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Les étoiles rendues trompeuses  
Voici un des tableaux de l’étude du Wall Street Journal
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Quels fonds préférez-vous ? 

• Sur 3 ans , ils ont tous la même moyenne arithmétique de 10 % 

• Rendements     1 an        2 ans       3 ans     (en pourcentage) 

• Fonds A :         15            10             5 

• Fonds B :                 5             10            15 

• Fonds C :               10           15              5 

• Fonds D :               15             5             10
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L’approche technique: Altamira avec et sans correction en 2008
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L’approche technique: rendre un fonds ordinaire, extraordinaire
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Bon choix… mauvais choix
• Ce qui convenait bien, convient moins bien 

aujourd’hui. C’est le cas pour certaines 
approches d’analyses de la performance de 
fonds et de portefeuilles de fonds. Parce que 
Main Street est déconnecté de Wall Street et les 
fonds de leurs indices de références normaux.  

• Aujourd’hui , choisir des fonds selon l’approche 
fondamentale peut nous jouer des tours. 
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Exemple d’un fonds avec R2 < 85
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Une stratégie de choix de fonds

• 1) Qui baissent moins souvent que son indice 

• 2) Qui baissent moins que l’indice 

• 3) Qui augmentent d’autant ou plus que 
l’indice 
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Fiabilité de l’approche fondamentale (1 de 3)
• Le R carré (coefficient de détermination) > 85 

– Indique la qualité du lien entre le fonds et son indice de référence. 
– Si R2 > 85 les changements dans les rendements de l’indice normale 

de référence indiquent bien les changements de rendements dans le 
fonds.  

– Si R2 < 85, on ne peut pas se fier sur la valeur des alphas,  ratios de 
captures, bêtas, Treynor, etc. pour choisir nos fonds. On peut faire 
des erreurs de type et de type 2.  

• Erreur type 1 est de choisir un fonds qu’on aurait pas dû choisir. Il peut 
perdre beaucoup si la Bourse chute demain.  

• Erreur type 2 est de ne pas choisir un fonds qu’on aurait du choisir. 
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Limites de l’approche fondamentale (2/3)

• Pour toutes sortes de raisons, les écarts-types 
ne sont plus distribués de façon normale. 

• Ceci diminue la fiabilité des mesures qui 
utilisent l’écart-type, comme le Sharpe, le 
Sortino, le Calmar, etc.  Choisir des fonds en 
fonction de ces mesures peut nous jouer des 
tours surtout dans un marché baissier. 
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Limites de l’approche fondamentale (3/3)

• Les mesures utilisées habituellement, 
comme le Alpha, Sharpe, Treynor, Bêta, 
l’écart-type, les ratios de capture, etc. 
n’ont pas tous le même poids dans le choix 
d’un fonds. Certaines mesures sont 
beaucoup moins importantes que d’autres.  

• Il faut savoir lesquelles ont aujourd’hui, 
plus de poids.
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L’approche technique : Fidelité grande cap avec et sans correction en 2008
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L’approche technique : Étoile du nord avec et sans correction 2008
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Contributeurs au marché étroit
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S&P 500 avec et sans les FAANG’s
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Tech has the highest foreign sales exposure and a globally integrated supply chain, making a trade war a key risk for the sector, particularly if the next round of trade actions are aimed at China. 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