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V ‐ Definition ‐ Volatilität ‐

Die Volatilität ist wichtiges Risikomaß für die e o at tät st c t ges s o aß ü d e
Schwankungsintensität eines Basiswertes innerhalb 

eines definierten Zeitraums.



V ‐ Definition ‐ Volatilität ‐

Man unterscheidet zwischen:

Historische Volatilität Implizite VolatilitätHistorische Volatilität Implizite Volatilität

• Basiert auf Vergangenheitsdaten

• Wird als Standardabweichung 

• Entspricht der aktuellen Volatilität

• Wird im Optionspreis reflektiert
berechnet

• Meistens als Prozentsatz für 

p p

• Erwartete, prognostizierte 
Schwankung des Basiswertes

bestimmten Zeitraum

• Basiert als einzige Komponente 
des B&S‐Modells auf 
Markteinschätzung



V ‐ Defizite der historischen Volatilität ‐

Beeinflussung durch Einzelereignisse



V ‐ Defizite der historischen Volatilität ‐

Steile Regressionsgerade und fixer Bezugspreis



V ‐ Alternative Berechnungsmethode ‐

• Formel verwendet ausschließlich die Summe der Tagesspannen

• Keine Beziehung zwischen den Differenzen der Tagesschlusskurse

• Defizite der historischen Volatilität werden beseitigt

• Wesentlich näher am fairen Optionswert• Wesentlich näher am fairen Optionswert



V ‐ Alternative Berechnungsmethode ‐

Vergleich: Historische Volatilität versus New Volatility



V ‐ These zur Berechnungsgrundlage ‐

Marktthese: Der Markt ist das Resultat der Entscheidungen aller Teilnehmer. Die 
Marktteilnehmer lassen sich in verschiedene Gruppen einteilen deren Handeln einMarktteilnehmer lassen sich in verschiedene Gruppen einteilen, deren Handeln ein 
Meinungsbildungsprozess vorausgeht!

Marktteilnehmer

Der langfristig 
orientierte Investor

Der mittelfristige Trader 
(Swingtrader)

Der kurzfristige Trader 
(Daytrader)



V ‐ Beweisführung zur Berechnungsgrundlage‐

Die Auslenkung eines Börsenkurses steigt nachweislich mit dem Quadrat zur Zeit

Es müsste möglich sein, aus den Tageshandelsspannen für jeden gewünschten 
Zeitraum die effektive Auslenkung zu errechnen....Zeitraum die effektive Auslenkung zu errechnen

D V l ili ä k d i i f k l S k h i dDer Volatilität kann damit eine fraktale Struktur nachgewiesen werden



V ‐ Beweisführung zur Berechnungsgrundlage‐

Errechnung der FDAX ‐ Tageshandelsspanne aus dem DAX‐Index



V ‐ Praktische Anwendungsbereiche ‐

Technische Indikatoren undOptionshandel Technische Indikatoren und 
Handelssystementwicklung

• Bestimmung des „fair Value“ 
einer Option

• Vermeidung von Fehlsignalen 
aufgrund von Defiziten der 
Standardabweichung

• Essentiell bei der Entwicklung 
komplexer Optionssysteme

g

• Ersatz der Standardabweichung

• Grundlage für weitere 
Forschungen zur Kursauslenkung

Weiteres Anwendungsgebiet: Value at Risk Modelle (VAR)



V ‐ Praktische Anwendungsbereiche ‐

Bollinger Bänder und New Volatility



V ‐ Fair Deviation ‐



V ‐ Fair Value ATM‐Option ‐
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Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit!
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