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EXPERTEN-EINBLICK

Volatilitat — wichtiger Einflussfaktor |}
bei der Optionspreisbildung

Thomas Metzger, Fondsmanager beim Stuttgarter Bankhaus Bauer,
sprach mit,Finanzen & Borse“ iiber den Einfluss der ,,Vola* auf Optionen.

ZURPERSON

F&B: Herr Metzger, was genau ver-
steht man unter ,Volatilitat“?

TM: Volatilitat ist ein Mald fir die Kurs-
beweglichkerit, also die Schwankungs-
intensitét eines Basiswertes. Sie wird
meist in Prozent angegeben. Man un-
terscheidet die historische Volatilitat,
welche sich aus den Vergangenheiis-
daten emmitteln lasst, sowie die impli-
zite Volatilitat, welche die im Options-
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schein eingepreiste, fur die Zukunft er-
wartete Volatilitat darstellt.

F&B: Weshalb spielt gerade die
Volatilitdt eine so wichtige Rolle im
Hinblick auf Optionen ?

TM: Neben beispielsweise dem Zins-
niveau, der Restlaufzeit oder den Be-
wegungen des Basiswertes stellt die
Volatilitat einen wichtigen Einfluss-
faktor bei der Optionspreisbildung dar.
Grundsatzlich gilt: Bleiben alle ande-
ren Faktoren gleich, erhéht ein An-
stieg der Volatilitdt den Preis von
Calls, aber auch von Puts. Fur die In-
haber von Optionsscheinen ein posi-
tiver Faktor bel ihrem Engagement.

F&B: Wie kann sich der Anleger
einen Uberblick liber das aktuelle
Volatilitatsniveau verschaffen?

TM: Der YDAX-New, ein Volatilitats-
index, der die implizite Volatilitat von
DAX-Optionen misst, kann hier he-
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rangezogen werden. Wahrend der
Finanzkrise wurden im VDAX-New
Rekordniveaus von tber 80 Prozent er-
reicht. Dies zeigt, dass die Volatilitat
in schwierigen Markiphasen tendenzi-
ell ansteigt. Nachdem wir im Méarz und
Apnl dieses Jahres wieder auf unter 20
Prozent gefallen waren, konnte ein
sprunghafter Anstieg, verursacht durch
die akiuellen Ereignisse, Stichwort Grie-
chenland, im VDAX-New in den letz-
ten Wochen verzeichnet werden.



