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Tema ovog seminarskog rada je vrednovanje opcija (vrednovanje call opcija, vrednovanje put opcija, 
vrednovanje varanata, modeli vrednovanja opcija...). 

Ovu temu smo izabrali iz razloga sto smatramao da je veoma interesantna tema, koja pruza mogucnost 
detaljne razrade. 

Takodje smatramo da ce nam razrada ove teme, kao i njeno razumijevanje, biti od velike koristi tokom 
daljeg studija, ali isto tako i u buducem poslu, i u zivotu opcenito. 

Na samom pocetku seminarskog rada osvrnut cemo se na pojam i vrste opcija, kao i terminologiju vezanu 
za ocije. 

U nastavku cemo se bazirati na vrednovanje opcija, call i put, kao i varanata, zatim i na same modele 
vrednovanja opcija. 

1. OPCIJE 

1.1. Pojam opcija 

Radi lakšeg razumijevanja definicije i pojma opcija, potrebno je objasniti izvedenice kao jedan od oblika 
finansijskih instrumenata. 

Izvedenice predstavljaju instrumente, najčešće vrijednosne papire čija je vrijednost izvedena iz neke 
druge imovine ili iz nekog drugog finansijskog instrumenta. 

Izvedenice se sastavljaju radi odrerđene imovine – vezane imovine i uvjetovane tražbine. Klasifikacija 
izvedenica na: terminske ugovore, opcije, zamjene i ostale izvedenice. Najveći dio tržišta ivedenicama 
pripada samim opcijama. 

Smatra se da su se prve opcije ''pojavile aprila 1973. godine kada je i formirana prva berza opcija u 
Čikagu - Chicago Board Options Exchange (CBOE). 



Opcije možemo definisati kao ''ugovore koji njihovim vlasnicima daju pravo na kupnju ili prodaju imovine 
koja je predmetom tih ugovora po fiksnoj cijeni na određeni dan ili za određeno vrijeme''; opcije 
predstavljaju pravo, ali ne i obavezu da se kupi (call) ili proda (put) odredjeni osnovni instrument po 
unaprijed ugovorenoj cijeni (strike – exercise price) do tačno određenog dana u budućnosti (expiry date). 

Opcije se odnose se na realnu imovinu, finansijsku imovinu ( vrijednosne papire) i na druge izvedenice. 
Sa opcijama se trguje na sekundarnim tržištima. 

Opcije su idealne s za zauzimanje pozicija, hedgiranje već postojećih rizika, kreiranje potrebnog cash-
flowa, a sve uz ogromnu dozu fleksibilnosti. 

Nalaze se svuda oko nas, skrivene u komercijalnim ugovorima i kupoprodajnim transakcijama koje, 
naizgled, nemaju nikakve veze sa svijetom finansija. 

Kupac opcije (holder) ima tri mogućnosti: 

Da iskoristi opciju; 

Da opciju proda na sekundarnom tržištu; 

Da ne iskoristi opciju (da pusti da istekne); 

Odluka zavisi od interesa vlasnika, a on je najvise odredjen odnosom cjena tekuce trzisne cene aktive i 
ugovorene cjene. 
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