
REFERENT: SIMON BETSCHINGER

Optionen und Optionsstrategien 
verstehen und Umsetzung in der Praxis





OPTIONEN-MUSTERDEPOT VON TRADERFOX



GEHANDELT WIRD DIE STRATEGIE „CONSERVATIVE TREND-
FOLLOWING“ MIT HEBEL



LANGLAUFENDE ITM-CALL-OPTIONEN KOSTEN „SO GUT WIE GAR 
NICHTS“. DAS MACHEN WIR UNS ZU NUTZE!



https://traderfox.de/produkte/strategien/



Eine Option bezeichnet in der Wirtschaft ein Recht, eine bestimmte Sache zu einem späteren 

Zeitpunkt und zu einem vorab vereinbarten Preis zu kaufen oder zu verkaufen. Es handelt sich 

ausdrücklich um ein Recht und nicht um eine Pflicht. Der Optionsinhaber kann einseitig 

entscheiden, ob er sein Recht ausübt oder ob er die Option verfallen lässt. 



Warren Buffett erhöht seine Rendite gerne, indem er sich als Stillhalter betätigt und 

Optionsprämieren kassiert.

• Die Coca Cola Aktie stand bei 39 USD je Aktie.

• Buffett wollte die Aktie gerne kaufen, aber erst wenn die Aktie unter 35 USD fiel.

Er schrieb 5 Millionen Put Optionen mit einem Strike Preis von 35 USD.

Er kassierte dafür 7,5 Millionen USD Prämie.

Er dachte sich: Wenn Coca Cola unter 35 USD fällt, kaufe ich gerne weitere Stücke zu. Wenn 

Coca Cola steigt, gehört die Prämie mir.



• Optionen geben uns einen Finanzierungsvorteil. Wir brauchen weniger Kapitaleinsatz, um ein 

Kursszenario abzubilden.

• Etwa 70 % aller Optionen verfallen wertlos. Als Stillhalter, wenn wir Optionen verkaufen, sind Zeit 

und Wahrscheinlichkeit auf unserer Seite.

• Handeln ist ohne Stopp-Loss möglich.

• Eine große Vielfalt an Handelsszenarien sind möglich (Volatilität, Trading-Ranges,...)

• Stillhaltergeschäfte ermöglichen über das Kassieren der Prämie ein regelmäßiges Einkommen. 



• Eine „Amerikanische Option“ kann während der gesamten Laufzeit der Option ausgeübt 

werden. 

• Eine „Europäische Option“ kann nur am Ende der Laufzeit ausgeübt werden. Europäische 

Optionen kommen überwiegend bei direkten Verträgen zwischen Unternehmen zum Einsatz. 

• Von einem „Barausgleich“ spricht man, wenn der Basiswert bei der Ausübung der Option nicht 

direkt geliefert wird, sondern die Differenz zwischen Marktpreis und Ausübungspreis bezahlt 

wird.

• Die Optionsprämie ist der Geldbetrag, den der Optionskäufer pro Einheit des Basiswerts an den 

Verkäufer bezahlt. 

• Als Stillhalter wird die Person bezeichnet, die eine Option verkauft und dafür die Optionsprämie 

kassiert.



• Der Ausübungspreis (Strike) bezeichnet den Preis, zu dem man den Basiswert am 

Ausübungstag (oder Verfalltag) kaufen (Call-Optionen) oder verkaufen (Put-Option) kann. 

• Der innere Wert eine Option gibt ihren tatsächlichen Wert bei Ausübung an. Der innere Wert 

errechnet sich als Differenz zwischen dem Marktpreis und dem Ausübungspreis.

• Der Zeitwert ist der Anteil des Optionswertes, der nicht durch den inneren Wert abgedeckt ist. 

• Die Optionsprämie ist der Geldbetrag, den der Optionskäufer pro Einheit des Basiswerts, dem 

Verkäufer bezahlt. Die Optionsprämie besteht aus dem inneren Wert und dem Zeitwert.



• Auszahlungdiagramm oder Auszahlungsprofil

Ein Auszahlungsdiagramm zeigt die Wertentwicklung einer Optionsstrategie abhängig von der 

Entwicklung des Basiswertes an. Am einfachsten sind Auszahlungsdiagramme für den 

Verfallstag zu bestimmen, da die Optionen dann keinen Zeitwert mehr haben.

Auf der x-Achse ist der Preis des Basiswertes abgebildet

Auf der y-Achse ist der Gewinn bzw. Verlust der Optionsstrategie abgebildet



LONG-CALL

Kauf einer Kaufoption
LONG-PUT

Kauf einer Verkaufsoption

Wir erwerben das Recht, den Basiswert 
zu dem vorher definierten 
Ausübungspreis (Strike) zu kaufen.

Wir erwerben das Recht, den Basiswert 
zu dem vorher definierten 
Ausübungspreis (Strike) zu verkaufen.

LONG-CALL

Kauf einer Kaufoption

Wir erwerben das Recht, den Basiswert 
zu dem vorher definierten 
Ausübungspreis (Strike) zu kaufen.

SHORT-CALL

Verkauf einer Kaufoption

Wir kassieren die Prämie

Wir gehen die Verpflichtung ein, den 
Basiswert zum vorher definierten Preis 
(Strike) zu liefern.

SHORT-PUT

Verkauf einer Verkaufsoption

Wir kassieren die Prämie

Wir gehen die Verpflichtung ein, den 
Basiswert zum vorher definierten Preis 
(Strike) abzunehmen. 
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Strike-Preis: 100 €

Prämie: 10 €
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Ein Optionspreis ist von folgenden Einflussfaktoren abhängig

• Preisentwicklung des Basiswertes

• verstreichende Zeit

• Erwartete Volatilität für den Basiswert

• Zinsniveau (genauer: vom risikofreien Zins bis zum Laufzeitende der Option)

Als die Griechen werden in der Optionstheorie Kennzahlen bezeichnet, die helfen, die 

Entwicklung von Optionspreisen abzuschätzen, je nachdem welcher Einflussfaktor sich 

ändert, wenn alle anderen Einflussfaktoren konstant bleiben. 



1. DELTA

2. VEGA

3. THETA



• Am Laufzeitende ist der Preis einer Option einfach zu bestimmen. Der Preis einer Option 

entspricht ihrem inneren Wert.

• Wenn eine Option noch eine Restlaufzeit hat, hängt die Optionsprämie zusätzlich vom Zeitwert 

ab. Wie hoch ist dieser Zeitwert? Das ist keine einfache Frage. Erst seit 1973 gibt es ein 

einfaches Modell zur Bewertung eines Optionspreises. Es wurde von  Fischer Black, Myron 

Samuel Scholes und Robert C. Merton entwickelt. Der Name des Optionspreismodells ist Black-

Scholes-Modell.
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Quelle: Wikipedia

Wir müssen als 
Optionshändler mit dieser 
Formel nicht selbst rechnen 
können.

Wichtig für das Verständnis ist, dass 
sich die Griechen aus partiellen 
Ableitungen dieses Optionspreis-
Modells ergeben. 





• Das Delta ist eine Sensitivitätskennzahl, die angibt welchen Einfluss eine Preisänderung 

des Basiswertes auf den Preis der Option hat. 

• Das Delta von Call-Optionen kann Werte zwischen 0 und 1 annehmen.

• Das Delta von Put-Optionen kann Werte zwischen 0 und -1 annehmen.

• Konkret gibt das Delta an, um wie stark sich der Optionspreis absolut verändert, wenn 

der Basiswert um eine Einheit steigt oder fällt.

BEISPIEL

• Die Aktie von Lufthansa notiert bei 26 €

• Eine Call-Option notiert bei 1 €

• Das Delta beträgt 0,5

• Die Aktie der Lufthansa steigt von 26 € auf 27 €

• Die Call-Option mit Delta 0,5 würde dann um 0,5 € zulegen (1€ * 0,5) auf 1,50 €



CapTrader: Trader-Work-Station. TraderFox-Vorteile auf:
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• Das Theta gibt an wie stark sich der Optionspreis verändert, wenn sich die Restlaufzeit um einen 

Tag reduziert.

BEISPIEL

• Der DAX notiert bei 11.500 Punkten

• Eine Put-Option mit Ausübungspreis 11.800 Punkte und einer Restlaufzeit von 20 Tagen notiert 

bei 400 €. Der innere Wert beträgt folglich 300 € und der Zeitwert 100 €. 

• Das Theta beträgt -5. 

• Morgen wird die Put-Option, wenn alle anderen Faktoren konstant bleiben, voraussichtlich bei 

395 € notieren. 



CapTrader: Trader-Work-Station. TraderFox-Vorteile auf:
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• Das Vega gibt an welchen Einfluss die erwartete Volatilität auf den Preis einer Option 

hat.

• Je höher die Volatilität ist, desto wahrscheinlicher ist es, dass auch weit entfernte Strike-

Preise erreicht werden. Optionsprämien werden darum größer, wenn sich die erwartete 

Volatilität erhöht. In der Praxis erhöht sich die erwartete Volatilität, wenn die Märkte 

volatiler werden.

• Konkret gibt das Vega an um welchen absoluten Betrag die Optionsprämie steigt, 

wenn die Volatilität um einen Prozentpunkt zunimmt.

BEISPIEL (fiktiv mit einfachen Zahlen)

• Eine Call-Option auf den DAX wird mit einer Volatilität von 24,5 % bewertet und notiert 

bei 140 €.

• Das Vega beträgt 10

• Wenn die erwartete Volatilität um 1% auf 25,5 % ansteigt, dann würde der Wert der Call-

Option auf 150 € zulegen. 
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Optionsstrategien entstehen, wenn man auf einen Basiswert Optionen mit 

unterschiedlichen Strikes oder Laufzeiten kauft oder verkauft.

Die Auszahlungsdiagramme von Optionsstrategien lassen sich ganz einfach 

ermitteln. Es werden einfach die Y-Werte der Auszahlungswerte einzelner 

Optionen aufaddiert. 



• Mit einem Long-Straddle setzt der Trader auf eine starke Kursbewegung des Basiswertes. In 

welche Richtung ist egal. Wichtig ist, dass sich der Basiswert stark in eine Richtung bewegt.

• Der Trader kauft eine identische Anzahlung von Call-und Put-Optionen mit dem gleichen 

Strike-Preis. 
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• Bei einem Short-Straddle verkauft der Trader eine Call- und eine Put-Option auf einen 

Basiswert mit dem gleichen Ausübungspreis und dem gleichen Verfallstag.

• Mit einem Short-Straddle spekuliert der Trader auf wenig Bewegung im Basiswert bzw. 

genauer gesagt darauf, dass eine vorher festgelegte Preisspanne eingehalten wird.

• Die Optionsprämien werden vereinnahmt, wenn Call und Put wertlos verfallen
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• Gleich wie beim Long-Straddle spekuliert der Trader mit einem Long-Strangle auf eine starke 

Bewegung des Basiswertes.

• Anders als beim Long-Straddle kauft der Trader eine identische Anzahl von Call-und Put-

Optionen mit unterschiedlichen Ausübungspreisen. Die Optionen sind aus dem Geld und 

haben damit geringere Zeitwerte.  
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• Mit dem Short-Strangle spekuliert der Trader auf wenig Volatilität und wenig Bewegung 

während der Laufzeit der Position. Konkret spekuliert der Trader darauf, dass eine vorher 

festgelegte Preisspanne eingehalten wird. 

• Der Trader verkauft eine identische Anzahl von Call- und Put-Optionen mit unterschiedlichen 

Ausübungspreisen. 

• Der maximale Gewinn wird vereinnahmt, wenn sich der Basiswert zum Verfallstag zwischen den 

Ausübungspreisen der beiden verkauften Optionen bewegt. 



CapTrader: Trader-Work-Station. TraderFox-Vorteile auf:

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/ 

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/


CapTrader: Trader-Work-Station. TraderFox-Vorteile auf:

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/ 

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/


CapTrader: Trader-Work-Station. TraderFox-Vorteile auf:

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/ 

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/


CapTrader: Trader-Work-Station. TraderFox-Vorteile auf:

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/ 

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/


CapTrader: Trader-Work-Station. TraderFox-Vorteile auf:

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/ 

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/


• Ein Spread liegt vor, wenn ein Trader gleichzeitig Optionen derselben Klasse 

auf einen Basiswert kauft und verkauft, wobei sich die Basispreise und/oder 

die Laufzeiten unterschieden.

• Bei der Optionsstrategie „Bull-Call-Spread“ spekuliert der Trader auf einen 

moderat ansteigenden Basiswert. 

• Der Trader kauft einen Call mit niedrigem Basispreis und verkauft einen Call 

mit höherem Basispreis. Der verkaufte Call mit höheren Basispreis führt zu einer 

Prämieneinnahmen. Diese verbilligt den Kauf des Calls mit niedrigem 

Basispreis. 



• Bei der Optionsstrategie „Bull-Call-Spread“ spekuliert der Trader auf einen 

moderat ansteigenden Basiswert. 

• Der Trader kauft einen Call mit niedrigem Basispreis und verkauft einen Call 

mit höherem Basispreis. Der verkaufte Call mit höheren Basispreis führt zu einer 

Prämieneinnahme. Diese verbilligt den Kauf des Calls mit niedrigem 

Basispreis. 
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• Bei der Optionsstrategie „Bull-Put-Spread“ spekuliert der Trader auf einen 

moderat ansteigenden Basiswert. 

• Der Trader kauft eine Put-Option die aus dem Geld liegt und verkauft eine 

Put-Option mit einem höheren Ausübungspreis, die im Geld liegt. 

Quelle: http://www.theoptionsguide.com
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• Bei der Optionsstrategie „Bear-Call-Spread“ spekuliert der Trader auf einen 

leicht rückläufigen Aktienkurs

• Der Trader kauft eine Call Option zu einem bestimmten Ausübungspreis und 

verkauft die gleiche Anzahl der Call-Optionen mit einem niedrigeren 

Ausübungspreis. 

Quelle: http://www.theoptionsguide.com
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• Bei der Optionsstrategie „Bear-Put-Spread“ spekuliert der Trader auf einen 

leicht rückläufigen Aktienkurs

• Der Trader kauft eine Put-Option mit hohem Ausübungspreis, die im Geld liegt 

und verkauft eine Put-Option, die aus dem Geld ist mit einem niedrigeren 

Ausübungspreis.

Quelle: http://www.theoptionsguide.com
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• Bei der Optionsstrategie „Bear-Call-Spread“ spekuliert der Trader auf einen 

leicht rückläufigen Aktienkurs.

• Der Trader verkauft eine Call-Option mit niedrigem Ausübungspreis und kauft 

eine Call-Option mit höherem Ausübungspreis.

Quelle: http://www.theoptionsguide.com
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Mit einem Bear Call Spread wird versucht, 

durch Kombination von Call Optionen auf 

den gleichen Basiswert bei Kursrückgängen 

Gewinne zu erzielen. Dabei unterscheiden 

sich die Calls nur im Ausübungspreis. 

Deswegen wird der Bear Call Spread auch 

als Vertical oder Price Bear Call Spread 

bezeichnet. Dabei wird ein Call mit einem 

niedrigeren Ausübungspreis verkauft und 

einer mit einem größeren gekauft. Da Calls 

mit geringerem Ausübungspreis wertvoller 

sind, erzielt man einen Prämienüberschuss. 

Dieser stellt den maximalen Gewinn dar, 

wenn beide Optionen Out-Of-Money sind, 

also der Wert des Underlying am Verfallstag 

unter dem Ausübungspreis liegt. Wenn 

dagegen der Wert stark ansteigt und beide 

Optionen ausgeübt werden, erleidet man mit 

dem Price Bear Call Spread einen maximalen 

Verlust, der sich aus den Differenzen der 

Ausübungspreise und dem Erlös aus den 

Prämieneinnahmen ergibt. 

(Quelle: Boersennews.de)

https://traderfox.captrader.com/kontoeroeffnung/
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