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EDITORIAL

Was dich erwartet &
dein Support ist gefragt

Liebe Option-Trader-Community,

ich freue mich riesig, dir die erste Ausgabe des Option-
TradingPal-Magazins vorstellen zu durfen. Mein Ziel mit
diesem Magazin ist es, den Optionshandel im deutsch-
sprachigen Raum bekannter zu machen. Alle Menschen,
die sich mit ihren Finanzen beschaftigen, sollten sich
auch mit dem Thema Optionen auseinandersetzen. Ich
hoffe, mit diesem Magazin den Stellenwert des Options-
handels erhéhen zu kénnen. Bevor ich dir verrate, was
dich zukinftig in diesem Magazin erwartet, lass mich
zuné&chst einmal ein wenig néher auf die erste Ausgabe
eingehen.

Als ich mit der Idee eines Magazins schwanger herum-
gelaufen bin, hatte ich Sorge, keine Mitstreiter dafir zu
finden. Aber diese Sorge war, wie sich sehr schnell her-
ausstellte, unbegrindet. Ich freue mich, dass ich einige
Option-Trading-Experten gewinnen konnte, und ich wére
begeistert, wenn in den ndchsten Ausgaben auch Exper-
tinnen dazukommen.

Deswegen gilt mein ganzer Dank den Redakteuren der
ersten Ausgabe: Alexander Uitz, Eric Ludwig, Michael Ja-
kowitsch, Paul Zandecki, Rene Waack, Thomas Martin,
Valentin Reck und Vincent Willkomm. Ohne euch ware
dieses neue Projekt im Sand verlaufen. Vielen lieben
Dank fur euer Engagement und eure Beitrage.

Ein herzliches Dankeschdén natirlich auch an mein
Team, das im Hintergrund arbeitet. Allen voran Bianca
Weirauch (Lektorat), Simon Horcher (Design/Layout)
und Max Hagenbeck (Back-Office/Support).

Es ist unser erstes Magazin, das wir auf den Markt brin-
gen. Dass da noch nicht alles glatt 1auft, ist klar. Deswe-
gen bitte ich dich, bei dem einen oder anderen Fehler, der
dir méglicherweise ins Auge springt, Nachsicht walten
zu lassen. Wir werden von Ausgabe zu Ausgabe besser,
versprochen!

Und damit gehe ich auch gleich ein wenig auf die Zukunft
dieses Magazins ein. Die brennendste Frage von allen:
Wie oft wird dieses Magazin erscheinen? Die ehrliche
Antwort (im Zeitpunkt, zu dem ich diese Zeilen schreibe)
lautet: Ich weiB es nicht! Es ist einerseits natirlich eine
Frage der Kosten, Zeit und Ressourcen und andererseits
die Frage des Nutzens. All diese Punkte lassen sich erst
nach der ersten Ausgabe feststellen.

Es gibt im Moment zwei Optionen: monatlich oder ein-
mal im Quartal. Lass dich also tberraschen, ob im Juni
schon die nachste Ausgabe mit vielen weiteren span-
nenden Themen erscheint.

Wie du uns unterstitzen kannst?

Das Magazin ist kostenlos und du kannst es gerne uber-
all teilen. Sende es an Freunde, Bekannte, Kollegen, Ver-
wandte weiter. Teile es in Gruppen, Foren (frage aber bit-
te immer erst die Betreiber der Foren um Erlaubnis) und
in den sozialen Medien.

Niemand muss dafir zahlen, dich irgendwo mit seiner
E-Mail-Adresse eintragen oder Ahnliches. Alles ist dem
Ziel untergeordnet, den Optionshandel bekannter zu ma-
chen. Vielen Dank fur deine Unterstiitzung.

Hast du Interesse, Redakteur zu werden? Oder kennst
du jemanden, der einen Fachartikel liefern kénnte? Dann
schreibe uns gerne an info@optiontradingpal.com!

Nun wiinsche ich dir aber viel SpaB beim Lesen des Ma-
gazins und natirlich auch viel Erfolg bei deinen Trades.

Liebe GriiBe,
Thomas Mangold
Chef-Redakteur

P.S.: Vergiss bitte nicht, den Disclaimer zur Kenntnis zu
nehmen.


https://optiontradingpal.com/ 
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Ein Albtraum...

Stellen Sie sich vor, Sie méchten Fallschirm springen.
Sie haben Fallschirmspringe im Fernsehen gesehen,
und Sie spuren jetzt schon den ,Kick“, den lhnen solch
eine Aktivitat geben kdnnte. Sie lesen ein Buch Uber das
Thema und denken, Sie sind bestens vorbereitet. Sie
steigen ins Flugzeug ein und schnappen sich einfach
den ersten Fallschirm, der da rumliegt.

Wahrend des Flugs 6ffnen Sie eigensténdig die Tir und
springen einfach raus. Wahrend Sie fallen, bemerken
Sie, dass der Fallschirm nicht richtig sitzt. Sie suchen
fieberhaft den Hebel, um den Fallschirm auszulésen. Er
ist nicht an der Stelle, die im Buch gezeichnet war. Sie
finden ihn schlieBlich doch, der Fallschirm geht auf und
Sie atmen durch. Bis Sie feststellen, dass Sie Mitten im
Ozean landen werden. Ein absurdes Szenario, das Sie
wohl nur in einem Albtraum erleben wirden.

... wird wahr

Im Vergleich zum Optionshandel ist solch ein Szenario
leider nah an der Realitéat. Wie viele Anleger habe ich be-
reits kennengelernt, die sich blind in den Optionshandel
stirzten, nachdem sie vielleicht ein paar Bucher gelesen
haben (falls sie tiberhaupt ein Buch gelesen haben) und
sich einige YouTube Videos angeschaut haben. Sofort
wird mit echtem Geld gehandelt, ohne klaren Einstiegs-
plan, geschweige denn einen Ausstiegsplan, und ohne
Risiko- und Geldmanagement.

Reflexionen uber die eigene Psyche, die vielem beim
Handel im Weg stehen kann, werden nicht einmal in Be-
tracht gezogen: Man kennt sich gut und hat sich im Griff.
Das Ergebnis solch eines Verhaltens ist unvermeidlich:

Mit unausgegorenen Entscheidungen, getrieben von
Gier oder Angst, ist der Sturz in den Ozean praktisch
vorprogrammiert.

Was der Optionshandel erfordert und was nicht reicht

Der Handel von Optionen erfordert eine Affinitat flir Zah-
len, logisches Denken, die Fahigkeit, viele Informationen
aus unterschiedlichen Bereichen (Politik, Wirtschaft
usw.) schnell zu erfassen und korrekt zu interpretieren.
Aber der Bérsenhandel ist keine Wissenschaft: Eine Pri-
se Instinkt, den man Uber mehrere Jahre hinweg entwi-
ckelt, groBe emotionale Starke und das Erkennen und
eventuelle Ausnutzen von Herdenverhalten gehdéren
auch dazu.

Blcher zum Thema Optionen zu lesen, schadet zwar
nicht, Sie finden jedoch darin oft Theorien und Binsen-
weisheiten, die schlichtweg falsch oder kontraproduktiv
sind. Ein gutes Beispiel ist die Glattstellung eines Still-
halter-Trades, wenn der aktuelle Buchverlust die doppel-
te Prémie betragt. Solch eine ,,Regel” wird von Options-
gurus propagiert, die entweder nie von der Technik des
,Rollens” im Optionshandel gehért haben oder diese
nicht beherrschen. Aber ich schweife ab...

Mit Theorie und mit Biichern allein werden Sie nie das
Thema Optionshandel meistern. Niemand gewinnt ein
Schachturnier, nachdem er Blicher Gber die Schach-Re-
gel gelesen hat.

So werden Sie zum Optionsprofi
Im Optionshandel kénnen Sie sich nicht erlauben, kein

Profi zu werden. lhr hart verdientes Geld steht auf dem
Spiel. Sie agieren und handeln in einer Welt, die von er-



barmungslosen und hoch qualifizierten Tradern besie-
delt ist, die Uber unerschépfliche Mittel (Geld, Personal,
High-End-Computer) verfligen, um die Mérkte in einem
Bruchteil von Sekunden schneller und genauer zu ana-
lysieren als Sie es jemals schaffen wiirden.

Ich habe in meinem ganzen Leben schatzungsweise
10.000 Stunden in meine Ausbildung im Bérsenhandel
investiert. Und ja, ich habe viele Bicher und Blogs ge-
lesen und mir viele YouTube Videos angeschaut.

Leider habe ich keinen Mentor und keinen passenden
Coach gefunden und deswegen bin ich den harten Weg
gegangen und habe mir alles selbst angeeignet.

Dafir habe ich mir u. a. genau angeschaut, was die Tra-
der von Tastytrade machen. Die Techniken, die ich heu-
te in meinem Handel anwende (Stichwort ,Stillhalter-
geschéafte”), sind zum Teil die Handelsstrategien dieser
Profis.

Aber nur zum Teil, da auch hier die Spreu vom Weizen
getrennt werden muss. Damit weiB ich, obwohl ich nur
ein Privatanleger bin, dass ich mich im Schwimmbe-
cken der ,GroBen“bewegen kann, ohne aufgefressen zu
werden: Ich mische mich praktisch unter sie.

Ein Eckpfeiler des Erfolgs im Rahmen eines professio-
nellen Coachings oder einer Ausbildung ist etwas, was
,Mimetismus“ (Nachahmung) genannt wird. Ich schaue
mir genau an, wie der Profi agiert.

Ich schaue Uber seine Schulter, hére mir seine Erklarun-
gen an und handle danach. Aber immer mit der Voraus-
setzung, dass ich genau verstehe, was ich tue. Ich folge
nie jemandem blind. Ich will jeden Schritt in der Ent-
scheidungsfindung und in der praktischen Umsetzung
nachvollziehen kénnen. Nur so kann ich irgendwann
autonom handeln.

Fahle ich mich bereit, eigenstandig zu handeln, mache
ich es zuerst mit ,Papiergeld®, nicht mit echtem Geld.
Vor meinem Rechner drehe ich dann den Spie3 um: Ich
stelle mir diesmal vor, dass mein Coach mir Uber die

Schulter schaut (in manchen Coaching-Sitzungen kann
es auch so laufen). Dabei stelle ich mir die Frage: Was
wirde mir der Profi jetzt raten? Dieses Gedankenspiel
bringt vor allem entscheidende Vorteile, um die emotio-
nalen Aspektie des Tradings zu kontrollieren (nicht zu
Leliminieren“, denn Emotionen lassen sich nicht einfach
so im Keim ersticken).

Flhle ich mich beobachtet, auch wenn es nur ein Ge-
dankenspiel ist, tendiere ich eher dazu, meine Angst und
meine Gier in Schach zu halten. Flihle ich mich alleine,
tendiere ich dazu, meinen Emotionen freien Lauf zu las-
sen. Probieren Sie es gerne mal selber aus.

Wenn Sie Optionen handeln und nicht jahrelang herum-
irren wollem, brauchen Sie eine Ausbildung, bestehend
aus guten Buchern, gutem Video-Material und ggf. einer
konstruktiven Interaktion mit einem Profi. Ja, solch eine
Ausbildung kann teuer sein. Stellen Sie sich vor, Sie
kdnnten sich 5 Stunden lang mit einem Profi-Trader in-
tensiv und allein unterhalten.

Dieser Profi-Trader handelt seit mehr als 15 Jahren
an den Markten und ist nachweislich erfolgreich. Der
Schatz an Erfahrungen, den Sie in diesen 5 Stunden be-
kommen kénnen, ist jeden Cent wert. Potenzielle Fehler,
die Sie in den nachsten Jahren begehen kénnten, sind in
wenigen Stunden identifiziert und behoben.

Zuletzt, wenn Sie sich fit flir den Handel fihlen, miissen
Sie trotzdem bescheiden bleiben und sich nicht wie ein
Profi fihlen. Denn dies kann zu Leichtsinn und Ubertrie-
bene Risiko-Bereitschaft fihren. Gehen Sie immer da-
von aus, dass Sie noch viel zu lernen haben und dass
sie niemals alle Facetten des Optionstradings kennen
werden.

Das von Thomas neu gegriindete Magazin, das Sie gera-
de lesen, ist ein wichtiger Schritt in lhrer Ausbildung und
ein Meilenstein in der Optionslandschaft.

Neben den interessanten Texten, die Sie darin finden,
kénnen Sie vielleicht neue Trader kennenlernen, die Sie
auf Inrem Wege zum Trading-Erfolg begleiten werden.

Uber den Autor:

Eric Ludwig ist leidenschaftlicher Trader und Bestseller-Autor von
Buchern zu den Themen Options-Trading und Hedging mit Optio-
nen. Sein Wissen und seine Analysen teilt er mit seinen Lesern und
Abonnenten im Rahmen von (Online-)Seminaren und internationa-
len Fachartikeln. Er veréffentlicht handelbare Tradeideen auf Tra-
dingView und innovative Strategien in seinen Borsendiensten.


https://www.ericludwig.de
https://de.tradingview.com/u/Optionopedia/
https://optiontradingpal.com/mitglieder/optionopedia/



https://apps.apple.com/at/app/short-option-calculator/id1609441914
https://play.google.com/store/apps/details?id=com.reck1027.options_trading_calc

“Was man nicht messen kann, kann man nicht managen.”

Dieses zugegeben viel bemuhte Zitat passt wohl perfekt
zum Optionshandel. Folglich ist es auch bei der Wheel-
Strategie entscheidend, nach einer quantitativen Guidan-
ce vorzugehen, um einen verninftigen Cashflow mit Op-
tionsgeschaften zu verdienen.

Nur was heiBt das schon? Was ist Giberhaupt ein “verninf-
tiger Cashflow”? Wie hoch muss er sein, damit wir Uber-
haupt zusétzlichen Aufwand auf uns nehmen wollen? Wir
investieren ja immerhin unsere Lebenszeit — wahrend
der wir auch schén passiv und hdchst geblhreneffizient
die Marktrendite mit ETFs einsammeln kénnten (wohlge-
merkt ohne einen Finger krumm zu machen).

Hand auf’s Herz: Wer hat sich noch nicht dabei ertappt,
eine Position “aus dem Bauch heraus” zu 6ffnen — mit
einem mehr oder weniger guten Geflihl iber die genaue
Rendite dahinter? Speziell das vermeintlich so routiniert
zu handelnde Wheel verleitet doch sehr dazu, gelegent-
lich “mit AugenmaB” zu handeln.

Ich denke, dass das nicht die Lésung sein kann: Eine “Go”
oder “No-Go”-Entscheidung muss immer objektiv und
quantitativ nachvollziehbar sein — und sollte dennoch
fast genauso schnell geféllt werden kénnen wie mit dem
berihmten Bauchgefiihl.

In der Theorie ist es doch so einfach: Wir brauchen
idealerweise eine simple Kennzahl, die Wheel-Trades
vergleichbar und bewertbar macht und die einen klaren
Bezug zum Benchmark (zum Beispiel langfristige Aktien-
marktrendite) mitbringt. Aus meiner Sicht leistet dies be-

reits die annualisierte Rendite eines Optionstrades: Ich
kann einen persoénlichen “Rendite-Korridor” definieren,
der zu meiner Risikobereitschaft passt und meinen akti-
ven Zeiteinsatz kompensiert — und schlieBlich ganz sim-
pel vergleichen, ob der Trade in meine Yield-Range passt
oder nicht.

Nur wie hoch ist die annualisierte Rendite eines bei-
spielsweise 37,50$-Put mit 47 Tagen Restlaufzeit und
einer Pramie von 1,57$? So trivial diese Frage auch
klingt — rechne das mal jemand verlasslich im Kopf aus
(Disclaimer: Kopfrechnen war auch nie wirklich meine
Stérke). Fir diese Herausforderung habe ich zuné&chst
keine allzu praktische Lésung gefunden — ich bin ndm-
lich relativ zligig und ganz klassisch bei Excel gelandet.
Aber funktioniert das mit Excel wirklich schnell und prak-
tisch? Nicht wirklich. Schon gar nicht beim Handeln von
unterwegs per App. Nein — ich méchte mdgliche Wheel-
Trades eben erst mal sehr schnell ,screenen” und Alter-
nativen abwagen, bevor ich schlussendlich auf massive
Doku-Toolings wie Excel gehe. Und das von Uberall aus
und ohne groBes Set-up.

Aus diesem Grund habe ich meine Programmierkennt-
nisse von friher ausgegraben und kurzerhand den Short
Option Calculator entwickelt: eine sehr simplistische Re-
chen-App, die eine Ldsung fur genau diesen Use Case
bietet. Die App kann die Entscheidungsfindung (speziell
beim mobilen Handeln) erheblich vereinfachen und be-
schleunigen, indem man annualisierte Renditekennzah-



len in Sekundenschnelle berechnen und simulieren kann.

Relevante Parameter kénnen verandert werden und man
sieht, wie sich die Anpassung dieser Parameter auf die
Rendite auswirkt. Man muss sich nicht mehr auf das
Bauchgeflhl verlassen, da man in kiirzester Zeit zuver-
lassige Renditeangaben erhalt: Man wahle einen Aus-
Ubungspreis, schraube die Optionspréamie nach oben und
unten, variiere verschiedene Falligkeitstermine, simuliere
die Rendite-Auswirkungen einer vorzeitigen SchlieBung
von Optionen — und das Ganze unter Beriicksichtigung
von individuellen GebUhren- und Steuersatzen.

Du findest die App im Apple App Store und Google Play
Store — wenn sie dir geféllt, freue ich mich sehr Uber eine
Bewertung. Sende mir gerne Feedback jeglicher Art per
Mail an valentinreckdevelopment@gmail.com.

Enjoy spinning the Wheel!

Download Apple App Store

Download Google Play Store

OptionTradingPal-Profil von Valentin
valentinreckdevelopment@gmail.com



https://optiontradingpal.com/mitglieder/valentino93/
mailto:valentinreckdevelopment%40gmail.com?subject=




In die Finanzwelt bin ich im Méarz 2019 mit einer Tes-
la-Aktie eingestiegen. Daneben befanden sich in dem
Portfolio noch Blue Chips, fast sémtliche Wasserstoffti-
tel und naturlich ETFs. Mir war damals klar, dass meine
Einzelaktien weniger Teil der Altersvorsorge sein sollten
als viel mehr Zockertitel, bei denen ich das eingesetzte
Geld ohnehin abgeschrieben hatte.

Mit dem Bullenmarkt, der etwa zwei Monate nach Eroff-
nung meines Depots begann, habe ich nicht gerechnet.
Der Corona-Crash blieb ein kurzer Schreck und das De-
pot hatte wenige Monate spater enorm an Wert gewon-
nen. Anfang 2021 hatte sich der Wert der Wasserstoff-
titel teilweise sogar verzehnfacht.

In diesem Moment habe ich dann samtliche Zockerpo-
sitionen liquidiert, mir vorgenommen, nur noch mit lan-
gem Anlagehorizont jeden Cent fur die Altersvorsorge
zu nutzen und vom Zinseszinseffekt zu profitieren.

Das neue Portfolio setzte sich von da an aus 70 % ETFs
und 30 % Einzelaktien zusammen, wobei letztere stren-
gen Kriterien genldgen mussten, von denen ich nicht
abgewichen bin. Angesichts der geplanten Anlagedau-
er fanden sich neben ein paar Tech-Uberbleibseln ver-
mehrt Dividenden-Aristokraten in meinem Depot, die
mir 2,5 % bis 3 % jahrlich ausschitten sollten. Zugege-

ben, nach den Gewinnen der vergangenen Jahre nicht
viel, aber relativ krisensicher.

Und Marc Cuban hat schon gesagt: ,Everybody is a ge-
nius in a bull market.“ Sollte sich der Markt ins Negati-
ve drehen, hatte ich mein Depot nicht auf Unternehmen
stutzen kénnen, die keine Gewinne erzielen, aber eine
Marktkapitalisierung von mehreren Milliarden haben.

In meinem ersten Jahr am Kapitalmarkt bin ich nattrlich
auch auf die einschlagigen Reddit-Foren gestoBen, die
das Thema Aktien mal mehr und mal weniger umsichtig
behandeln.

Dabei bieten die einen Subreddits eher amuisante
Screenshots von Depots, in denen der Aktienmarkt zur
eigenen Casino-App verwandelt wurde, und andere set-
zen sich mit ETFs, Dividendentiteln und langfristigem
Anlegen auseinander.

Dabei fiel mir bereits 2019 auf, dass die Totalverluste
oder Tenbagger, die im englischen r/wallstreetbets pra-
sentiert wurden, sich wesentlich von der deutschen Sei-
te unterschieden. Wahrend auf jedem Trade-Republic-
Screenshot aus Deutschland Optionsscheine zu sehen
waren, handelte es sich bei dem amerikanischen Robin-
hood um echte Optionen.



Bei der ersten Recherche uiber Optionen stellte sich he-
raus: 70 % aller Optionen verfallen wertlos. Da kam mir
das erste Mal der Gedanke, dass ich neben der Anlage
in ETFs und Aktien auch Optionen verkaufen muss.

So begann ich, mich im deutschsprachigen Raum fiir
Optionen einzulesen, und stieB dabei auf die Artikel von
Eric Ludwig, in denen ich alles Nétige fand, um zu ver-
stehen, was Optionen sind und wie die Termingeschafte
funktionieren.

Mir war aber auch klar, dass das Kapital eines Studie-
renden nicht ausreicht, um Optionen zu verkaufen. Da
der Verkauf nackter Optionen nicht infrage kam, begann
ich also damit, mehr zu sparen, bis ich genug Barmittel
hatte, um Optionen auf einen meiner Lieblingstitel zu
verkaufen.

Ich legte immer Wert auf Diversifikation, deswegen durf-
te ich nur einen Teil meines Depots zum Verkauf von
Optionen verwenden. Ich entschied mich fur eine per-
sOnliche Risikotoleranz von 15 %, die ich von da an fur
Stillhaltergeschafte verwendete.

Die passende Strategie habe ich mir in der Ansparphase
bereits zurechtgelegt: Ich nehme als Underlying einen
Dividenden-Aristokraten, den ich selbst gerne im Port-
folio hatte und der keine riesigen Preisbewegungen hat.

Damit wirde ich mich wohlfiihlen, wenn ich die Aktie
irgendwann eingebucht bekommen wirde. Und so be-
gann ich mit der konservativen Anfangerstrategie, dem
Wheel.

Ich verkaufte Cash Secured Puts mit einem Delta von
0.25 und 7 bis 14 DTE. Jede Position wird bei 80 % bis
90 % Gewinn geschlossen. Da die implizierte Volatili-
tat eines ,langweiligen Titels nicht sehr hoch ist, fallt
die Pramie ebenfalls nicht so hoch aus, ich hatte aber
nach nicht mal zwei Monaten bereits so viel Pramie ein-
gesammelt, wie die Aktien mir Uber das ganze Jahr an
Dividenden ausgeschuittet hatten.

In Phasen, wo die Aktie sinkt, habe ich durch die kurze

Laufzeit noch die Méglichkeit, die Puts flr einen Gewinn
(Credit) auf 30 bis 45 DTE zu rollen. Sobald die Aktie ein-
gebucht wird, beginne ich damit, Covered Calls zu ver-
kaufen. Auch hier mit denselben Parametern.

Bei diesen bleibe ich selbst dann, wenn die Pramien
mal sehr gering ausfallen. Mit Ausdauer und langem
Anlagezeitraum kommt man am sichersten ins Ziel und
zur Belohnung sinkt stetig die Adjusted-Cost-Basis der
Lieblingsaktie.

Damit nutzte ich nun den Teil dieses Kapitals viel ge-
winnbringender, als nur die Aktien selbst zu halten.
Dadurch, dass auch nur 15 % des Portfolios dem Op-
tionsverkauf gewidmet sind, ist auch das Risiko Uber-
schaubar.

In stagnierenden Marktphasen bringen die Pramien Ge-
winne ein und in sinkenden Marktphasen federn die Pra-
mien der Covered Calls die Buchverluste etwas ab. Der
Aufwand ist als Stillhalter ebenfalls sehr tiberschaubar
und es macht jedes Mal groBen SpaB, die Trading Work
Station zu 6ffnen.

Der Einstieg erfordert zwar etwas mehr Zeit als die Ein-
richtung eines Sparplans bei den einschlagigen Neobro-
kern. Sobald man aber damit beginnt, Optionen zu ver-
kaufen, wird einem sehr schnell klar, dass das schon mit
der einfachsten Strategie eine gute Ergénzung zu jedem
Portfolio ist.

Ich fUr meinen Teil bin froh, schon verhéaltnismaBig jung
auf die Stillhaltergeschéfte gestoBen zu sein. So kann
ich mein Portfolio um eine weitere Anlageklasse ergén-
zen und trage mit jedem verkauften Vertrag an der Eu-
rex zu meiner Altersvorsorge bei.

Sollten die in meiner Generation bekannten Broker eben-
falls eine Anbindung zu den Terminbdrsen einfihren,
bin ich mir sicher, dass Optionen auch im deutschspra-
chigen Raum mehr an Popularitdt gewinnen wurden.
Angesichts der Statistik, wie viele Optionen wertlos ver-
fallen, kann es jedenfalls nicht verkehrt sein, schon in
frGhen Jahren auf der Verkauferseite zu sitzen.

Uber den Autor:

Paul Zandecki wurde 1998 in Dusseldorf geboren und studiert
Rechtswissenschaften an der Philipps-Universitat-Marburg. Neben
dem Studium leitet er ein Lehrprojekt der Universitat, in dem es um
die Dokumentation von strafrechtlichen Verfahren mit internationa-
len Bezligen geht. Den Zugang zum Kapitalmarkt fand er aus Grin-
den der Altersvorsorge mit 20 Jahren.


https://optiontradingpal.com/mitglieder/pz/
https://www.linkedin.com/in/paul-zandecki




Seit Januar 2022 handelt René beide Strategieanséatze in einem Live-Test mit Echtgeld.

Ziel ist, ein Underlying mit gleichen Entry-Regeln (Eréffnung der Options und DTE und PositionsgréBe sind identisch) zu
er6ffnen, um dann das Exit-Regelwerk dem ultimativen Vergleich zu unterziehen!

Die ersten 4 Trades sind alle ohne Andienung verfallen und beide Strategien durften sich die Pramiengewinne teilen.

Am 09.02.2022 wurden dann 6 Optionen auf Bank of America (Ticker: BAC) mit 49er-Strike und Falligkeit zum 18.02.2022
geschrieben. Die Aktie notierte zu der Zeit bei $49,29.

Am 16.02.2022 war es dann so weit, BAC war im Geld (ITM) und es wurden 3 Optionen auf die Falligkeit 04.03.2022
gerollt. Nur 2 Tage spater startete dann der ultimative Test endgiiltig, 300 Aktien wurden angedient; BAC notierte zu
diesem Zeitpunkt bei $45,46.

In der Folgezeit fiel Bank of America im Tief bis auf $37,22, immerhin lber -24 % Kursverlust des Underlyings!



Bei der Wheel-Strategie wurden Rettungsmissionen in Form von zuséatzlichem Schreiben von Short-Put-Optionen und
einer zusatzlichen Andienung von weiteren 100 Aktien zu $42 durchgefiihrt.

Dadurch reduzierte sich der Einstieg von urspriinglich 300 Aktien zu $49 auf 400 Aktien zu durchschnittlich $47,25.

Zusatzlich wurden in der Zeit bis Redaktionsschluss Préamien in Hohe von $445 realisiert, welche den Break Even die-
ser Position auf $46,13 reduzieren. Beim Rollen wollte ich maximal 60 Tage Even Money, also ohne Rollverluste, nach
hinten rollen.

Da BAC so stark gefallen ist, gelang das zweimal nicht und es wurde jeweils eine zusatzliche Short-Put-Option geschrie-
ben.

Durch diese Rollrettungsmission konnte der aktuelle Strike von $49 auf aktuelle $46 reduziert werden.

Zwischenfazit:

+ Rollverluste und Buchverluste halten sich die Waage.
Marginauslastung sind zumindest so lange gleich, so lange die gleichen PositionsgréBen gehandelt werden. Sollte
der Kurs sich erholen und beim Wheel keine Rettungsmissionen mehr geschrieben werden missen, dann liegt hier
der Vorteil bei der Wheel-Strategie.
Beim Break Even hat das Rollen zu diesem Zeitpunkt des Vergleichs einen Vorteil von $0,13 pro Aktie. Nicht uner-
heblich bei 500 Aktien. Allerdings muss hier bedacht werden, beim Wheel ist zu diesem Zeitpunkt noch kein Covered
Call geschrieben und ein plétzlicher Anstieg lasst Spielraum fiir Aktienkursgewinne!

Letztendlich ist der Ausgang vollig offen — Fortsetzung folgt.

Happy Trading,
René, euer Geldkapitan

René 52
als aktive
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Das war bis zum Jahr 1973 eine Herausforderung, schlieBlich gelang es Fischer Black und Myron Scholes, ein Options-
preismodell zur Berechnung des theoretischen Optionspreises zu entwickeln. Daftir wurde 1997 der Nobelpreis fir Wirt-
schaftswissenschaften vergeben.

Das Black-Scholes-Optionspreismodell wurde danach laufend verbessert, und mittlerweile gibt es auch andere Modelle,
wie man den Optionspreis berechnen kann, trotzdem kommt das Black-Scholes-Optionspreismodell am haufigsten zur
Anwendung.

Es braucht sechs verschiedene Annahmen, damit der theoretische Optionspreis berechnet werden kann:

. Aktienkurs (stock price)

0 Ausiibungspreis (strike price)

J Zeit bis zum Verfall (time until expiration)
J Zinssatz (interest rate)

. Dividenden (dividends)

J Volatilitat (volatility)

Von diesen sechs Parametern bleibt nur der Strike-Preis wahrend der gesamten Laufzeit konstant, alle anderen Werte
andern sich dynamisch und flihren somit zu einem stéandig veranderten Optionspreis — sofern es sich um eine liquide
Option handelt, denn ohne Angebot und Nachfrage driften Theorie und Praxis weit auseinander.

Alle sechs Komponenten sind véllig eigenstandig und stehen in keiner Abhangigkeit zueinander. Das Zusammenspiel
von Zeit, Preis, Volatilitdt und Zinsen fihrt in weiterer Folge zur komplexen Preisbildung.

Die verschiedenen Einflussfaktoren werden durch Kennzahlen ersetzt, die man in den Optionsketten einblenden kann.
Damit wird es leichter nachvollziehbar, wie die einzelnen Faktoren den Optionspreis beeinflussen.

Die Kennzahlen verwenden die griechischen Buchstaben Delta, Gamma, Theta, Vega und Rho und die wollen wir uns
einmal etwas genauer anschauen. Streng genommen ist das Vega kein griechischer Buchstabe — aber es hat sich als
Bezeichnung durchgesetzt.

Seite 19



Jene Handelsplattformen, die den Optionshandel unterstiitzen, kénnen in den Optionsketten auch die Griechen an-
zeigen. Die obere Abbildung zeigt zum Beispiel eine ThinkOrSwim-Optionskette. Die Anwender sind in der Lage, das
Aussehen der Optionsketten zu verandern und an ihre Bedurfnisse anzupassen.

Im Folgenden betrachten wir jeden Griechen einzeln und untersuchen, wie sich dessen Veranderungen auf den Options-
preis auswirken, immer unter der Voraussetzung, dass dabei alle anderen Griechen konstant bleiben (Ceteris-paribus-
Klausel). Es handelt sich dabei um einen vereinfachten Zugang, denn in Wirklichkeit &ndern sich alle Griechen laufend
gleichzeitig und sie beeinflussen sich in einem gewissen Ausmaf auch gegenseitig.

DAS DELTA

Definition: Das Delta (A) ist die Anderungsrate eines Optionswertes im Verhéltnis
zu einer Anderung des zugrunde liegenden Basiswerts.

Es gibt somit an, um wie viel Cent sich der Optionspreis &ndert, wenn sich der Basis-
wert um einen Dollar &ndert. Das Delta kann bei Calls einen Wert zwischen 0 und

+1 und bei Puts einen Wert von -1 bis 0 annehmen. Soweit die trockene Definition.
Der ganze Optionshandel besteht im Grunde immer aus denselben vier Bausteinen:

c Long Call
. Long Put

c Short Call
c Short Put

Bei einer Long-Option ist der Plan, die Option gunstig zu
kaufen und teuer zu verkaufen. Es wird vom Anstieg im
Optionspreis profitiert. Bei Short-Optionen gilt dasselbe
Prinzip, nur wird die Handlungsreihenfolge umgedreht.

Es wird zuerst die Option teuer verkauft, um sie dann
gunstiger glattzustellen oder bestenfalls wertlos verfal-
len zu lassen. Fir den Optionsschreiber ist daher ein sin-
kender Optionspreis von Vorteil.

Es gibt aber noch andere Sichtweisen.

Das Delta dient den Handlern als Kennzahl fir die Wahr-
scheinlichkeit, dass die Option zum Verfallstermin im
Geld auslauft. Dabei handelt es sich um eine Pi-mal-Dau-
men-Einschétzung. Diese Ann&herung hat sich im Opti-
onshandel durchgesetzt, obwohl sie mathematisch nicht
ganz korrekt ist.

Optionen am Geld haben laut dem Optionspreismodell
bei Calls ein Delta von plus 0,5 und bei Puts ein Delta von
minus 0,5. Der absolute Wert von 0,5 erscheint auch lo-
gisch, denn sitzt der Kurs des Basiswerts genau am Strike
der Option, gibt es zwei Méglichkeiten, wohin die nachs-
te Bewegung im Basiswert flilhren kann — entweder nach
oben oder nach unten.

Da beides gleich wahrscheinlich ist, haben demnach so-
wohl der Call als auch der Put einen absoluten Wert von
0,5. Je weiter die Option im Geld liegt, desto gréBer wird
der absolute Wert des Deltas und je weiter die Option aus
dem Geld liegt, desto geringer wird das Delta werden.

Dieses Verhalten ist nachvollziehbar. Stellen wir uns vor,
dass die Aktie ABC zu einem Kurs von 100 $ gehandelt
wird. Ein Call am Geld hatte demnach ein Delta von ziem-
lich genau 0,5. Jetzt beginnt der Kurs des Basiswert auf

(bullisch, positives Delta)

béarisch, negatives Delta)
barisch, positives Delta)
bullisch, negatives Delta)

150 $ zu steigen und der Call liegt tief im Geld.

Das erhdht die Wahrscheinlichkeit, dass der Call zum Ver-
fallstermin im Geld liegen wird, und das Delta nahert sich
der Eins. Sinkt der Kurs auf 50 $, sinkt die Wahrscheinlich-
keit fur einen Verfall im Geld und das Delta 1&uft gegen
null.

Manchmal wird das Delta aber auch mit dem Faktor 100
multipliziert. Beide Schreibweisen sind in der Literatur
und den Optionsketten zu finden.

Und damit wéaren wir bei der néchsten Betrachtungswei-
se: Der Basiswert hat immer ein Delta von 1, denn jede
Kursveranderung wirkt unmittelbar zu 100 Prozent. Optio-
nen haben Ublicherweise einen Multiplikator von 100.

Kauft man eine Option, muss der Optionspreis mit 100
multipliziert werden (es gibt Ausnahmen). Der Multiplika-
tor bedeutet auch, dass mit einer Option 100 Stlick im Ba-
siswert gemeint sind. Wird ein Long Call ausgetibt, wer-
den 100 Stiick des Basiswerts zum Strike-Preis gekauft.

Das Delta kann daher als Aquivalent des zugrunde liegen-
den Basiswerts betrachtet werden. In anderen Worten:
Ein Delta von 0,16 entspricht 16 Stiick des Basiswerts.

Das Delta ist die Kennzahl, die am einfachsten zu verste-
hen ist und die am h&ufigsten von den Optionshéndlern
beachtet wird. Das Delta ist dynamisch, es verandert sich
mit jeder Kursbewegung standig mit, denn es veréandert
sich ja auch laufend die Wahrscheinlichkeit, dass die Op-
tion zum Verfallstermin im Geld liegt oder eben nicht.

Da dréngt sich die Frage auf:

Um welchen Wert verandert sich das Delta, falls der Kurs
des Basiswerts sich um 1 $ bewegt? Dafiir gibt es einen
weiteren Griechen:



DAS GAMMA

Definition: Das Gamma (I) ist die Anderungsrate des Deltas einer Option bei einer
Kursanderung des Basiswerts.

Eine Analogie dazu: Ein Auto fahrt mit einer konstanten Geschwindigkeit. Das ent-
spricht dem Delta. Damit sich da die Geschwindigkeit andert, muss entweder be-
schleunigt oder gebremst werden. Die Beschleunigung — das Bremsen ist eine nega-
tive Beschleunigung — entspricht dem Gamma.

Das Gamma sorgt also fur die Verédnderung im Delta. Das Gamma gibt an, um wie viel
sich das Delta andert, wenn der Kurs im Basiswert um 1 $ steigt oder fallt. Das Gam-
ma ist immer positiv und es wird umso einflussreicher, je ndher der Verfallstermin

heranrickt. Wenn man die Optionsketten genauer untersucht, erkennt man, dass die Anzahl der Strikes, an denen noch
eine Preisstellung stattfindet, umso starker abnimmt, je naher der Verfallstermin heranriickt. Das Delta wird fiir Calls im
Geld einen Wert zwischen circa 0,5 und 1,0 annehmen. Die Delta-Spriinge werden umso grdBer, je weniger handelbare
Strikes zur Verfligung stehen. Das Delta muss demnach immer starker ,beschleunigen® oder ,bremsen”, um die richtige
,<aeschwindigkeit” halten zu kénnen.

Das Gamma hat am Geld immer den héchsten Wert, je weiter die Option im Geld oder aus dem Geld liegt, desto mehr
schwacht sich das Gamma ab.

Eine Optionskette aus ThinkOrSwim mit einer Restlaufzeit von sieben Kalendertagen.

Derselbe Basiswert mit einer Restkauflaufzeit von 91 Handelstagen. Das Gamma ist deutlich kleiner geworden, auBer-
dem hat die Dichte der unterschiedlichen Strikes abgenommen. Der Strike-Abstand betragt nun 5 $ statt der vorheri-
gen 2,50 $.

Diese Optionskette hat eine Laufzeit von 798 Tagen. Das Gamma hat sich drastisch reduziert. Eine Veranderung im
Basiswert wird auf das Delta kaum Auswirkungen haben.



DAS THETA

Definition: Das Theta (8) ist die Anderungsrate des Optionspreises bei einer Ande-
rung der Zeiteinheit bis zum Verfall.

Der Optionspreis bestehtim Grunde aus zwei Haupt-Komponenten: dem inneren Wert
(auch intrinsischer Wert) und dem Zeitwert (extrinsischer Wert). Der innere Wert ist
einfach zu berechnen, denn er kommt nur bei Optionen vor, die im Geld liegen. Er ent-
spricht der absoluten Differenz zwischen dem Strike und dem Kurs im Basiswert.

Der Zeitwert unterteilt sich wieder in zwei Hauptkomponenten: die verbleibende Rest-
laufzeit und die Volatilitdt. Da jede Option einen Verfallstermin hat, nimmt die verblei-
bende Zeit laufend ab und je geringer sie ist, desto enger wird die Bewegungsband-

breite des Kurses. Optionsschreiber verkaufen den Zeitwert, wahrend Optionskaufer sich Zeit kaufen.

Das Theta zeigt also an, um wie viel sich der Optionspreis veréndert, wenn ein Kalendertag verstreicht. Diese Options-
preisdnderung erfolgt schleichend, es passiert Uber den ganzen Handelstag verteilt.

Die Erosion des Thetas hangt aber auch davon ab, ob sich die Option im Geld, am Geld oder aus dem Geld befindet. Der
Zeitwert- bzw. Theta-Verfall nimmt mit jedem Tag ein wenig zu und je kiirzer die Restlaufzeit ist, desto gréBer wird das
Theta. Bei am Geld liegenden Optionen ist dieses Verhalten am stérksten ausgepréagt.



DAS VEGA

Definition: Das Vega (V) ist die Anderungsrate des theoretischen Werts einer Option im Verhéltnis zu einer Anderung
der impliziten Volatilitat.

Das heift, dass der theoretische Wert einer Option um das Vega der Option steigt bzw. féllt, wenn die implizite Volatilitat
um einen Prozentpunkt steigt oder féllt.

Das mit der impliziten Volatilitat ist ein wenig komplizierter, denn diese ist nicht bekannt. Der gehandelte Optionspreis
istimmer das Produkt von Angebot und Nachfrage und die implizite Volatilitat wird durch ,Reverse Engineering® zuruck-
gerechnet und dann angezeigt.

In anderen Worten: Aus den tatsachlich gehandelten Optionspreisen wird die implizite Volatilitdt errechnet und nicht
umgekehrt.

Bekanntlich ist der Zeitwert am Geld immer am hdchsten, daher muss auch das Vega fir am Geld liegende Optionen
seinen groBten Wert annehmen. Je weiter die Option im Geld oder aus dem Geld liegt, desto kleiner wird das Vega. Das
Vega nimmt auch mit der Restlaufzeit ab: Je klrzer die Restlaufzeit der Option ist, desto geringer wird der Einfluss des
Vegas sein.

Vor besonderen Ereignissen, wie Earnings, Gerichtsurteilen, Patentfreigaben, oder bei Gertichten zu Firmenlibernahmen
steigt Ublicherweise die Ungewissheit im Markt an, weil man den Ausgang des Ereignisses nicht kennt. Diese Ungewiss-
heit m6gen die Markteilnehmer auf keinen Fall. Sie fuhrt zu einem gréBeren Absicherungsbedirfnis und zu steigender
impliziter Volatilitat. Das Vega muss sich dabei nicht einmal besonders verandern, es ist der Multiplikator in der veran-
derten impliziten Volatilitat, der Optionspreise steigen oder fallen Iasst.

Dieses Beispiel zeigt den Anstieg in der impliziten Volatilitat von 80 % auf Uber 140 % innerhalb von drei Handelstagen.
Das Vega wird kurz vor dem Verfall immer kleiner und das Theta immer gréBer, aber das Theta verfugt Gber keinen Multi-
plikator, denn ein Tag bleibt ein Tag. Dieses Diagramm stammt aus der Trader Workstation.



VERANDERUNG VON THETA UND VEGA KURZ VOR DEN EARNINGS

Im folgenden Abschnitt gehen wir ein bisschen mehr in die Tiefe, um das Verhalten von Theta und Vega kurz vor dem
Earnings-Ereignis zu untersuchen, wenn der Verfallstermin unmittelbar auf die Earnings folgt. Wir betrachten den Put
mit dem Strike 200, weil am Tag der Earnings dieser Strike am Geld zu liegen kommt. Historische Optionsdaten kann
man in der ThinkOrSwim Uber die Think-Back-Funktion untersuchen.

Der Aktienkurs befindet sich zwischen 185 $ und 187.5 $. Vier Tage vor dem Earnings-Ereignis liegt das maximale Theta
und Vega immer am Geld, das gilt natirlich auch fir die Calls. Man kann erkennen, dass das absolute Theta viel héher
ist als das Vega. Die Veranderung im Optionspreis aufgrund des Vegas hangt von der impliziten Volatilitat ab, die sich
andern kann, aber nicht zwingend verandern muss.

Einen Handelstag spéter befindet sich der Kurs zwischen 192.5 $ und 195 $. Wir betrachten wieder die Option, die am
Geld liegt. Das absolute Theta legt an Wert zu und das Vega nimmt ab. Die implizite Volatilitat steigt an.

Einen weiteren Handelstag spater befindet sich der Kurs zwischen 195 $ und 197.5 $. Das absolute Theta legt immer
mehr an Wert zu und das Vega nimmt wieder ab. Die implizite Volatilitat steigt nochmals an.

Am Tag der Earnings befindet sich der Kurs spater zwischen 197.5 $ und 200 $. Das absolute Theta erreicht den héchs-
ten Wert, es hat sich zum Vortag mehr als verdoppelt. Das Vega nimmt wieder ab. Die implizite Volatilitét erreicht seinen
maximalen Wert.

Betrachtet man die Veranderungen der letzten paar Handelstage, zum Beispiel am 200er Put, dann ist das Theta von
-0.862 auf -4,694 gestiegen. Das Vega ist von 0,071 auf 0,048 gefallen und die implizite Volatilitat ist von anfénglichen
101,88 % auf 201,23 % gestiegen.



DAS RHO

Definition: Das Rho (p) ist die Anderungsrate des theoretischen Werts einer Option
im Verhaltnis zu einer Anderung des Zinssatzes.

Das heift, dass der theoretische Wert einer Option um das Rho der Option steigt
bzw. féllt, wenn der Zinssatz um einen Prozentpunkt steigt oder fallt.

Eine Zinssatzanderung von 1 % kommt in der Regel &uBerst selten vor, tblich sind
Veranderungen von 25 bis 50 Basispunkte.

Daher verandert sich der Optionspreis nicht um das angezeigt Rho, sondern um ein
Viertel oder um die Halfte des angezeigten Wertes.

Steigen die Zinsen, dann werden die Calls teurer und die Puts glnstiger. Sinken die Zinsen, verhélt es sich genau
umgekehrt. Es wird nachvollziehbar, wenn man die Put-Call-Paritat genauer untersucht. Den mathematischen Beweis
werden wir uns an dieser Stelle ersparen.

In den Jahren der Niedrigzinspolitik spielte das Rho keine groBe Rolle und wurde von den meisten Handlern nicht
beachtet. Das Rho erhéht sich umso mehr, je mehr Zeit bis zum Verfallstermin vorhanden ist, und daher wirken sich
Zinsveranderungen auf langfristige Optionen bedeutend starker aus als bei den kurzen Laufzeiten.

ZUSAMMENFASSUNG

Das Black-Scholes-Optionspreismodell errechnet den fairen Optionspreis, wenn die Parameter Aktienkurs, Austibungs-
preis, Zeit bis zum Verfall, Zinssatz, Dividenden und Volatilitdt bekannt sind.

Bis auf den Verfallstermin verandern sich alle anderen Parameter permanent. Optionshandler kénnen diese komplexen
Zusammenhange unmoglich nachvollziehen.

Mithilfe der Griechen kénnen die einzelnen Bestandteile des Optionspreises getrennt voneinander besser interpretiert
werden und die Erklarung liefern, warum sich der Optionspreis verandert.

Thomas MA
ren Jahren i

Er steht vor
und Tat zur
er auch thec

Thomas Martm#1 483


https://optiontradingpal.com/mitglieder/oije/
Discord: Thomas Martin#1483




UNTERSCHIEDLICHE PRAMIEN FUR PUTS UND CALLS

Hier ein Beispiel wie es sich mit den impliziten Volatilitdten verhalten kann:

Quelle: https://doughtrading.squarespace.com/blog/volatility-skew

KLEINER EXKURS IN DIE WELT DER OPTIONSVERKAUFER

Wir als Stillhalter verkaufen Zeitwert und auch Volatili-
tat. Ich weiB nicht, wie es dir dabei geht, aber man kann
mehr an der Volatilitat als am Zeitwert verdienen. Man
muss sich ,nur” trauen, in stiirmischen Zeiten seine Op-
tionen zu verkaufen.

Wenn wir in einer ruhigen Phase unsere Put-Verkaufe
starten, ist die gr6Bte Gefahr der Absturz der Aktie, je-
doch auch die VergréBerung der Volatilitdt. Du hast es
vielleicht auch schon mal bemerkt. Dein verkaufter Put
zeigt ein riesiges Minus an, jedoch steht die Aktie noch
Uber deinem Strikepreis.

Das hat oft mit dem Anspringen der Volatilitat zu tun. In
solchen Phasen kann man in der Regel relativ gut rollen
und in weiterer Folge kann man vom Riickgang der Vola-
tilitat profitieren. Die historische Volatilitét zeigt uns das

realisierte AusmaB. Die impli-
zite Volatilitat (IV) zeigt uns
die erwartete Schwankungs-
breite der Put- und Call-Optio-
nen in der Zukunft. Sie bildet
sich aus Angebot und Nach-
frage ab.

Aber was hat es mit dem
Skew-Effekt auf sich und wie
sollte er sich auf unser Tra-
ding auswirken?

Durch den Skew-Effekt be- &0

W Call B NS Pwt

komme ich bei gleicher Félligkeit fur Calls oftmals weniger
Pramie als fur Puts. Zumindest bei den klassischen Aktien.
(Bei Rohstoffen kann es sich anders verhalten, da hier auch
eine Angst nach oben besteht.)

In der Regel haben die Markteilnehmer eher Angst vor
einem Crash als Angst vor einem schnellen Anstieg. Das
Abwartsrisiko wird als h6her angesehen. Vor dem Anstieg
haben die wenigsten Angst.

Somit kaufen mehr Handler Puts und die Nachfrage nach
Puts ist hdher als die Nachfrage nach Calls. Oftmals wer-
den Puts OTM gekauft.

Das ist eine gulnstige Absicherung und im Falle eines
Crashs blaht sich der Wert der Option auf. Durch einen An-
stieg der Nachfrage steigt die implizite Volatilitat.

___Quelle: www.ivalatility.
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Annahme: Das Underlying steht bei 100. Ublicherweise ist die implizite Volatilitat in der Ndhe des ATM-Strikes am ge-
ringsten. Je weiter der Put auf der Unterseite liegt, umso héher wird sie. Steigt der Wert der Aktie an, wird in der Folge
die implizite Volatilitat geringer. Fallen die Kurse, dann steigt in der Regel die Volatilitat an. In der folgenden Ubersicht
kannst du die IV zu den jeweiligen Optionen sehen. Es werden Optionen mit einer Laufzeit von 120 Tagen aufgelistet.
Der Stand des Underlyings betragt $ 1950.

Implizite Volatilitat Optionspramie Call Strike Optionspramie Put Implizite Volatilitat
18,80% $ 53,70 1925 $ 25,90 18,80%

18,60% $ 50,20 1930 $27,40 18,60%

18,30% $ 46,80 1935 $29,10 18,40%

18,10% $ 43,50 1940 $ 30,80 18,20%

17,80% $ 40,40 1945 $32,70 17,90%

17,60% $ 37,30 1950 $ 34,60 17,70%

17,30% $ 34,30 1955 $ 36,60 17,40%

17,10% $ 31,50 1960 $ 38,80 17,20%

16,80% $ 28,70 1965 $ 41,00 16,90%

16,60% $ 26,10 1970 $ 43,50 16,70%

16,40% $ 23,50 1975 $ 45,90 16,40% QetYNXBder

Hier ein kleines Vergleichs-Rechenbeispiel:

Put | SP=1875 | somit minus 75 Punkte vom aktuellen Stand | 3,85% Abstand zum Kurs | 21% Vol | Pramie 57,51 Dollar
Call | SP=2025 | somit plus 75 Punkte vom aktuellen Stand | 3,85% Abstand zum Kurs | 14% Vol | Pramie 35,35 Dollar
Die Pramie fir den Put in Relation zu einem adaquaten Call ist somit um rund 60 % héher.

Ich bin in der Regel mit dem Verkauf eines nackten Calls zuriickhaltend, da mir die Pramien in Relation zum Risiko nicht
verhaltnismé&Big erscheinen. Meine Call-Verké&ufe sind Uiblicherweise gedeckt — zum Beispiel im Zuge von Wheel-Trades.

Beispiel AMD (Quelle: TWS 13.04.2022):

Der Kurs von AMD steht bei 95,8 Dollar
Call SP=108 Delta 0,229 Pramie 1,91 Dollar
Put SP=85 Delta 0,229 Pramie 2,53 Dollar

Fir den Put bekommt man um rund 30% mehr Pramie als fiir einen vergleichbaren Call.
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ZUSAMMENFASSUNG

Bei steigenden Kursen profitieren wir vom Verlust in der impliziten Volatilitat.

Bei fallenden Kursen steigt die Volatilitat an.

Bei einer hohen Volatilitdét macht es Sinn, Optionsverkéufe zu starten, da man vom Verlust der Volatilitat in der
Option profitieren kann.

Bei einem steigenden Markt wird die Skew-Kurve immer steiler (und die Optionen werden teurer).

Bei einem fallenden Markt wird sie immer flacher.

Absicherungsvariante vor einem Crash: Kauf von Put-Optionen weit aus dem Geld (zum Beispiel auf einen Index -
SPX, SPY).

TRADING-IDEE

Wenn man von einem Aufwartstrend Uberzeugt ist, kann man einen Put verkaufen (hohe 1V) und einen Call kaufen
(geringe 1V). Bei gleicher Laufzeit kbnnte man unter Umstanden auch den gleichen Strikepreis wéahlen.

Vorteil:
Man finanziert seine guinstigere Long-Position (Call) durch den teureren Put-Verkauf.

Nachteil bei unterschiedlichen Strikepreisen:
Wenn der Wert des Underlyings sinkt, laufen beide Positionen gegen einen.

OptionTradingPal-Profil von Michael
Zum Buch von Michael
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Die beste Basis jeder guten Strategie ist Wissen. Gute
deutschsprachige Literatur zum Thema Optionshandel
ist bisher jedoch leider noch sehr rar. Strategisch Inves-
tieren mit Aktienoptionen von Peter Putz gehért ohne
Zweifel dazu und ist hervorragend fiir den Einstieg in
die Praxis des Optionshandels geeignet, auch wenn der
Autor ein klein wenig dazu neigt, theoretisch zu werden.

Das Buch eignet sich deshalb gerade fur Neueinsteiger
gut, da die Leser einen guten Uberblick tiber die umfang-
reichen Maoglichkeiten des Optionshandels erhalten.
Der inhaltliche Schwerpunkt liegt jedoch ganz klar bei
Stillhaltergeschéaften in Form von gedeckten (cash-se-
cured) Short-Puts.

Stillhaltergeschafte sind fur Putz besonders gut fiir den
konservativen Vermégenszuwachs geeignet. Er betont
jedoch, dass Stillhalten nicht gleichzusetzen ist mit
Wegsehen. Optionshandel ist ndmlich vor allem eines
nicht — passiv. Mit der Komplexitat des Depots steigt in
der Regel auch der Aufwand und die von Putz vermittel-
te Strategie ist letztlich darauf ausgelegt, die laufenden
Geschéfte am besten téglich zu beobachten.

Fur all jene, die diesen Aufwand nicht betreiben wollen,
erlautert er auch Alternativen in Form von Hedging-Stra-
tegien, die in der Regel jedoch auch etwas Rendite kos-
ten. Hier werden sogleich die Vorzilige des Optionshan-
dels erkennbar, denn je nach persénlicher Bereitschatft,
Risiken zu tragen und Aufwand zu betreiben, lassen sich
Risiko und Rendite bei dieser Form des Handels in ho-
hem MaBe selbst steuern.

Optionsstrategien abseits vom Schreiben gedeckter
Short-Puts kommen in dem Buch zwar etwas kurz.
Die Stillhaltergeschéfte mit Short-Puts werden jedoch
umso detaillierter erldutert, sodass ein erster Einstieg in
die Praxis damit klappen sollte. Peter Putz klart grund-
legende Fragen, etwa wie man geeignete Basiswerte
findet, wie die Laufzeiten gewahlt werden sollten, wie
man die Basiswerte analysiert und unter Zuhilfenahme
von Indikatoren und technischer Analyse geeignete Ein-
stiegszeitpunkte findet und Ausliibungspreise festlegt.

Blichermarkt.

Uber

Mag. Alexander Uitz studierte Ps
Klinischer und Gesundheitspsych
Finanzbiber. Auf seinen Kanélen
ge und Buchvorstellungen zu de
Bdrse, Wirtschaft, Psychologie u
Newsletter informiert er regelma

Auch auf die laufende Beobachtung geht Putz naher ein,
ebenso wird erlautert, wie die laufenden Geschéfte ge-
managt und mithilfe eines Logbuchs dokumentiert wer-
den kénnen. Fur eine weiterfuhrende Vertiefung in die
Thematik findet man im Buch zudem einige Literatur-
empfehlungen des Autors.

Fazit

Strategisch Investieren mit Aktienoptionen von Peter
Putz ist eine gute Einstiegslekture flr alle jene, die sich
fur den Optionshandel und insbesondere fiir Stillhalter-
geschafte mit gedeckten Short-Puts interessieren. So-
fern ein gewisses MaB an Basiswissen fir Aktien und
Bérsengeschéfte bereits vorhanden ist, findet der inter-
essierte Leser mit diesem Buch einen guten Zugang fur
die ersten Schritte in Richtung des Optionshandels!



https://optiontradingpal.com/mitglieder/finanzbiber/
https://finanzbiber.com
https://www.instagram.com/finanzbiber/
https://amzn.to/3LkU8wR




Nachdem ich vor einigen Jahren den Start in den Op-
tionshandel gewagt habe, um Puts auf meine Lieblings-
aktien, also vornehmlich auf Dividendentitel, zu verkau-
fen, habe ich diesen Fokus zwischenzeitlich teilweise
verloren und der Gier nach héheren Pramien geopfert.
In diesem Beitrag beleuchte ich, ob das strategisch klug
war und wie ich mich zuknftig im Bereich Optionshan-
del positionieren werde.

Vielleicht waren Dividendenaktien fiir dich gar nicht als
mogliche Underlyings gestorben oder sie kamen und
kommen fir dich aus irgendwelchen Grinden eh nicht
infrage.

Ich kann naturlich nur iber meinen eigenen Weg und die
Beweggriinde berichten. Es folgt ein Erfahrungsbericht
durch meine letzten Jahre mit Optionen und die von mir
subjektiv getroffenen Entscheidungen auf dieser Reise,
die vermutlich noch nicht zu Ende ist. Jedenfalls werde
ich weiterhin Optionen handeln und ganz sicher auch in
Zukunft noch vieles dabei lernen.

Am Anfang stand bei mir die Idee, Puts auf solide Aktien
mit guten “Dividendeneigenschaften” zu verkaufen und
Pramien zu kassieren. Wenn es mal zu einer Andienung
kommt, ist es vollkommen okay.

SchlieBlich hat es die Aktie in den engeren Favoriten-
kreis meiner Watchliste geschafft. So habe ich mir rela-
tiv entspannt ein etwas besseres Taschengeld dazuver-
dient und die erste Andienung hat tUber ein Jahr lang auf
sich warten lassen.

Mit der Zeit haben die von mir so genannten “Pimmel-
trades” eine gewisse “Berihmtheit” erlangt. Die Strikes
habe ich dabei teilweise sehr weit aus dem Geld ge-
wahlt. Far das vermeintlich geringe Risiko habe ich auch

sehr kleine Prémien von manchmal nur 10 bis 20 USD
akzeptiert. Einen zusatzlichen Puffer hat mir die Még-
lichkeit des Rollens gegeben, die ich schon immer ger-
ne genutzt habe. Diese Vorgehensweise hat wunderbar
funktioniert, bis sie im Corona-Crash schonungslos und
mit aller Harte ihre Schwéachen offenbarte. Was genau
passiert ist, habe ich vielfach beschrieben und bespro-
chen.

Die Kurzfassung ist, dass ich nicht zuletzt wegen der
kleinen Pramien und der vermeintlichen Sicherheit sehr
viele Trades gleichzeitig offen hatte, die mir im Marz
2020 reihenweise um die Ohren geflogen sind. In vielen
Fallen blieb mir nur das SchlieBen von Positionen und
damit ein finales Realisieren von Verlusten.

Mit dieser Erfahrung war ein Anpassen der Strategie na-
turlich unabdingbar. Meine “Pimmeltrades” verschwan-
den fast vollstandig von der Tagesordnung und durch
den von der Pandemie befeuerten Hype der Techaktien
rickten eben diese auch immer mehr in meinen Fokus.
Vorher spielten solche Aktien kaum eine Rolle fiir mich
als Anleger — weder in Reinform beim Aktienkauf noch
als Underlyings fur den Optionshandel.

Als aktives Mitglied in der Szene der Optionshandler
blieb mir aber nicht verborgen, wo andere beneidens-
wert hohe Pramien mit Short Puts kassierten. Erst z6-
gerlich und dann mit den sich schnell einstellenden
Erfolgen zunehmend verlagerte ich mein Underlying-
spektrum auch immer mehr auf Tech- und Wachstums-
aktien. SchlieBlich war ich eh gerade dabei, meine Stra-
tegie anzupassen.

Die deutlich héheren Pramien fir die Optionen und die
unaufhérlich steigenden Kurse der allermeisten Aktien
aus diesem Segment waren gute Argumente. Plotz-
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lich waren meine ehemals favorisierten Dividendentitel
hauptséachlich langweilig und die angepasste Strategie
lief dann Uber ein Jahr wie am Schntirchen.

Zum Monatswechsel von Oktober zum November 2021
konnte man eine gewisse Trendumkehr im Techbereich
erkennen. Viele Aktien waren einfach hei gelaufen. Hin-
zu kamen dann steigende Inflationszahlen und Angste
vor Zinserhéhungen — pures Gift fiir junge Wachstums-
unternehmen.

Als wére das nicht schon schlimm genug, entschloss
sich ein gewisser Herr Putin zu einem in Europa kaum
noch fir méglich gehaltenen Angriffskrieg gegen die be-
nachbarte Ukraine. Ein solcher Krieg ist fir sich schon
schrecklich und mit unvorstellbarem Leid fur alle Betrof-
fenen verbunden.

Die Verbraucherpreise stiegen dadurch weiter und so
eine kriegerische Auseinandersetzung ist in der Regel
zunéchst kein guter Rahmen fir die Bérse. So befinden
wir uns seit mittlerweile einem halben Jahr in einer Kor-
rektur, die sich zwischendurch zu einem Barenmarkt
ausgeweitet hat.

Im Marz sahen wir einen mehr als zwanzigprozenti-
gen Abschlag in wichtigen Indizes von den vorherigen
Hochs, was allgemeinhin als Definition fir eine Baisse
(Barenmarkt) gilt.

Besonders stark litten, wie bereits mehrfach ange-
deutet, Aktien, die als Tech- oder Wachstumsaktien
gelten. Meine urspriinglichen Favoriten dagegen, die
Dividendenaktien, konnten sich oft gut behaupten und
die Drawdowns hielten sich in Grenzen — wenn es Uber-
haupt welche gab. Viele Branchen, die hinlénglich als di-
videndenstark gelten, wie Versorger, Energie, Rohstoffe,
Pharma, REITs und Finanztitel, erwiesen sich unterdes-
sen als stabil oder gar mit Aufwértspotenzial.

In der Konsequenz bin ich heute noch dabei, meine teil-
weise aussichtslos erscheinenden unter Wasser ge-
ratenen Puts auf ehemalige Trendaktien zu managen.
Einmal mehr wurde die Redewendung ,,Gier frisst Hirn“
vielfach traurige Realitét.

Neben vielen anderen Optionshandlern, wie ich beob-
achten konnte, fiel auch ich diesem Ph&dnomen anheim.
WEeil es lange Zeit so schon funktionierte, wurden flei-
Big weiter und immer wieder Puts auf (maBlos) Uber-
bewertete Wachstumsaktien verkauft, wahrend solide
aufgestellte und profitable Unternehmen oftmals wegen
der deutlich niedrigeren Pramien links liegen gelassen
wurden.

Hinterher ist man immer schlauer und so wiinscht man
sich heute im Nachhinein vielleicht: “Hatte ich doch lie-
ber die Langweiler veroptioniert!”

Ruckgéangig kann man das freilich nicht mehr machen,
aber sehr wohl etwas fur die Zukunft daraus lernen.

Meine Lehre aus dem Corona-Crash war, dass weniger
Positionen gleichzeitig offen sein sollten. Statt zig Tra-
des mit meilenweitem Abstand vom Kurs zum Strike
und Minipramien lieber weniger Trades mit héheren Pré-
mien und die Margin nicht unterschéatzen.

Wie rapide die Marginauslastung steigen kann, ist
kaum vorstellbar, wenn man es noch nicht selbst erlebt
hat. Im Corona-Crash habe ich zu spiiren bekommen,
wie schnell die Falle zuschnappen kann. Das Polster
schmilzt wie ein Eis in der Sonne, es folgen Margin-
Calls und Zwangsliquidierungen oder wahlweise kopf-
lose Glattstellungen. In beiden Féllen jedenfalls werden
hohe Verluste realisiert.

Das ist mir in der Form dann tatsachlich nicht wieder
passiert, aber daflir habe ich eben teilweise auf das fal-
sche Pferd (Underlying) gesetzt. Und hier kommen nun

Seite 34



OPTIONTRADINGPAL MAGAZIN | 05/2022

die Learnings aus dem jungsten Barenmarkt ins Spiel.
Man lernt schlieBlich nie aus und manchmal kehrt man
reumutig auf den Pfad der Tugend zur(ick.

Die Rede ist nattrlich von der Abkehr der massenwei-
sen Verwendung von Wachstumsaktien mit tollen Pr&-
mien zurlck zu langweiligen, aber stabilen Geschéafts-
modellen. Aktien solcher Unternehmen kdénnen viel eher
ein Fels in der Brandung sein, wenn die Bérsensee mal
wieder rauer wird. Eine kleinere Pramie fallt dann in der
Gesamtabrechnung kaum ins Gewicht, wenn der Kurs
nicht ins Bodenlose fallt.

Mittlerweile sollte jeder mitbekommen haben, dass eini-
ge ehemalige Highflyer dramatische Kursrutsche hinter
sich haben. Verluste von 50, 60, 70 oder mehr Prozent
sind da zu beobachten gewesen. Da hilft es wenig, dass
die Pramien beim Put-Verkauf mal so schén hoch waren

Ich handle aktuell immer noch diese ehemaligen “High-
life”-Werte — allerdings im Rahmen von Anpassungen
der schiefgegangenen Trades: senken der Kostenbasis
durch Rollen, erhéhen der Kontraktanzahl, verkaufen
von (Covered) Calls usw.

Man darf ja auch nicht vergessen, dass ich damit mo-
natelang richtig gutes Geld verdient habe. Aufgrund der
Erfahrungen aus dem Corona-Crash, wo ich Verluste
sehr rasch endgultig realisieren musste, habe ich jetzt
wenigstens die Moéglichkeit, weiter mit dem zu arbeiten,

was ich mir da eingebrockt habe. Ich bin also weiterhin
im Spiel!

Vielleicht wird am Ende auch ein Teil auf der Strecke
bleiben, aber ich glaube aktuell nhoch daran, dass ich
einen GroBteil in meinem Sinne repariert bekommen
werde. Mein Motto lautet schlieBlich: Gerollt ist nicht
verloren!

Die Verluste in Monaten, in denen viel gerollt wird, sehen
in der Bilanz immer unglticklich aus, aber wenn die ge-
troffenen MaBnahmen aufgehen, werden die Gewinne
in der Zukunft umso héher ausfallen!

Zusatzlich habe ich gelernt, dass man mit kleinen De-
pots anders agieren muss als mit groBen. Wie ich im
Battle-Depot leidvoll erfahren musste, kann man man-
gels Volumens den Joker des Rollens nur in begrenztem
MaBe und nicht im groBen Stil einsetzen.

Hier gilt es also, bei vordefinierten Verlustschwellen Tra-
des zu schlieBen. Falls dir das Battle, das ich tber das
Jahr 2021 6ffentlich per Livestream in unserem Format
“Options TV LIVE” mit meinem Kollegen, dem Geldka-
pitdn, ausgetragen habe, verweise ich dich auf meine
erklarende Webseite. Auf YouTube kénnen auch heute
noch alle Folgen des Battles angesehen werden. Uber
meine Learnings aus dem Jahr spreche ich in der Ab-
schlussfolge.

Abseits dieser Spéatfolgen gehe ich inzwischen neue
Trades nur wieder auf (aus meiner Sicht) solide Aktien
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aus meiner Watchliste ein, die ich auch wirklich gerne
ins Depot aufnehmen wirde.

Die meisten davon sind solide Dividendenaktien und
haben ein wesentlich besseres Chancen-Risiko-Verhalt-
nis, als das bei den wachsenden Newcomern der Fall
ist. Deswegen kann ich die eingangs gestellte Frage, ob
Stillhaltergeschéafte auf Dividendenaktien lukrativ genug
sind, far mich klar mit “ja” beantworten.

Sowohl in meinem REITs-Optionen-Depot als auch im
STILLHALTER-Brief-Depot habe ich dauerhaft die Vor-
zuge einer weniger pramien- und mehr qualitatsgetrie-
benen Auswahl der Underlyings erleben durfen. Und
noch viel wichtiger: Auch die Abonnenten meines Sig-
naldiensts fiir Cash Secured Puts profitieren davon!

Maximale Sicherheit, wenn es um das Geld anderer geht,
war mir von Anfang an extrem wichtig. Meine Abonnen-
ten vertrauen mir als Signalgeber und wéhrend ich mit
meinem eigenen Geld schon immer einen “experimen-
tierfreudigen” Umgang pflegte und auch heute noch
bereit bin, etwas héhere Risiken einzugehen, vermeide
ich zuséatzlichen Nervenkitzel fiir meine Abonnenten, wo
es nur geht. Ich lebe in diesem Dienst einen komplett
cashgedeckten Handel vor und empfehle jedem, es mir
gleichzutun.

Der Lohn sind stabile Einnahmen, solide Renditen und
wenig Aufregung im STILLHALTER-Brief Depot.-Die
Gewinnerquote betragt aktuell 100 %. Dabei sind die
laufenden gerollten Trades noch nicht vollstandig ge-
schlossen und erscheinen erst in der Bilanz, wenn die
kompletten Trades zum Ende gefiihrt wurden. Kurzlich
haben wir die 10.000-USD-Marke an vereinnahmten Pra-
mien geknackt und Diamond-Abonnenten konnten bis
jetzt zusatzlich etwa 1.800 USD kassieren.

Auf der Produktseite des Dienstes ist neben der Perfor-
mance jeder einzelne Trade zu finden. Einige Details der
jeweils aktuellen Transaktionen pflege ich mit einigen
Tagen Verzug nach (sonst kénnte der eine oder andere
auf die ldee kommen, die Trades von dort nachzuma-
chen und sich das Abo zu sparen).

Ich bekomme viel Zuspruch flir meine Transparenz. Wie

auch in diesem Artikel klar geworden sein sollte, scheue
ich mich nicht, Uber eigene Fehler und Misserfolge zu
berichten. So kann nicht nur ich daraus lernen. In mei-
nen Depot-Updates verdéffentliche ich jeden Monat auch
meine Ergebnisse aus dem Optionshandel — damit weil3
jeder, woran er bei mir ist.

Die allermeisten anderen Bérsenbriefe oder &hnliche
Dienste werben mit den tollsten Dingen, aber die Her-
ausgeber sind nicht bereit, ihre Ergebnisse preiszuge-
ben. Da darf man sich schon fragen, was der Grund da-
fur ist ...

Von einem ausgewogenen Mix bei der Underlyingaus-
wahl, wie er im STILLHALTER-Depot praktiziert wird,
kann in meinem REITs-Optionen-Depot nicht die Rede
sein. Das liegt daran, dass dort nur REITs und Aktien mit
Immobilienbezug gehandelt werden.

Damit liegt der Fokus zwar klar auf einem Sektor, aber
auch in der Welt der Immobilienaktien kann man eine
gewisse Diversifikation vornehmen. Auch hier kommt
mir die stets geringe Inanspruchnahme der Margin der
Sicherheit zugute. Dieses Depot ist im Rahmen meines
Projektes Wohnung Nr. 9 entstanden. Wenn du tiefer in
diese spannende ldee eintauchen méchtest, lade ich
dich ein, die Details auf der Projekiseite nachzulesen
und den Fortgang in jedem meiner Monatsabschllsse
zu verfolgen.

Ein ausgewogener Mix aus Aktien, die gewisse Quali-
tatskriterien erfullen, und eine geringe Marginauslas-
tung sind sehr gute Voraussetzungen firr gute Ergebnis-
se im Optionshandel bei méglichst wenig Stress. Das
ist einleuchtend und mag selbstverstandlich klingen,
aber an meinem Beispiel kann man gut erkennen, dass
der entscheidende Schlussel in der Umsetzung liegt. Ich
habe hier zwischendurch den Pfad der Tugend verlas-
sen — und ich war bei Weitem nicht allein.

Ich wiinsche dir maximalen Erfolg bei deinen Trades,
dass du die Selbstversténdlichkeiten beherzigst und
deinen Plan stets durchziehst!

Uber den Autor:

Vincent Willkomm ist seit Uber 25 Jahren an der Bérse aktiv und er-
reichte im Alter von 40 Jahren ein zu 100 Prozent selbst geschaffe-
nes Nettovermdgen von tber 1.000.000 EUR. In seinem Blog “freaky
finance” teilt er seine Erfahrungen rund um seine Finanzen. Speziell
den Optionshandel méchte er damit im deutschsprachigen Raum
bekannter machen und Anfangern den Einstieg erleichtern.


https://optiontradingpal.com/mitglieder/freakyfinance/
https://www.freakyfinance.net
https://www.freakyfinance.net/der-stillhalter-brief/




Snapchat, Facebook, Pinterest, Digital Turbine und viele Aktien mehr haben sich halbiert oder sind sogar um tiber 80 %
gefallen. Damit blockieren sie nicht nur viel Geld im Depot, sondern die gesamte Situation macht auch das Schreiben
von Covered Calls extrem schwer.

Durch die enorme Volatilitat dieser Aktien kann es nahezu jederzeit passieren, dass mein Covered-Call-Ausibungspreis
Uberschritten und mir die Aktien ausgebucht werden. Aber es gibt auch andere Moglichkeiten, in solchen Situationen
Einnahmen zu generieren.

Pramie generieren, ohne die Ausbuchung der Aktie zu riskieren

Nehmen wir an, du hast (wie ich) die Pinterest-Aktie aufgrund eines Wheel-Trades im Depot. Mir wurde die Aktie zu 60
USS$ zugeteilt! Ich konnte seither einige Covered Calls erfolgreich schreiben und damit Pramien generieren. Dadurch was
es mir moéglich, den Break-Even um 4,55 US$ auf 55,45 US$ zu senken.

Zum Zeitpunkt, an dem ich diesen Artikel hier schreibe, stand die PINS-Aktie bei 25,48 US$. Ich konnte nun einen Cove-
red Call mit einer Laufzeit von 33 Tagen bei 27 US$ schreiben. Dieser Covered Call wiirde mir eine Préamie von 1,50 US$

bringen.

Wirde Pinterest nun aber am Ende dieser 33 Tage Laufzeit bei Uber 27 US$ schlieBen, héatte ich 2 Moglichkeiten: Ich
kénnte den Covered Call rollen oder mir die Aktie ausbuchen lassen. Ein Ausbuchen der Aktie wiirde mir mit einem
Schlag einen realisierten Verlust von 2.695 US$ einbringen (siehe Abb. 1: Screenshot Optionstrat.com Covered Call).
Das will ich auf keinen Fall riskieren. Also muss ich mich auf die Suche nach Alternativen machen.

Abb. 1: Screenshot Optionstrat.com Covered Call



Alternative 1: Covered Bear Call Spread statt Covered Call

Anstatt eines einfachen Covered Calls nehme ich eine andere Optionsstrategie zur Hand, namlich den Bear Call Spread.
Ich verkaufe also nicht nur einen Call, sondern ich kaufe auch einen, allerdings mit einem héheren Austibungspreis. Am
Beispiel von Pinterest kdnnte ich zum Beispiel den 27er-Call verkaufen (daftir wiirde ich wie oben eine Pramie von 1,50
US$ vereinnahmen). Gleichzeitig kaufe ich aber den 30er-Call (dafir miisste ich eine Pramie von 0,69 US$ bezahlen) mit
gleicher Laufzeit (wieder 33 Tage). Insgesamt bringt mir dieser Bear Call Spread einen Credit (vereinnahmte Pramie)
von 81 US$.

Dadurch andert sich mein Profit-Loss-Chart signifikant (siehe Abb. 2: Screenshot Optionstrat.com Covered Bear Call
Spread). Meine Aktienposition bleibt im Depot und ich kann von ihrem Kursanstieg weiter profitieren. Und das, trotzdem
ich eine Pramie von 81 US$ verdiene. Ja klar, die Pramie aus dem Covered Call ist mit 1,50 US$ naturlich fast doppelt so
hoch, aber dafiir habe ich nicht das Risiko, die Aktie ausgebucht zu bekommen.

Abb. 2: Screenshot Optionstrat.com Covered Bear Call Spread

In Abbildung 2 siehst du das sehr schén. Nachteil: Ich habe eine kleine Schwelle drinnen und ich muss den Bear Call
Spread mdglicherweise teurer zurtickkaufen, aber das Risiko, die Aktie ausgebucht zu bekommen, ist gebannt.



Alternative 2: Keine Pramie, aber vom Kursanstieg tUberproportional profitieren

Bleiben wir bei der Pinterest-Aktie in meinem Depot. Da gab es zwischendurch schon mal das Gerlcht, dass PayPal
das Unternehmen zu 70 US$ Gbernehmen kénnte. Die Gerlichte haben sich letzten Endes nicht bewahrheitet, aber jetzt
steht Pinterest bei 25 US$. Die Chance auf eine Ubernahme ist meiner Meinung nach dadurch bedeutend gestiegen. Al-
lerdings wird eine Ubernahme, wenn iiberhaupt, vermutlich nicht zu meinem Break-Even-Kurs von 55,45 US$ stattfinden,
sondern ziemlich sicher deutlich darunter. Ich wirde also selbst bei einem Ubernahmeangebot von 35 US$ oder gerne
auch 40 US$ Verluste machen.

Was ware denn, wenn ich die Covered-Bear-Call-Spread-Strategie ein wenig ausbaue, indem ich auf die Préamie verzichte
und die vereinnahmte Prédmie des verkauften Calls dazu nutze, um nicht nur einen, sondern gleich zwei Calls zu kaufen?
Wenn ich also das Beispiel vom Covered Bear Call Spread hernehme, dann wiirde ich fir den verkauften Call eine Pramie
von 1,50 US$ erhalten und kénnte davon nicht nur einen, sondern zwei 30er-Calls kaufen (2 x 0,81%). In diesem Fall wiir-
de ich 11 US$ an Préamie bezahlen, allerdings kénnte ich die Strike-Preise auch so anpassen, dass der Trade vollkommen
kostenlos ist. Dass ich also weder etwas einnehme noch etwas daflir bezahlen muss.

Im Prinzip kénnte man dieses Konstrukt einen Covered Call Backspread nennen. In Abbildung 3 siehst du die Auswir-
kungen auf den Pinterest-Trade. Wahrend der Break-Even meiner Pinterest-Position in Variante 1 bei 57,64 US$ liegt,
liegt er in Variante 2 bei 44,16 US$. Meine Kosten, oder besser gesagt mein Risiko, ist hier nattirlich auch die Schwelle,
die du im Profit-Loss-Chart siehst.

Abb. 3: Screenshot Optionstrat.com Covered Call Backspread

Ein wichtiger Hinweis zu beiden Strategien

Ich schlieBe in beiden Strategien die Position, wenn der Aktienkurs von Pinterest am Verfallstag zwischen den beiden
Auslbungspreisen zu schlieBen droht. Das kann natlrlich auch mit Verlust geschehen. AuBerdem musst du bei Aktien
mit Dividendenzahlungen auch bedenken, dass es zu einer vorzeitigen Zuteilung kommen kann. Generell solltest du
dich, bevor du ein derartiges Konstrukt eingehst, immer mit den Gefahren von Vertical Spreads beschéaftigen.
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FAZIT

Ich habe mich bei meiner Pinterest-Position fur Variante 2 entschieden. Wobei ich jetzt, wo die Aktie ein wenig einen
Boden zu finden scheint, zusatzlich Cash Secure Puts schreiben werde, um trotzdem Pramieneinnahmen zu generieren
und im Falle einer Zuteilung den Durchschnittskurs deutlich herunterzubekommen. Ein wichtiger Hinweis noch: Ich
schlieBe in beiden Strategien die Position, wenn der Aktienkurs von Pinterest zwischen den beiden Ausiibungspreisen
liegt. Das kann natirlich auch mit Verlust geschehen.

Infos zu beiden Strategien findest du auch als Videos auf meinem YouTube-Kanal.

+ Profil von Thomas auf OptionTradingPal
* YouTube-Kanal von OptionTradingPal
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DISCLAIMER & CO.

DISCLAIMER:

Unsere Artikel, Posts, Infos und Videos dienen le-
diglich Ausbildungszwecken und stellen keine kon-
kreten Handelsempfehlungen dar!

Die Underlyings die wir besprechen, kénnen sich in
unserem Depot befinden. Daher ist unsere Meinung
niemals als objektiv sondern rein subjektiv zu er-
achten.

Interessenskonflikte: Es liegt im Wesen der Seite,
dass die Autoren dieser Seite bzw. der Forumsbei-
trage Uber Wertpapiere und Geldanlageprodukte
schreiben, die sie selbst besitzen, besaBen oder
beabsichtigen zu besitzen und somit aktiv handeln.
Dadurch ist das Bestehen eines Interessenkonflikts
moglich.

Die verdffentlichten Informationen, insbesondere
Daten, Studien,Kommentare, Einschatzungen, Emp-
fehlungen, Meinungen und Darstellungen stellen
weder eine Anlageberatung noch eine Aufforderung
zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder Fi-
nanzinstrumenten dar.

Investition in Wertpapiere und Finanzinstrumente
(vor allem Optionen) sind grundséatzlich mit Risiken,
bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
und dartiber, verbunden.

Alle Informationen wurden sorgféltig recherchiert
und nach bestem Wissen und Gewissen erstellt.
Fehler sind menschlich und kénnen trotzdem pas-
sieren. Wir bernehmen daher keine Gewéhr, Ga-
rantie oder Zusicherung fur die Richtigkeit oder die
Aktualitdt der veréffentlichten Informationen und
behalten sich vor, die Informationen jederzeit und
ohne vorherige Ankiindigung zu &ndern oder zu er-
ganzen.

Jegliche Haftung und oder Inanspruchnahme von
Regress wird von uns ausgeschlossen

Bezahlte Werbung wird immer klar deklariert, aber
auch unbezahlte Namensnennung oder Werbung
ist auf unserer Plattform méglich!
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