situation professionnelle actuelle ne semble pas influencer significativement le
comportement financier analysé. Bien que les individus sans activité présentent une

probabilité légérement plus élevée de réaliser 1’événement étudié, cet effet demeure
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statistiquement faible. Ce résultat peut traduire le fait que les choix entrepreneuriaux des
jeunes dipldmés ne dépendent pas uniquement du statut professionnel, mais également de
facteurs tels que les revenus disponibles, les réseaux sociaux, 1’accompagnement
entrepreneurial ou I’accés a 1’information financiére (Wooldridge, 2013).

Enfin, la significativit¢ de la constante indique que d’autres variables non observées
interviennent probablement dans I’explication du phénomene. Cette observation souligne les
limites du modéle et la nécessité d’intégrer, dans de futures recherches, des variables
complémentaires susceptibles de mieux rendre compte des comportements financiers des
jeunes diplomés dans 1’entrepreneuriat. Une approche mixte combinant méthodes
quantitatives et qualitatives pourrait également permettre de mieux comprendre les
motivations profondes des jeunes entrepreneurs, leurs perceptions du risque et leurs stratégies
financieres.

En définitive, cette étude confirme I’importance centrale de I’aversion au risque dans les
décisions financieres et entrepreneuriales des jeunes diplémés, tout en relativisant le role des
variables cognitives et sociodémographiques dans le contexte étudié. Ces résultats renforcent
les approches comportementales de la finance selon lesquelles les préférences individuelles
face au risque constituent un déterminant essentiel des choix économiques et de 1’engagement

entrepreneurial.

CONCLUSION GENERALE

Cette recherche avait pour objectif d’analyser les déterminants de la finance comportementale
des jeunes diplomés dans I’entrepreneuriat a travers une approche économétrique fondée sur
la régression logistique. Les résultats mettent en évidence le role central de la perception du
risque, confirmant la théorie des perspectives de Kahneman et Tversky (1979). Plus 1’aversion
au risque est forte, moins les jeunes dipldmés s’engagent dans des initiatives entrepreneuriales
incertaines. En revanche, les biais cognitifs et certaines variables sociodémographiques
apparaissent statistiquement moins significatifs, ce qui suggére que les contraintes
économiques et structurelles dominent les facteurs psychologiques dans le contexte étudié.
L’apport principal de cette étude réside dans la mise en évidence du role déterminant de
I’aversion au risque dans les décisions entrepreneuriales et financieres. Elle confirme
empiriqguement les fondements de la finance comportementale appliqués aux économies

émergentes et contribue a une meilleure compréhension des comportements financiers des
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jeunes diplomés évoluant dans un environnement marqué par 1’incertitude et les contraintes
structurelles.

Cependant, cette recherche présente certaines limites. Sa portée géographique limitée au
contexte congolais restreint la généralisation des résultats. Enfin, 1’approche économétrique
centrée sur la régression logistique ne permet pas de saisir toute la complexité des interactions
comportementales. Ces limites ouvrent des perspectives de recherche intéressantes. Il serait
pertinent d’intégrer des variables liées aux politiques publiques d’accompagnement, a la
culture entrepreneuriale et aux programmes de formation en gestion du risque. L’impact de
I’éducation financiére et des dispositifs institutionnels sur la réduction de I’aversion au risque
mérite également d’étre exploré. Par ailleurs, I’étude des différences de comportements selon
le genre, le milieu socio-économique ou le type d’activité entrepreneuriale pourrait enrichir la
compréhension des mécanismes décisionnels.

Enfin, des approches comparatives entre pays en développement permettraient d’identifier les
spécificités contextuelles et d’élargir la portée des résultats.

En définitive, cette recherche montre que les décisions économiques des jeunes diplémés ne
reposent pas uniquement sur des calculs rationnels, mais sont fortement influencées par des
facteurs comportementaux et contextuels. Elle souligne I’importance de renforcer les
programmes de formation en éducation financiere et en gestion du risque, afin de favoriser

I’investissement productif et la création d’entreprises viables dans les économies émergentes.

Logistic regression Number of obs = 157
LR chi2(5) = 18.08
Prob > chi2 = 0.0028
Log likelihood = -77.845317 Pseudo R2 = 0.1041
Int_1 | Odds Ratio Std. Err. z P>|z]| [95% Conf. Interval]
Fin_com
Biais cognitif .5924456 .3027588 -1.02 0.306 .2175991 1.613021
Aversion aux risques .1328417 .0739573 -3.63 0.000 .0446111 .3955725
Age
18 a 25 ans 1.192236 .5349457 0.39 0.695 .4948071 2.87269
30 a 35 ans 1.563519 .9909686 0.71 0.481 .4514464 5.415023
35 a 40 ans 1 (empty)
Quelleestvotreoccupationactuelle
Sans activité 1.71893 .7355502 1.27 0.206 .7430522 3.976466
_cons 4.017251 2.079642 2.69 0.007 1.4564 11.08096

Note: _cons estimates baseline odds.
. lroc
Logistic model for Int_1

number of observations
area under ROC curve

157
0.7238
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