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DES FUS•ES DANS VOTRE 
PORTEFEUILLE GR!CE AU FLOAT "
Les march•s boursiers ne sont pas diff•rents de ceux du village : 
lorsqu`il y a p•nurie sur un objet, son prix aura tendance € monter 
m•caniquement si la demande est l€. Ce qui est diff•rent avec une 
action, c`est que ce potentiel de raret• est int•gr• directement € 
la structure d`une action ! Il est donc possible de trier des groupes 
d`actions en situation de p•nurie gr•ce € une donn•e : le FLOAT. 

C•dric Froment
Dipl#m$ d`un master II « Salle des march$s & M$tiers du trading » 
% l`INSEEC, il trade depuis 10 ans pour compte propre. Il applique 
les principes de la loi de Pareto % la bourse et ne passe jamais plus 
de 30 minutes chaque soir pour g$rer son portefeuille. Sur son site 
www.e-devenirtrader.com, il partage les r$sultats de ses exp$riences 
de trading, ses strat$gies, ainsi que ses succ's et ses $checs.  
Contact : cedricfroment@e-devenirtrader.com 
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�Æ MAIS QU'EST•CE QUE LE FLOAT D'UN 
TITRE ET POURQUOI EST•CE SI IMPORTANT ?
Le « Float » est li• € la structure de r•partition 
financi•re de l'entreprise. Il s'agit du nombre d'actions 
disponibles € la n•gociation pendant une s•ance de 
bourse. Plus pr•cis•ment, il s'agit du nombre d'actions 
apr•s que les « restricted shares » aient •t• d•duites 
du « outstanding shares ». Pour faire simple, une 

action qui poss•de un faible float est une action dont 
le papier est rare.

La cons•quence d'un faible float se r•percute sur 
l'amplitude des fluctuations des cours de bourse car il 
agit comme un catalyseur sur les d•s•quilibres entre 
l'offre et la demande lors d'une publication ou d'une 
nouvelle importante par exemple.

FAIBLE FLOAT NE VEUT PAS DIRE FAIBLE VOLUME
Il s'agit de 2 choses distinctes et ind•pendantes. 
Cependant, l'association de ces 2 facteurs est 
r•v•latrice de l'int•r!t que suscite l'entreprise. Un 
volume moyen journalier en augmentation associ• € 
un faible float signifiera que de plus en plus de gros 
fonds tentent d'accumuler des titres. Mais du fait de 
la taille de leurs ordres, leurs achats seront •tal•s sur 
plusieurs semaines et permettront l'ascension du titre.

Une petite capitalisation est typiquement une 
entreprise en devenir, dont les perspectives de 
croissance peuvent !tre fabuleuses. Les institutionnels 
s'int•ressent de tr•s pr•s aux r•sultats des entreprises 
pour d•finir leurs actes d'investissement. Plus les 
fondamentaux seront en am•lioration et plus il y 
aura de gros investisseurs € s'int•resser € l'entreprise. 
Le petit sp•culateur •clair• s'int•ressera donc € des 

actions entrant dans cette caste pour profiter des 
mouvements favorables de march•.

DONC SI ON R!SUME CETTE HISTOIRE DE FLOAT
Plus le float d'un titre est faible et plus la m•canique 
d'accumulation des gros fonds impactera les cours de 
bourse € la hausse. En effet, les g•rants sont oblig•s 
de r•partir leurs achats sur plusieurs semaines ou mois 

afin de constituer une ligne tout en •vitant un envol 
instantan• des cours. Ce ph•nom•ne est d'autant plus 
prononc• que le float est r•duit.

QUE NOUS DISENT LES  
OBSERVATIONS EMPIRIQUES?
Lorsque j©ai •crit mon livre en 2010, j©ai effectu• 
pendant le mois de f•vrier une analyse empirique des 
performances des actions en fonction de leur float.

· Ainsi sur 80 actions ayant progress• de plus de 
200% sur les 12 derniers mois, 1 seule avait un float 
sup•rieur € 100 millions.

· Sur 350 titres ayant perform• de plus de 100% sur la 
m!me p•riode, 14 poss•daient un float sup•rieur € 
100 millions.

· Seulement 70 actions sur les 850 ayant progress• 
de plus de 25% sur le dernier trimestre avaient un 
float sup•rieur € 100 millions.

Ce constat est sans appel, les actions poss•dant un 
faible float performent bien mieux que celles avec un 
gros float. Un titre sous le coup d©une news ou d©une 
augmentation de son momentum surperformera 
anormalement l©ensemble du march•.

QUEL NIVEAU DE FLOAT RETENIR 
POUR TRADER LES ACTIONS ?
Les mouvements les plus spectaculaires sont 
historiquement visibles sur les titres de moins de 25 
millions d'action en float. Id•alement, tous les titres 
que vous surveillerez devront poss•der un float 
inf•rieur € 50 millions. Au-dessus de 100 millions, 
mieux vaut ne pas s'attarder sur le titre.

Les volumes en augmentation sur plusieurs 
semaines sur un titre signalent un int•r!t croissant de 
la part des institutionnels et permettent d©affiner sa 
s•lection.

« Faible float » ne signifie pas « manque liquidit•"» 
sur le titre. Bien s#r si vous !tes day trader, ce type 
d'actif n'est pas appropri• puisque vous rechercherez 
avant tout une grande liquidit•. 

Les informations relatives au float d'un titre sont 
disponibles sur Finviz, Moneycentral, Yahoo Finance, 
Reuters, etc¼ Cette donn•e est dynamique et sa 
mise € jour est diff•r•e en fonction des sites internet. 
Les chiffres peuvent donc !tre diff•rents mais sans 
cons•quence sur la s•lection.

LE SHORT SQUEEZE DU SI"CLE SUR VOLKSWAGEN
Voici en pratique comment le float d©une action 
peut nous informer d©une p•nurie; et cela m!me 
pour une grosse capitalisation boursi•re comme 
Volkswagen.

En 2008, le secteur automobile s'effondre, nous 
sommes en plein march• baissier. La majorit• des 
hedge funds vendent € d•couvert les titres de ce 
secteur. Volkswagen apparait comme l'une des 
actions les plus attrayantes pour initier des positions 

Un volume moyen journalier en augmentation associ! " un faible float  
signifiera que de plus en plus de gros fonds tentent d'accumuler des titres.
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baissi•res car les cours de bourse se maintiennent € 
des niveaux •lev•s. Les positions short se multiplient 
sur le titre ; cependant les cours de bourse ne baissent 
pas.

EN 2008, VOLKSWAGEN FORME UN 
CONTEXTE GRAPHIQUE TR•S HAUSSIER
En effet, l©action enregistre un momentum haussier 
compl•tement anormal pour un march• globalement 
tr•s baissier. C'est un v•ritable leader de march• qui 
traverse la crise sans broncher. Comme nous le montre 
graphique, les deux figures chartistes form•es nous 
r•v•lent une forte accumulation avec des acheteurs 
tr•s vigoureux. 

Les semaines qui suivent sont absolument 
ahurissantes. Les cours de l©action Volkswagen 
s©envolent de plus de 500%. Une telle envol•e des 
cours de bourse a •t• rendue possible, sur une big 
caps, gr!ce € un ass•chement du float.

LA MANIPULATION DE L©ACTION EST 
DEVENUE POSSIBLE GR!CE AU FAIBLE FLOAT
Ce cas est un excellent exemple de la m•canique du 
float. Voici comment une news impliquant un nombre 
•lev• de gros op•rateurs € un faible float, s'est 
r•percut•e sur les cours de bourse.

Dans les faits, Porsche annonce une position d'achat 
massive sur des options call du titre Volkswagen 
et repr•sentant 74% des titres n•gociables. L'•tat 
r•gional de Basse Saxe est investi sur le long terme et 
poss•de 20% de l'entreprise ; il n'a pas en t"te de les 
revendre € court terme.

En d•finitif, il ne reste plus que 6% des actions 
n•gociables sur le march•. Cette imposante 
capitalisation est r•duite € l'•tat de small cap en 
termes de float. Cela engendre des variations de cours 
impressionnant lorsque des achats et des ventes 
s'effectuent.

 Apr•s cette nouvelle, les hedge funds se pr•cipitent 
pour couvrir leur position short en rachetant sur le 
march• leurs actions vendues € d•couvert. La mont•e 
des cours s'op•re dans des proportions d•mesur•es. 

F1• VOLKSWAGEN 2008 ! CERTAINEMENT LE PLUS GRAND SHORT SQUEEZE DE TOUS LES TEMPS 

Une accumulation anormale sur le titre s'op"re 
malgr# un contexte de march# baissier. Ainsi, fin 
juillet, le titre casse $ la hausse et sur volume un 
pattern en Tasse avec Anse de 9 mois au-dessus 
de 200 %. Il s`agit d`une figure chartiste typique 
des grands march#s haussiers. Puis, sur ao&t 
et septembre les cours temporisent $ nouveau 
dans un triangle chartiste.C`est suite $ la cassure 
haussi"re de ce dernier qu`un rallye d`anthologie 
pr#cipite les cours de bourse jusqu'$ 400 %.
La volatilit# est incroyable puisqu'un pullback sur 
le triangle autour de 200% pr#c"de une nouvelle 
envol#e des cours vers 1000% en quelques 
s#ances (( Seul un faible float permettait une telle 
manipulation des cours. Source :ProRealTime.com 

En effet, il ne s'agit pas de r•partir ses achats sur 
plusieurs semaines mais bien de couvrir les pertes et 
d'•viter des appels de marge menant € la faillite de ces 
fonds sp•culatifs.

Si vous tradez les actions, le float est donc un 
ingr•dient tr•s int•ressant pour cibler le potentiel de 
p•nurie d©un titre. Le float doit aussi "tre coupl• avec 
une anomalie de march• pour r•v•ler son potentiel. 

�Æ


