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Courbe de prix d’une option

Prix de levée

Valeur temps 
maximum



Les deux types d’écarts sur options
• Les écarts haussiers

À l’aide d’options d’achat (calls)
À l’aide d’options de vente (puts)

• Les écarts baissiers
À l’aide d’options d’achat (calls)
À l’aide d’options de vente (puts)



Les écarts haussiers (Bull Spreads)
• Écarts haussiers

Achat d’une option ayant un prix de levée, 
K1, financée en partie par la vente d’une 
autre option ayant un prix de levée, K2, plus 
élevé

ABC = 15 $ Prix de levée Calls Puts
Vente K2 = 20 0,50 $ 5,50 $
Achat K1 = 15 2,50 $ 2,50 $

2,00 $ dt 3,00 $ ct



Les écarts haussiers à l’aide 
de calls

K1 K2

Profit

ST



Les écarts haussiers à l’aide 
de calls

Profit maximal = K2 – K1 – coût net des options (20 $ - 15 $ - 2 $ = 3 $)

Perte maximale = Coût net des options (2 $)

Seuil de rentabilité = K1 + perte maximale (15 $ + 2 $ = 17 $)
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Profits et pertes sur un écart haussier avec des options d'achat
Profit maximal

3,00 $

Prix d’équilibre

17,00 $

Perte 
maximale

2,00 $

K1 K2



Les écarts haussiers à l’aide 
de puts

K1 K2

Profit

ST
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Profits et pertes sur un écart haussier avec des options de vente

Profit maximal

3,00 $Prix d’équilibre

17,00 $

Perte 
maximale

2,00 $

Les écarts haussiers à l’aide 
de puts

K1 K2

Profit maximal = Prime nette des options (3 $)

Perte maximale = K2 – K1 – prime nette des options (20 $ - 15 $ - 3 $ = 2 $)

Seuil de rentabilité = K1 + perte maximale (15 $ + 2 $ = 17 $)



Les écarts baissiers (Bear Spreads)
• Écarts baissiers

Achat d’une option ayant un prix de levée, 
K2, financée en partie par la vente d’une 
autre option ayant un prix de levée, K1, 
moins élevé

ABC = 20 $ Prix de levée Calls Puts
Achat K2 = 20 2,50 $ 2,50 $
Vente K1 = 15 5,50 $ 0,50 $

3,00 $ ct 2,00 $ dt



Les écarts baissiers à l’aide 
de puts

K1 K2

Profit

ST



Les écarts baissiers à l’aide 
de puts

Profit maximal = K2 – K1 – coût net des options (20 $ - 15 $ - 2 $ = 3 $)

Perte maximale = Coût net des options (2 $)

Prix d’équilibre = K2 – perte maximale (20 $ - 2 $ = 18 $)
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Profits et pertes sur un écart baissier avec des options de vente

Profit maximal

3,00 $

Prix d’équilibre

18,00 $

Perte 
maximale

2,00 $

K1 K2



Les écarts baissiers à l’aide 
de calls

K1 K2

Profit

ST



Les écarts baissiers à l’aide 
de calls

Profit maximal = Prime nette des options (3 $)

Perte maximale = K2 – K1 – prime nette des options (20 $ - 15 $ - 3 $ = 2 $)

Prix d’équilibre = K2 – perte maximale (20 $ - 2 $ = 18 $)
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Profits et pertes sur un écart baissier avec des options d'achat

Profit maximal

3,00 $
Prix d’équilibre

18,00 $

Perte 
maximale

2,00 $

K1 K2



Exemple - Écarts haussiers sur CM



Courbe de prix d’une option

Prix de levée

Valeur temps 
maximum



Écart haussier à l’aide de calls
sur CM

Supposons le scénario suivant :
• Anticipation de hausse sur le prix de CM
• Anticipation de hausse dans la volatilité

Quel prix de levée doit-on acheter?
• Le 66, 70 ou 74?



Écart haussier à l’aide de calls
sur CM

Supposons le scénario suivant :
• Anticipation de hausse sur le prix de CM
• Anticipation de hausse dans la volatilité

Quel prix de levée doit-on acheter?
• Le 66, 70 ou 74?

Il faut acheter le prix de levé le plus à parité possible 
(70) et vendre l’option hors jeu (74)



Écart haussier à l’aide de calls
sur CM



Écart haussier à l’aide de calls
sur CM



Écart haussier à l’aide de calls
sur CM



Écart haussier à l’aide de puts
sur CM

Supposons le scénario suivant :
• Anticipation de hausse sur le prix de CM
• Anticipation de hausse dans la volatilité

Quel prix de levée doit-on acheter?
• Le 66, 70 ou 74?



Écart haussier à l’aide de puts
sur CM

Supposons le scénario suivant :
• Anticipation de hausse sur le prix de CM
• Anticipation de hausse dans la volatilité

Quel prix de levée doit-on acheter?
• Le 66, 70 ou 74?

Comme avec les calls, il faut acheter le prix de levé le 
plus à parité possible (70) mais cette fois-ci, vendre 
l’option en jeu (74)



Écart haussier à l’aide de puts
sur CM



Écart haussier à l’aide de puts
sur CM

www.samoasky.com



Écart haussier à l’aide de puts
sur CM



Exemple - Écarts baissiers sur CM



Courbe de prix d’une option

Prix de levée

Valeur temps 
maximum



Écart baissier à l’aide de puts
sur CM

Supposons le scénario suivant :
• Anticipation de baisse sur le prix de CM
• Anticipation de baisse dans la volatilité

Quel prix de levée doit-on acheter?
• Le 66, 70 ou 74?

Il faut acheter le prix de levé l’option en jeu (74) et 
vendre l’option la plus à parité possible (70)

www.samoasky.com



Écart baissier à l’aide de puts
sur CM

www.samoasky.com



Écart baissier à l’aide de puts
sur CM

www.samoasky.com



Écart baissier à l’aide de puts
sur CM



Écart baissier à l’aide de calls
sur CM

Supposons le scénario suivant :
• Anticipation de baisse sur le prix de CM
• Anticipation de baisse dans la volatilité

Quel prix de levée doit-on acheter?
• Le 66, 70 ou 74?

Comme avec les puts, il faut vendre l’option la plus à
parité possible (70) mais cette fois-ci, acheter le prix de 
levé de l’option hors jeu (74)

www.samoasky.com



Écart baissier à l’aide de calls
sur CM

www.samoasky.com



Écart baissier à l’aide de calls
sur CM

www.samoasky.com



Écart baissier à l’aide de calls
sur CM



• Deux types d’écarts
Haussiers
Baissiers

• Les deux peuvent être 
construits à l’aide

D’options d’achat
D’options de vente

• Haussier
Acheter K1 et vendre K2

• Baissier
Vendre K1 et acheter K2

• Le temps est une variable 
sur laquelle on a pas de 
contrôle

• En fonction de nos 
anticipations sur la 
volatilité, il faut acheter 
ou vendre l’option à parité

• Hausse = achat 
• Baisse = vente

Les écarts sur options –
Un récapitulatif
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