
[image: Image de couverture]


[image: L'image montre simplement le titre "L'IA pour la finance" et le nom d'auteur "Edward P. K. Tsang".]



  L’IA pour la finance

  Édition française © 2025 Éditions First, un département d’Edi8, 92 avenue de France, 75013 Paris, France

    Tél. : 01 44 16 09 00 • Courriel : firstinfo@editionsfirst.fr • Site Internet : lisez.com

    Traduction autorisée de l’anglais de AI for Finance publié par CRC Press, division de Taylor & Francis Group LLC © 2023 Edward P. K. Tsang pour l’édition en langue anglaise

  Traduction de l’anglais : Gisèle Foucher

    Correction : Marie Barriet-Savev

    Mise en page : Enredos e Legendas Unip. Lda

    Édition : Julien Templier

  ISBN : 978-2-412-10681-5

    Code éditeur : S10681/01

  « Cette œuvre est protégée par le droit d’auteur et strictement réservée à l’usage privé du client. Toute reproduction ou diffusion au profit de tiers, à titre gratuit ou onéreux, de tout ou partie de cette œuvre, est strictement interdite et constitue une contrefaçon prévue par les articles L 335-2 et suivants du Code de la Propriété Intellectuelle. L’éditeur se réserve le droit de poursuivre toute atteinte à ses droits de propriété intellectuelle devant les juridictions civiles ou pénales. »


  Tous droits réservés. Toute reproduction, même partielle, du contenu, de la couverture ou des icônes, par quelque procédé que ce soit (électronique, photocopie, bande magnétique ou autre) est interdite sans autorisation par écrit d’Edi8 et de Taylor & Francis.

  Limites de responsabilité et de garantie. L’auteur et l’éditeur de cet ouvrage ont consacré tous leurs efforts à préparer ce livre. Taylor & Francis, Edi8 et les auteurs déclinent toute responsabilité concernant la fiabilité ou l’exhaustivité du contenu de cet ouvrage. Ils n’assument pas de responsabilité pour ses qualités d’adaptation à quelque objectif que ce soit, et ne pourront être en aucun cas tenus responsables pour quelque perte, profit ou autre dommage commercial que ce soit, notamment mais pas exclusivement particulier, accessoire, conséquent, ou autre.

  Marques déposées. Toutes les informations connues ont été communiquées sur les marques déposées pour les produits, services et sociétés mentionnés dans cet ouvrage. Taylor & Francis et Edi8 déclinent toute responsabilité quant à l’exhaustivité et à l’interprétation des informations. Tous les autres noms de marques et de produits utilisés dans cet ouvrage sont des marques déposées ou des appellations commerciales de leur propriétaire respectif. Taylor & Francis et Edi8 ne sont liés à aucun produit ou vendeur mentionné dans ce livre.

  Ce document numérique a été réalisé par Nord Compo.


À mes parents

Sommaire

Titre
Copyright
Dédicace
Remerciements
Avant-propos
Introduction
Chapitre 1 - La synergie entre l'IA et la finance
1.1   La vitesse compte
 1.2   La véritable compétition se joue davantage sur le plan de l'exploration que de la simple vitesse
 1.3   Reconnaissance de patterns
 1.4   Data mining (exploration de données)
 1.5   Prévision
 1.6   En résumé
 Chapitre 2 - Le machine learning a-t-il des limites ?
2.1   Le succès d'AlphaGo
 2.2   L'intelligence artificielle générale : un tableau idyllique
 2.3   La situation se complique avec la réalité
 2.4   L'explosion combinatoire, la malédiction de la dimensionnalité
 2.5   Un élément manquant dans l'économie classique
 2.6   Aucune ne peut vivre tant que l'autre survit
 2.7   En résumé
 Chapitre 3 - Le machine learning en finance
3.1   Le machine learning pour la prévision
 3.2   L'apprentissage supervisé
 3.3   Connaissez vos données
 3.4   Un aperçu de la théorie des jeux
 3.5   L'apprentissage non supervisé pour la négociation
 3.6   En résumé
 Chapitre 4 - Modélisation, simulation et machine learning
4.1   Modélisation
 4.2   La modélisation n'est pas parfaite, mais elle est utile
 4.3   Simulation : au-delà de l'analyse mathématique
 4.4   Étude de cas : analyse des risques
 4.5   Intégrer le machine learning à la modélisation et à la simulation
 4.6   La théorie des mécanismes
 4.7   En résumé
 Chapitre 5 - Optimisation de portefeuille
5.1   Maximiser le profit, minimiser le risque
 5.2   Le modèle de Markowitz dans l'optimisation de portefeuille
 5.3   Optimisation contrainte
 5.4   Optimisation à deux objectifs
 5.5   La réalité est bien plus complexe
 5.6   Économie versus informatique
 5.7   En résumé
 Chapitre 6 - Données financières : au-delà des séries temporelles
6.1   Qu'est-ce que le temps, exactement ?
 6.2   La représentation du temps basée sur les événements
 6.3   Mesurer la volatilité du marché avec les DC
 6.4   Deux approches valent mieux qu'une
 6.5   Découvertes marquantes avec le DC
 6.6   La recherche dans le domaine du DC
 6.7   En résumé
 Chapitre 7 - Et demain ?
7.1   Trading algorithmique : des drones en puissance
 7.2   Finance à haute fréquence
 7.3   La blockchain
 7.4   L'extraction d'informations à partir des actualités
 7.5   La finance, une science exacte
 Bibliographie

Remerciements
J’ai une dette envers Jim Doran, qui m’a initié à l’IA il y a près de 40 ans et m’a guidé tout au long de mon doctorat en IA. Sans les enseignements de Richard Olsen, Raju Chinthalapati et David Norman, mes connaissances en finance computationnelle auraient été honteusement limitées.
Mes co-chercheurs Shu-heng Chen, Michael Kampouridis, James Butler, Yi Cao, Tun-Leng Lau, Jin Li, Mathias Kern, Nanlin Jin, Serafin Martinez-Jaramillo, Biliana Alexandrova-Kabadjova, Alma Lilia Garcia-Almanza, Amadeo Alentorn, Ali Rais Shaghaghi, Abdullah Alsheddy, Shaimaa Masry, Monira Al Oud, Han Ao, Jorge Faleiro, Amer Bakhach, Antoaneta Serguieva, Jun Chen, Shui Ma, Shengnan Li, Shicheng Hu et Sara Colquhoun ont toute ma gratitude pour l’aide précieuse qu’ils m’ont apportée.
Je tiens à remercier mes anciens collègues, Michael Dempster, Sheri Markose, Dietmar Maringer, feu Nick Constantinou, John O’Hara, Wing Lon Ng, Steve Phelps, Abhinay Mutoo, Kyriakos Chourdakis, Neil Kellard, Qingfu Zhang, John Ford, Ray Turner, Richard Bartle, Libor Spacek, Jeff Reynolds, Paul Scott, Sam Steel, Chang Wang, Hani Hagras, Lyudmyla Hvozdyk, Elena Medova, Anne De Roeck, Massimo Poesio et Michael Fairbank, pour m’avoir enrichi de leurs connaissances sur divers aspects de la finance et de la computation.
Une grande partie de mes connaissances sur l’industrie financière provient également de Carlo Acerbi, Laurence Wormald, Amadeo Alentorn, Angelo De Pol, Giovanni Beliossi, Paul Ingram, Shane Lamont, Evi Pliota, Rafael Velasco-Fuentes, Gaelle De Sola, Rhomaios Ram, Paula Haynes, Carlo Rosa, Tim Clarke, Bob Berry, Manfred Gilli, Philip Treleaven, Willem Buiter et bien d’autres. Merci à eux.
Les réflexions développées dans ce livre ont pu mûrir grâce à mes échanges avec des étudiants de l’Université d’Essex, du King’s College de Londres et de l’Université de Hong Kong, auxquels j’exprime toute ma reconnaissance. Mes collègues chercheurs lors de conférences et séminaires, et en particulier les membres du comité technique de l’IEEE pour la finance et l’économie computationnelles, ont tous joué un rôle dans l’élaboration des concepts exposés dans ce livre. J’espère qu’ils me pardonneront de ne pas avoir mentionné chaque nom ; leur soutien n’a pas été oublié.
Enfin, je dois remercier Elliott Morsia : sans son investissement et son soutien, cet ouvrage n’aurait peut-être jamais été écrit.


Avant-propos
J’ai été témoin d’évolutions remarquables dans la finance computationnelle (ou quantitative) — un domaine qui combine les mathématiques, l’informatique et la finance pour résoudre des problèmes financiers complexes. J’aimerais croire que mon équipe et moi-même y avons contribué. Il me semblait ainsi naturel d’écrire un ouvrage qui synthétiserait certaines de ces évolutions en lien avec mes travaux de recherche. Cela faisait plus de dix ans que je prévoyais de l’écrire. Mais celui que vous avez entre les mains n’est pas le livre que j’avais en tête initialement.
J’avais déjà commencé la rédaction d’un ouvrage plus complexe sur le même thème et je pensais que le deuxième livre serait simplement une alternative conviviale à cet ouvrage sérieux. Mais en commençant à le rédiger, j’ai réalisé sa valeur. Dans un livre plus « sérieux », je ne peux pas exprimer librement mes opinions : je dois étayer chaque point et fournir des références avec soin. Ce deuxième livre me permet en fait d’exprimer mes opinions plus librement. Par exemple, dans quel ouvrage sérieux pourrais-je dire « L’économie classique et l’intelligence artificielle ne peuvent coexister ; aucune des deux ne peut vivre tant que l’autre survit. » (Chapitre 2) ? J’espère que mes opinions apporteront des contributions précieuses au domaine, certains éclairages, et qu’elles susciteront des discussions.
Attendez… Suis-je en train de suggérer que ce livre n’est pas sérieux ? S’il n’est peut-être pas publiable en tant qu’ouvrage académique, ce livre EST sérieux ! Le sujet est sérieux. Il s’agit ici d’expliquer des concepts complexes au grand public. Résumer 30 ans de recherches en un texte synthétique nécessite un travail considérable. J’ai vraiment apprécié d’écrire ce livre ; j’espère qu’il offrira aux lecteurs une expérience à la fois enrichissante et plaisante !
Edward Tsang


Introduction
C’est à la fois « le meilleur et le pire des temps1 » pour les gestionnaires de fonds, les traders et les investisseurs. C’est le meilleur des temps pour ceux qui réussissent à capitaliser sur les technologies avancées, dont l’IA est un actif majeur. Ils sont armés d’outils de pointe et ont donc une meilleure chance de survie sur un marché compétitif. C’est le pire des temps pour ceux qui restent en marge. S’ils ne parviennent pas à évaluer les stratégies que leurs concurrents utilisent, ils n’ont aucune chance de survivre sur les marchés financiers.
Ce livre a pour ambition d’expliquer :
	comment la finance pourrait tirer parti de l’IA dans le domaine des affaires ;

	comment l’IA pourrait apporter une réelle valeur ajoutée à la finance du point de vue technologique.


Dans le domaine des affaires, l’IA a redéfini le paysage de l’industrie financière pour ceux qui l’ont intégrée (laissant à la traîne ceux qui ne l’ont pas fait). Ce livre met en lumière certaines opérations financières qui pourraient tirer parti des recherches en intelligence artificielle ; y seront abordés le trading algorithmique, la prévision (Chapitre 3), l’analyse des risques (Chapitre 4), l’optimisation de portefeuille (Chapitre 5) et la gestion des données (Chapitre 6).
Du côté technologique, AlphaGo de Google a attiré l’attention de nombreux acteurs du marché sur l’apprentissage automatique (machine learning). Les machines peuvent-elles tout apprendre ? Ce livre explique les principes fondamentaux de l’apprentissage automatique et leurs limites (Chapitre 2). Il expose également certaines des techniques d’IA que les experts financiers pourraient adopter pour prendre une longueur d’avance sur leurs concurrents qui n’ont pas su capitaliser sur les évolutions de l’intelligence artificielle.
Cet ouvrage commence par expliquer la synergie existant entre l’IA et la finance. Il met en lumière la manière dont l’expertise financière et les connaissances en IA peuvent se combiner pour accomplir ce qu’un expert financier ou un spécialiste en IA ne pourraient réaliser seuls (Chapitre 1).
Le succès retentissant de Google avec son programme de jeu de Go AlphaGo2 a déclenché un enthousiasme mondial pour le machine learning. Cela a conduit certains à croire que les machines sont capables de tout apprendre de manière autonome. Le Chapitre 2 détaille les promesses du machine learning ainsi que les limitations inhérentes au calcul algorithmique. Il est essentiel pour les lecteurs de comprendre ces limitations et la manière dont elles impactent les hypothèses fondamentales de l’économie classique.
Le Chapitre 3 explique le fonctionnement du machine learning. À l’aide de deux applications financières (la prévision et la négociation, une branche de la théorie des jeux), il détaille deux catégories de machine learning, à savoir l’apprentissage « supervisé » et l’apprentissage « non supervisé ».
Le Chapitre 4 expose comment la modélisation, la simulation et le machine learning peuvent être combinés pour former un outil puissant en finance. Ce sujet est illustré à travers l’évaluation des risques, la conception de stratégies de trading et l’élaboration de règles pour les nouveaux marchés.
Le Chapitre 5 introduit le problème de l’optimisation de portefeuille. Il explique les pratiques actuelles et leurs limites, soulignant que les chercheurs et les praticiens s’attaquent rarement au véritable problème, ouvrant ainsi la voie à de futures opportunités.
Cet ouvrage encourage les lecteurs à penser différemment. L’IA ne se limite pas à des algorithmes : la représentation des connaissances, qui consiste à modéliser les informations sur le monde dans un format compréhensible et exploitable par la machine, a été une composante essentielle des premières générations d’IA. Les chercheurs et praticiens en finance connaissent bien les séries temporelles. Ces dernières sont-elles la forme la plus naturelle de représenter le temps ? Qu’est-ce que le temps, en réalité ? Ces questions seront explorées dans le Chapitre 6.
Le Chapitre 7 aborde brièvement certaines recherches que nous ne pouvons pas inclure dans ce court ouvrage : le trading algorithmique est devenu une bataille de machines trompant d’autres machines. L’importance de la finance à haute fréquence3 y est expliquée. Ensuite, le chapitre expose ce que la blockchain4 pourrait offrir comme opportunités pour l’IA. Il souligne également que l’information ne provient pas uniquement des données de marché, mais qu’elle peut aussi émaner des actualités et des médias sociaux. Enfin, il explique pourquoi les opportunités sont nombreuses sur les marchés actuels.
Le Tableau I.1 résume les sujets financiers traités dans ce livre et les recherches computationnelles pertinentes pour ces thématiques.
Cet ouvrage ne présuppose aucune connaissance préalable en IA ni en finance. Il peut être lu par toute personne manifestant un intérêt général pour la finance et l’IA. Cela dit, les lecteurs possédant des connaissances dans l’un ou l’autre de ces domaines acquerront une meilleure compréhension du contenu. La section bibliographie en fin d’ouvrage fournit des références pour ceux qui souhaitent approfondir des sujets spécifiques.
Tableau I.1   Sujets financiers et technologies sous-jacentes abordés dans ce livre.

	Sujets financiers	Technologies sous-jacentes
	Trading algorithmique (Chapitre 1, Section 7.1)
	Machine learning (Chapitre 2)

	Prévision (Section 3.1)
	Apprentissage supervisé (Section 3.2)

	Négociation en théorie des jeux (Section 3.4)
	Apprentissage non supervisé (Section 3.5)

	Analyse des risques (Section 4.4)
	Modélisation et simulation (Section 4.4)

	Systèmes de paiement (Section 4.1)
	Modélisation (Chapitre 4)

	Conception de stratégies de trading (Section 4.5)
	Apprentissage non supervisé (Section 4.5)

	Conception de mécanismes (Section 4.6)
	Modélisation, simulation et apprentissage (Section 4.6)

	Optimisation de portefeuille (Chapitre 5)
	Optimisation (Sections 5.1, 5.2), optimisation sous contraintes (Section 5.3), optimisation multi-objectifs (Section 5.4)

	Renversement directionnel (Chapitre 6)
	Représentation des connaissances (Chapitre 6)

	Finance à haute fréquence (Section 7.2)
	Renversement directionnel (Chapitre 6), nouvelles méthodes requises





1. Expression extraite du roman Un conte de deux villes de Charles Dickens (1859).
2. N.d.T : programme développé par l’entreprise britannique DeepMind et racheté par Google en 2014.
3. N.d.T : utilisation d’algorithmes sophistiqués et de technologies avancées pour exécuter un grand nombre de transactions financières en une fraction de seconde.
4. N.d.T : selon la définition de la Cnil, « technologie de stockage et de transmission d’informations, transparente, sécurisée, et fonctionnant sans organe central de contrôle ». Voir également la Blockchain pour les Nuls de Tiana Laurence (First, 2023).


Chapitre
1
La synergie entre l’IA et la finance
Du point de vue commercial, comment la finance peut-elle bénéficier de l’IA ? Comment un trader, un gestionnaire de fonds ou un responsable des risques peut-il utiliser les techniques d’IA pour prendre l’avantage sur ses concurrents ? L’IA consiste-t-elle uniquement à accélérer les calculs ?
D’un point de vue technologique, à quel moment et de quelle manière l’IA peut-elle contribuer à la finance ? À quelle étape un expert en IA peut-il apporter ses connaissances aux institutions financières ? À quelles techniques d’IA un étudiant souhaitant rejoindre le secteur financier devrait-il prêter attention ? Est-il facile d’appliquer des techniques d’IA à la finance ?
Comment le Big Data1 est-il lié à l’IA et à la finance ? Les machines peuvent-elles tout apprendre par elles-mêmes ? Si oui, l’IA peut-elle remplacer les experts humains en finance ?
Ce livre vise à répondre à ces questions. Dans ce chapitre, nous prendrons le trading algorithmique comme exemple pour illustrer la manière dont les machines peuvent participer aux actions humaines.
1.1   La vitesse compte
Commençons par l’histoire de deux traders de la City, Alan et Béatrice.
Les traders humains tentent d’évaluer les actifs. Ils achètent lorsque le prix d’un actif est inférieur à leur évaluation et vendent lorsque le prix dépasse celle-ci. Ils agissent ainsi parce qu’ils s’attendent à ce que, sur le long terme, le prix reflète la véritable valeur de l’actif. En d’autres termes, ils prédisent que le mouvement des prix s’alignera sur leur évaluation. Ils gagnent de l’argent si le marché confirme leurs évaluations après qu’ils ont acheté ou vendu – ou s’ils ont de la chance. Mais ce livre ne traite pas de jeux de hasard.
Supposons que le trader Alan ait raison en prédisant que le prix d’un actif va augmenter. Il doit agir rapidement, car lorsque d’autres traders soupçonneront la même chose, ils commenceront à acheter, ce qui fera monter le prix. Autrement dit, être capable de prédire le mouvement des prix ne suffit pas : un trader doit savoir acheter avant les autres.
C’est ici que les ordinateurs interviennent. La forme la plus simple de trading algorithmique consiste à programmer la stratégie de trading d’un trader dans un ordinateur. Le programme agira alors au nom du trader. Le flux de données permettra au programme de surveiller le marché et d’acheter ou de vendre lorsque les conditions spécifiées sont remplies.
Dans cette forme basique du trading algorithmique, l’IA n’est pas impliquée. Le programme se contente d’exécuter la stratégie du trader. Alan bénéficie donc de :
	sa stratégie de trading d’une part ;

	la vitesse des ordinateurs et des réseaux informatiques d’autre part.


Supposons que Béatrice utilise exactement la même stratégie de trading qu’Alan. Pour le devancer, elle pourrait déployer cette stratégie sur un ordinateur plus rapide. Ou alors elle pourrait investir dans des réseaux plus performants. En faisant cela, elle pourra passer son ordre avant Alan. Au moment où Alan passera le sien, le prix aura peut-être déjà augmenté.
Dans ce scénario, la vitesse est cruciale. Le gagnant est celui qui dispose de programmes plus rapides, d’ordinateurs plus performants, de flux de données plus fluides, de réseaux plus efficaces, ou qui est capable de passer ses ordres plus rapidement que ses concurrents.

1.2   La véritable compétition se joue davantage sur le plan de l’exploration que de la simple vitesse
La vitesse a son importance dans le scénario précédent. Les retardataires ne peuvent négocier aux prix qu’ils souhaitent que si le gagnant n’a pas déjà influencé le prix.
L’hypothèse ci-dessus est que les deux traders utilisent la même stratégie. Cela se produit s’ils emploient tous deux des stratégies académiques ou s’ils identifient les mêmes opportunités évidentes et sans risque sur le marché. La question est : à quelle fréquence de telles opportunités évidentes existent-elles ?
À quelle fréquence trouve-t-on une pépite d’or devant soi, prête à être ramassée ?

Théoriquement, les opportunités de trading sans risque ne devraient pas exister ; pourtant elles existent bel et bien, même si elles sont rares. Voici deux exemples :
	Disparité des taux de change
Supposons que 1 euro vaille 1,158 dollar américain et 0,86 livre sterling (£). Si une société de change propose d’acheter 1 € pour 0,87 £, un trader peut alors générer un profit de 0,01 £ à chaque cycle d’échanges consistant à vendre des euros contre des dollars américains, à vendre des dollars américains contre des livres sterling et à vendre des livres sterling contre des euros2. Cette opportunité perdurera tant que les taux de change ne bougeront pas.
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