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Valeur intrinsèque et valeur-temps



Valeur-temps vs valeur
intrinsèque

• La valeur-temps est une composante du
contrat d’option qui approche zéro au fur et 
à mesure que l’option approche de son 
échéance.

• La valeur intrinsèque est une composante
du contrat d’option qui reflète la valeur réelle
et qui ne diminue pas avec le temps. 

• La valeur intrinsèque est directement reliée
à la valeur de l’actif sous-jacent.



Option d’achat « à parité »

• On dit qu’une option d’achat est « à
parité » quand le prix de l’action est égal ou 
assez près du prix de levée. 



Option d’achat « à parité »

• XYZ se négocie à 50,00 $ l’action. 
• L’option d’achat XYZ 50 à un mois se 

négocie à 2,00 $.
• L’acheteur de l’option d’achat a le droit

d’acheter les actions à 50,00 $. Cependant, 
l’action sous-jacente se négocie aussi à
50,00 $.  

• La valeur intrinsèque de cette option est
nulle.



Option d’achat « à parité »

• Prix de l’action 50,00 $ / prix de levée 50,00 $

• La prime de 2,00 $ représente seulement la 
valeur-temps.

• Si le prix de l’action reste stable, l’option
expirera sans valeur dans un mois.



Option d’achat « hors jeu »

• Une option d’achat est « hors jeu » quand le 
prix de l’action est inférieur au prix de levée.



Option d’achat « hors jeu »

• XYZ se négocie à 45,00 $ l’action. 
• L’option d’achat XYZ 50 à un mois se 

négocie à 0,30 $.
• L’acheteur de l’option d’achat a le droit

d’acheter les actions à 50,00 $. Toutefois, 
l’action sous-jacente se négocie à 45,00 $.  

• La valeur intrinsèque de cette option est
nulle.



Option d’achat « hors jeu »

• Prix de l’action 45,00 $ / prix de levée 50,00 $.

• La prime de 0,30 $ représente seulement la 
valeur-temps.

• Si le prix de l’action reste stable, l’option
expirera sans valeur dans un mois.



Option d’achat « en jeu »

• Une option d’achat est « en jeu » quand le 
prix de l’action est supérieur au prix de 
levée.



Option d’achat « en jeu »

• XYZ se négocie à 55,00 $ l’action. 

• L’option d’achat XYZ 50 à un mois se 
négocie à 5,50 $.

• L’acheteur de l’option d’achat a le droit
d’acheter les actions à 50,00 $ et elles se 
négocient à 55,00 $.  

• L’option a une valeur intrinsèque de 5,00 $.



Option d’achat « en jeu »
• Prix de l’action 55,00 $ / prix de levée 50,00 $

• La prime de 5,50 $ est composée de : 
5,00$ de valeur intrinsèque
0,50 $ de valeur-temps

• Si le prix de l’action reste stable, l’option sera 
exercée parce qu’elle a une valeur intrinsèque
(ou réelle) de 5,00 $.



Option de vente « à parité »

• Une option de vente est « à parité »
quand le prix de l’action est égal ou assez
près du prix de levée.



Option de vente « à parité »

• XYZ se négocie à 50,00 $ l’action. 

• L’option de vente XYZ 50 à un mois se 
négocie à 1,90 $.

• L’acheteur de l’option de vente a le droit de 
vendre les actions à 50,00 $ et XYZ se 
négocie à 50,00 $.  

• La valeur intrinsèque de cette option est
nulle.



Option de vente « à parité »

• Prix de l’action 50,00 $ / prix de levée 50,00 $

• La prime de 1,90 $ représente seulement la 
valeur-temps.

• Si le prix de l’action reste stable, l’option
expirera sans valeur dans un mois.



Option de vente « hors jeu »

• Une option de vente est « hors jeu » quand le 
prix de l’action est supérieur au prix de levée.



Option de vente « hors jeu »
• XYZ se négocie à 55,00 $ l’action. 

• L’option de vente XYZ 50 à un mois se 
négocie à 0,25 $.

• L’acheteur de l’option de vente a le droit de 
vendre les actions à 50,00 $ et elles se 
négocient à 55,00 $.

• La valeur intrinsèque de cette option est
nulle.



Option de vente « hors jeu »

• Prix de l’action 55,00 $ / prix de levée 50,00 $

• La prime de 0,25 $ représente seulement la 
valeur-temps.

• Si le prix de l’action reste stable, l’option
expirera sans valeur dans un mois.



Option de vente « en jeu »

• Une option de vente est « en jeu » quand le 
prix de l’action est inférieur au prix de levée.



Option de vente « en jeu »

• XYZ se négocie à 45,00 $ l’action. 

• L’option de vente XYZ 50 à un mois se 
négocie à 5,40 $.

• L’acheteur de l’option de vente a le droit de 
vendre les actions sous-jacentes à 50,00 $ 
et elles se négocient à 45,00 $.  

• L’option a une valeur intrinsèque de 5,00 $.



Option de vente « en jeu »

• Prix de l’action 45,00 $ / prix de levée 50,00 $

• La prime de 5,40 $ est composée de :
5,00 $ en valeur intrinsèque
0,40 $ en valeur-temps

• Si le prix de l’action reste stable, l’option sera 
exercée parce qu’elle a une valeur réelle de 
5,00 $.



Choisir la bonne option

Avantages des options « à parité » : 

• Si vos prévisions sont justes, la valeur
intrinsèque peut être encaissée
immédiatement.

• Les options « à parité » sont souvent les 
séries les plus actives et les plus liquides. 



Choisir la bonne option

Désavantages des options « à parité » :

• Ces options sont les plus chères du point de 
vue de la valeur-temps.



Choisir la bonne option

Avantages des options « hors jeu » :

• Elles requirent un investissement moindre.

• Elles procurent le plus grand effet de levier.



Choisir la bonne option

Désavantages des options « hors jeu » :

• La valeur-temps s’érode plus vite.

• Il faut une fluctuation plus importante de 
l’action sous-jacente pour encaisser une
valeur intrinsèque.  

• Plus forte probabilité de venir à échéance
sans valeur.



Choisir la bonne option

Avantages des options « en jeu » :

• Elles sont plus coûteuses parce qu’on
achète de la valeur intrinsèque en plus de la 
valeur-temps.

• Effet de levier moindre.

• L’érosion du temps affecte seulement une
portion de la prime.



Choisir la bonne option
Désavantages des options « en jeu » :

• Elles nécessitent un investissement
important.

• Une mauvaise variation dans le prix de 
l’action peut faire disparaître la valeur
intrinsèque.
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