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Oblici i pozicije kod trgovanja opcijama

Opcije — specifi¢nosti

Opcija korisniku opcije daje pravo, kao i mogu¢nost da on odustane od kori§¢enja tog prava. Odluku
donosi korisnik opcije rukovodeéi se procenom rizika i prinosa koje moze ostvariti koris¢enjem opcije,
uklju€ujuci i cenu opcije. Opcije su standardizovani finansijski instrumenti, a ne samo ovlasc¢enje za
koriSéenje ili nekoriS¢enje odredenog prava. Danas se opcijama trguje na velikom broju terminskih
trzista. One, kao oblik derivata, imaju razli¢itu osnovu — proizvode ili finansijske instrumente na koje
daju pravo kupovine odnosno prodaje: zlato, srebro, naftu i gas, kratkoroéne i dugoro¢ne drzavne
obveznice, akcije, berzanske indekse, devizne kurseve, i dr. Opcije se uobic¢ajeno definiSu kao
standardizovani, likvidni kupoprodajni ugovori, koji kupcu daju pravo, ali ne i obavezu da kupi ili proda
odredeni predmet ugovora, po unapred utvrdenoj ceni i u odredenom budu¢em periodu. Kupac u
ovom ugovoru je “poviadéena” strana jer, nakon zaklju€ivanja ugovora, autonomno odluéuje da li ¢e to
svoje pravo iskoristiti ili ne, u skladu sa svojim poslovno finansijskim interesom. Prema tome, nakon
$to je kupoprodajni ugovor zaklju€en obostranom voljom obe strane, opcija postaje univerzalni ugovor
Cije je izvrSenje predmet volje samo jedne strane — kupca. Nasuprot tome, prodavac se obavezao da
¢e u skladu sa ugovornim uslovima prodati ili kupiti predmet ugovora i on tu obavezu mora izvrsiti
ukoliko to kupac zatrazi.

Kupac za sticanje prava prodavcu isplacuje premiju. U tom slu¢aju kupac zauzima long

ili dugu poziciju, a prodavac short ili kratku poziciju prilikom odredenog trgovanja opcijom.
Naj¢es¢i oblik opcija su:

1. call opcija,

2. put opcija.



Call-opcija (engl. call option, nem. Vorpramie, Kaufoption) je vrsta opcije koja vlasniku daje pravo
kupovine od sastavlja¢a opcije ugovorenih vrednosti papira po izvrdnoj ceni u opciji na odredeni dan ili
u toku odredenog perioda. Call-opcija ¢e se izvrSiti ako trziSna cena vrednosnih papira naraste iznad
izvrSne cene. Tada je sastavlja¢ call-opcije duzan prodati ugovoreni paket vrednosnih papira po
nepovoljnijoj (nizoj) ceni tako da ¢e izgubiti deo primljene premije ili ¢e ¢ak pretrpeti apsolutni gubitak
ako je razlika izmedu trziSne i izvrSne cene veca od premije. Pri tome nije bitno poseduje li sastavlja¢
opcije taj paket vrednosnih papira ili ga mora kupiti u momentu izvrSenja opcije. U slu€aju da trziSna
cena ne preraste izvrSnu, call-opcija se nece izvrsiti pa ¢e njen vlasnik pretrpeti gubitak u visini
placene premije.

Kupac kupuje call opciju kad predvidi rast tekuce trZiSne cene predmeta ugovora tj. opcije. Ukoliko se
to predvidanje ostvari kupac Ce realizovati opciju odnosno preuzeée predmet ugovora po ugovorenoj
ceni. U ovom slu€aju njegovi ukupni troSkovi su ugovorena cena i premija koju je platio za opciju. A
odluka da li ée realizovati opciju zavisi upravo do zbira navedenih trodkova i nove tekuce trziSne cene.
Ukoliko su njegovi ukupni troSkovi veci od trziSne cene kupac ¢ée odustati od izvrSenja opcije, jer bi
ostvario gubitak veci od unapred prihvacenog gubitka koji je sadrzan u premiji i koja u ovom sluc¢aju
ostaje njegov ukupni maksimalni gubitak. Ukoliko je tekuca trziSna cena vec¢a od njegovih ukupnih
troSkova, kupac ce realizovati svoje pravo — izvrsiti opciju i kroz razliku tih iznosa ostvariti zaradu.
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