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WIDMUNG

Euch, Mama und Papa, widme ich dieses Buch.

Ihr habt mir sprichwortlich die Welt geschenkt:
Innige Liebe, unbegrenzte Unterstitzung und euer tiefes Wissen.

Ichliebe euch.



Wie wird hier gegendert?

Ich spreche dich in diesem Buch direkt an und versuche, wenige
geschlechtsspezifische Bezeichnungen zu verwenden. An den Stellen,
andenenich es doch mache, mische ich und verwende mal die
mdnnliche, mal die weibliche Form. Das sieht schén aus und liest sich
einfach. Ich méchte auf diese Weise wirklich jeden persénlich
ansprechen. Denn wir sind alle einzigartig und wertvoll.
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VORWORT

Hallo und herzlichen Glickwunsch, du hast dich fir das richtige Buch
entschieden.

In diesem Buch erfahrst du Schritt fiir Schritt:

— Wieduinwenigen dJahren finanziell frei wirst.

— Wie dumehrals 10 Prozent Rendite pro Jahr erwirtschaften kannst - mit
kalkulierbarem Risiko.

— Wiedeine Geldanlagen dir ab dem ersten Tag Geld auf dein Konto zahlen
- statt nur auf dem Papier zu wachsen!

— Was Optionen sind und wie du dir mit der Covered Call Strategie finanzi-
elle Freiheit Gber ein zusatzliches Einkommen aufbaust.

— Wiedumitdem Trading sofort starten kannst und dabei Tag fir Tag
besser wirst.

Ich zeige dir, wie du im Alltag die richtigen Geld-Entscheidungen triffst, wie du
dein Gespartes gewinnbringend investierst und die richtige Denk- und Sichtweise
bekommst, damit der Weg zur finanziellen Freiheit noch leichter wird.

Mein Buchrichtet sich an alle ab 21Jahren’, die bereit sind, fiinfzehn Minuten pro
Woche flrihre finanzielle Freiheit zu investieren. Wirklich alle. Esist kein groBes
Erbe notig, kein Spitzenverdienst oder gar ein eigenes Unternehmen. Studieren-
de, Angestellte und Rentner kdnnen sich damit genauso mehr finanziellen Spiel-
raum erschaffen wie Selbststandige oder Unternehmerinnen, die nach einem
Weg suchen, méglichst einfach und sicher ein Vermdégen aufzubauen.

1 Leideristin Deutschland der Handel mit Optionen erst ab einem Alter von 21Jahren méglich.
Flrdiejingeren Leser gelten diese vier Prinzipien:

1) earn - Verdiene dir Geld, indem du einen méglichst groBen Nutzen stiftest.

2) save - Spare mindestens zehn Prozent (besser zwanzig Prozent) deines Verdienstes, um dir ein
Vermdgen aufzubauen.

3) invest - Investiere dieses Geld gemeinsam mit erfahrenen Menschen.

4) grow - Investiere in dein Wissen und lasse dein Vermdgen gemeinsam mit deiner Personlichkeit
wachsen.

Womdoglich kénnen deine Eltern das Ersparte fir dich anlegen und du hilfst ihnen dabei. Das Buch
wird in diesem Fallzum Vermdgensaufbau-Leitfaden fir die ganze Familie.

n



Dieses Buch ist eine Anleitung und zeigt dir, wie du es bereits in
wenigen Jahren schaffen kannst, finanziell unabhédngig zu werden und
dabei weiterhin ein normales oder sogar auBergewdéhnliches Leben zu
fiihren. Die Strategie kommt schlieBlich ohne die in anderen Ratgebern

empfohlene ,Askese” aus, die dich zwingt, deine Ausgaben zu halbie-
ren und Jahrzehnte lang Verzicht leben zu miissen, damit dieser sich

irgendwann auszabhit.

Die Frage, was du machst, wenn du das Ziel erreicht hast und finanziell frei bist,
musst du fir dich selbst beantworten. Manche wollen anderen helfen und ge-
meinndtzig arbeiten, manche mdchten reisen und andere ganz einfach weiter-
machen wie bisher - vielleicht etwas freier und vielleicht etwas weniger.

Entscheidend ist es, die Wahl zu haben. Optionen durch finanzielle Freiheit. Die-
ses Lieblingsthema meines Lebens vermittle ich dir in diesem Buch in folgender
Aufteilung:

1. Warum die meisten Anleger an der Borse Geld verlieren und was du
daraus lernen kannst
Du lernst, warum die meisten Anleger scheitern, was an der Borse
passiert und was du beachten musst, um selbst erfolgreich dein Geld
anzulegen.

2. Optionen
Was sind Optionen, wie funktionieren sie genau und wofir kannst du
Optionen nutzen?

3. Die Covered Call Strategie -, Step by Step“-Anleitung
Eine detaillierte Anleitung, wie du dir ein regelmaBiges Cash-
Einkommen mit Hilfe von Aktien und Optionen aufbauen kannst.

4. Die Praxis - Trading mit Beatrice
Beatrice nimmt dich am Anfang ihrer Trading-Reise mit, zeigt dir, wie die
Praxis des wochentlichen Pramienverdienens ablauft und was dabei
alles passieren kann.

5. Los geht’s - mit viel Unterstiitzung
Jetzt bist du dran mit dem Trading, aber keine Sorge, du bekommst
einiges an Unterstitzung fir deinen Start und dartiber hinaus.

12



Mit diesem Buch hast du somit alles Wichtige fiir deine eigene Reise zur
finanziellen Freiheit in der Hand. Eine Strategie, ein Nachschlagewerk und eine
Community, die dir hilft, wenn du Fragen hast.

Aber gibt es auch andere Wege zum Ziel? Na klar! Vermutlich sogar unzahlige. In
diesem Buch zeige ich dir meinen Weg und erklare dir, warum ich diesen gewahlt
habe und welche Vor-und Nachteile er hat.

Nimm dir also so viele Erkenntnisse mit, wie du kannst und méchtest, bleibe aber
offen fir deine eigenen Wege.

DiesesBuchist eine Schritt-fir-Schritt-Anleitung, die dir eine klare Orientierung
gebensoll. Viel Systematik, wenig Dekoration. Das liegt sicherlichan meiner Lei-
denschaft zum Programmieren. Mir ist wichtig, dass du nach der Lektlre weiBt,
was du wie und warum angehen kannst. Sollten wahrend der Lektire neue Fra-
gen auftauchen, schreibe mir gern eine Nachrichtin der Community.

(Siehe Kapitel: Los geht’s. Mit viel Unterstiitzung!)

Fiir die Umsetzung dieses Buches musst du kein Unternehmer sein oder
werden wollen. Es ist zwar richtig, dass es auch als Unternehmer maglich
ist, finanziell unabhéngig zu werden. Unternehmer zu sein ist aber keine
Voraussetzung und bedeutet keinesfalls automatisch eine Abkiirzung.

Vielmehr héngt dein Erfolg davon
ab, wie gut du die Grundregeln fiir
den Vermégensaufbau verstehst
und konsequent umsetzt.

Das siehst du auch gut an meiner
eigenen Geschichte, mit der wir
beginnen...
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MEINE GESCHICHTE

Claus D. Weibrecht, Autor, Unternehmer und Griinder der arcticbear academy.
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Ich oute mich: Ich liebe Geld. Und es fasziniert mich in gleicher Weise. Schon als
kleiner Junge habe ich an meiner Zimmertur aus Lego eine Schranke in Lebens-
groBe gebaut. So ausbalanciert, dass ein Zehn-Pfennig-Stlck, in einen Schlitz
geworfen, die Schranke 6ffnenlieB. Leider war der Besucherandrang in meinem
Zimmer nicht allzu groB.

Als mir meine groBe Schwester das Fingerstricken beigebracht hat, versuchte
ich gemeinsam mit einem Freund, die so entstandenen Strick-Wirmer an der
StraBenecke zu verkaufen. Ich gebe zu, meiner heutigen kritischen Analyse wiir-
den diese Kindheitsideen nicht standhalten, doch zeigen sie den unb&ndigen
Drang, zu verstehen, wie Geld funktioniert und wie wir es bekommen kénnen.
(Achtung, Spoiler-Alarm: aus dem Geldautomaten ... kleiner Scherz.)

Mit zwanzig Jahren hatte ich zum ersten Mal 50.000 Euro auf meinem Konto. Da
es sich um ein Tagesgeldkonto handelte, welches damals mit 4,5 Prozent ver-
zinst wurde, reichte dies immerhin, um meinen eigenen Anteil an der Miete in der
WG zu bezahlen. Was fir ein groBartiges Geflihl von Freiheit - ich wohnte quasi
kostenfrei. Oder besser gesagt: Mein Geld bezahlte die Miete. Das war doch
schon mal was!

Die 50.000 Euro waren zum groBen Teil der Gewinn aus dem Unternehmen,
welches ich mit sechzehn gegriindet hatte. 2006 war auch das Jahr, in dem
ich eine wichtige Lektion verstanden habe: Als Unternehmer bekomme ich
keine Rente.?2lch muss also selbst daflir sorgen, dass es mirim Alter finanziell
gut geht. Kein Problem: 50.000 EUR, fir 48 Jahre angelegt, mit einem Zins
von 8 Prozent, das sind zwei Millionen Euro. Das sollte doch fiir einen an-
nehmbaren Lebensabend reichen und ware in jedem Fall mehr als die gesetz-
liche Rente.

Mit dieser Idee zog ich zu einer Vielzahl von Anlageberatern von Banken,
Finanzgesellschaften oder zu unabhangigen wie abhangigen Finanzberatern.
Uberall erkldrte ich meinen simplen Plan, 8 Prozent Zins, méglichst sicher, fir
48 Jahre und schloss mit der Frage: ,Wie konnen Sie das flir mich erreichen?”

2 Ubrigens muss mittlerweile jeder, also nicht nur Unternehmer, den Vermégensaufbau selbst in
die Hand nehmen. Die gesetzliche Rente reicht schon lange nicht mehr aus. Wer lernt, wie dies ohne
groBe Versicherungs- oder Finanzlésungen geht, hat einen klaren Vorteil.
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Die Kurzversion einerlangen Geschichte: Weder denkmalgeschiitzte Immobilien
noch Lebensversicherungen oder Fond-Produkte tberzeugten mich. Aber
die Idee eines auBerst engagierten Beraters blieb hangen, zusammen mit der
Uberzeugung, das Thema selbst in die Hand zu nehmen: monatliches Sparen
in einen Index-Fond. 2007 startete ich also, statt mit einer 50.000-Euro-
Anlage, mit einer 650-Euro-Sparrate in verschiedenen Fonds und erzielte
nach drei schweiBtreibenden Jahren eine durchschnittliche Rendite von
10,12 Prozent p. a. nach Steuern! Ein beachtlicher erster Erfolg und mehr als
meine angestrebten 8 Prozent.

In der Zwischenzeit simulierte ich diese Strategie auf allen historischen
Aktienkursen, die ich im Internet finden konnte. Das zeigte mir eindricklich,
dass meine Investitionsidee verhaltnismaBig wenig Risiko und gute Renditen
vereinte. Diese Art des regelméaBigen Investierens wird in der Literatur als
Dollar-Cost-Average-Strategie beschrieben, weil man durch das regelméaBige
Kaufen einen Durchschnittspreis erzielt. Fallen die Kurse, kauft man jeden
Monat mehr Anteile fiir den gleichbleibenden Betrag. Steigt der Kurs wieder,
werden die so glinstig gekauften Anteile zligig wertvoller.

Im September 2007 begonnen, zahlte ich jeden Monat 650 Euro in mein Depot ein.
Die Krise, diesichindenJahren 2008 und 2009 rund um die Insolvenz von Lehman
Brothers ereignete, machte mir zwar groBe Angst, aber ich blieb bei meinen Ein-
zahlungen. In dieser Zeit reduzierte sich mein Guthaben um 50 Prozent im Wert.
Das klingt schlimm - und fihlte sich auch so an.

Was ich aber schon damals verstand: Fiir meine 650 Euro hatte ich in diesem
Zeitraum ja auch besonders viele Anteile - die doppelte Menge - an den Fonds
erhalten, denn der Preis pro Fondsanteil hatte sich im Vergleich zum September
2007 nahezu halbiert. Die so angsteinfloBende Krise war somit eigentlich nicht
viel mehr als eine Form des Schlussverkaufs an der Bérse.

Ich musste nur warten, bis der Wert der Fondsanteile wieder stieg. Ende 2010

war es so weit und ich konnte das gesamte investierte Geld, mit einer sehr guten
Rendite, abheben.
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IHR PORTFOLIO IM UBERBLICK

Ersteinzahlung 05.09.2007
Summe der Einzahlungen 24.946,62 EUR
Summe der Auszahlungen -30.121,54 EUR
Anrechenbare Steuern(bis 2008) -2,60 EUR
Abgeltungssteuer(ab2009) -1.680,28 EUR
Erstattete Abgeltungssteuer 31TEUR

Gesamtergebnis 05.09.2007 bis 31.12.2010 6.736,92 EUR

Abbildung 1: Meine Fond-Depot-Entwicklung vom 05.09.2007 bis 31.12.2010.

Aus den 24.964,62 Euro waren 30.121,54 Euro nach Steuern geworden. Ein Ge-
winnvon 6.736,92 Euro in 39 Monaten. Das war super!

Aber zwei Dinge stérten mich an dieser Strategie. Sie eignete sich nur flr das
Sparen kleinerer Betrage. Ein einmaliges Investment in Héhe von 50.000 Euro
konnte ich auf diese Weise nicht anlegen. Und dadurch, dass die Auszahlung der
Rendite immer nur beim Verkauf stattfand, lieBen sich meine taglichen Ausga-
ben davon nicht bestreiten.

Schon wahrend dieser Zeit besuchte ich weitere Seminare, las Trading-Blcher
und traf mich regelmaBig mit zwei Freunden, die ebenfalls tief in die Welt der
Geldanlage eingetaucht waren, um mich zu Investment-Ideen auszutauschen.

Wir diskutierten nahezu alle Geldanlageformen, Bitcoin- und andere Krypto-In-
vestments, Fond-Produkte, Immobilien, Investitionen in Einzelaktien und vieles
mehr. Parallel simulierten wir verschiedene Ideen und programmierten automa-
tische Handelssysteme, immer auf der Suche nach einer Formel flir bessere
Renditen, als wir sie mit der bereits erwahnten Dollar-Cost-Average-Strategie
auf Index-Fonds erwirtschaften konnten. AuBerdem sollte unsere Geldanlage
regelmaBige, etwa monatliche Auszahlungen ermdglichen. Irgendwo zwischen
Fundamentaldaten, technischen Indikatoren und Value-Investment-Grundsat-
zen musste der heilige Gral doch zu finden sein. Aber auch wenn es viele ver-
schiedene Mdglichkeiten gibt, sein Geld erfolgreich anzulegen, fanden wir auf
diesem Weg keine passende Ldsung. Sehr viel Wichtiges habe ich trotzdem ge-
lernt: iber das Anlegen, das Investieren und die Risikokontrolle.
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2011 war danndas Jahr meiner personlichen Finanzkrise. Statt eines hohen Kon-
toguthabens, hatte ich Schulden. Zahlungsausfélle mehrerer Kunden meiner
Firma fihrten dazu. Nun warich wirklich froh, dass mein Geld nicht dauerhaft an
Finanzprodukte gebunden war, sondern flexibel von mir verwendet werden
konnte. Diese Krise zeigte meiner Frau und mir aber auch, wie abhangig wir von
unserem Einkommen waren und wie unsicher unsere Rente war. Gemeinsam leg-
tenwirunser Ziel fest: Im Alter von fiinfzig Jahren wollten wir vonunserem Ver-
mogen leben kdnnen.

Inder darauffolgenden Zeit beschéaftigte ich mich mit Kryptowahrungen, betrieb
zusammen mit meiner Frau Krypto-Mining, kaufte eine fremdvermietete Woh-
nung, handelte Einzelaktien und versuchte mich sogar im Daytrading. Die Zeit
verstrich und es wurde immer offensichtlicher, dass wir auf diese Weise unser
Ziel nicht erreichen wirden. ,So wird das nichts”, sagte ich schlieBlich eines
Abends zu meiner Frau und meinte damit unseren Plan, mit finfzig finanziell frei
zu sein. Zu diesem Zeitpunkt, Ende 2015, hatten wir noch mehr als zwanzig
Jahre Zeit.

Mein Problem war nicht das Ziel, denn das wollten wir beide nach wie vor errei-
chen. Es war vielmehr der Zeitpunkt. Zwanzig Jahre erschienen ein so langer
Zeitraum, dass wir daflr im Hier und Jetzt noch nicht ernsthaft etwas verandern
mussten. Und so war wieder ein weiteres Jahr verstrichen, in dem ich monatlich
fein sauberlich in Excel unsere Vermdgenssituation dokumentierte, aber keine
wesentliche Veranderung stattfand. Wir sparten etwas Geld und erhielten nied-
rige Zinsen darauf, doch das wiirde niemals reichen, um uns den Traum von der
finanziellen Freiheit zu erfillen.

Zu Hilfe kam uns das Parkinson’sche Gesetz: ,Work expands so as to fill the time
available for its completion.” (auf Deutsch: ,Arbeit dehnt sich in genau dem MaB
aus, wie Zeit fir ihre Erledigung zur Verfligung steht.”) Also legten wir ein neues
Ziel fest. Ein Ziel, bei dem wir nicht weitermachen konnten wie bisher: ,Finanzi-
ell frei in fiinf Jahren”. Das dnderte alles. Ein absehbarer Zeitraum. Bedngsti-
gend und motivierend zugleich. Aber das ,Wie” schien nun komplett utopisch.
Wirbrauchten jeden Monat etwa 5.000 Euro nach Steuern, alsorund 60.000 Euro
im Jahr. Selbst wenn wir mit 10 Prozent Zinsen nach Steuern jedes Jahr rechnen
wirden, bendétigten wir dafir mehr als 600.000 Euro investiertes Kapital. Das
konnten wir mit einer Sparquote von 20 Prozent nicht erreichen. Schon gar nicht,
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nachdem wir gerade unser Haus gebaut und auch dort den einen oder anderen
Euro Eigenkapital eingesetzt hatten. Und Hausbesitzer wissen, dass nach der
Fertigstellung gleich die ndchsten Projekte anstehen: neue Mdbel, Lampen, Gar-
ten, Terrasse, Pool ... die Liste hat kein Ende.

Doch egal wie unrealistisch das Ziel erschien, wollten wir doch alles tun, um es zu
erreichen. Zu suB war die Verlockung, schon in finf Jahren nur noch wollen zu
kénnen und nichts mehr zu missen. Ein solches, nennen wir es mal, ambitionier-
tes Ziel hat den Vorteil, dass alle bekannten Losungen auf einmal nichts mehr
taugen. So kamen die bereits erfolgreich genutzten Index-Sparplane, das Dol-
lar-Cost-Average und Dividenden-Aktien nicht mehr in Frage. Nichts davon wiir-
de reichen, umuns ans ersehnte Ziel zu bringen.

Was wir dann taten, wie wir es sogar in vier Jahren schafften und wie du es uns
gleichtun kannst, das erfahrst du in den nachfolgenden Kapiteln ...
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DIE COVERED CALL STRATEGIE
EINFACH ERKLART -
IST SIE UBERHAUPT DAS

RICHTIGE FUR DICH?

Esgibtunzahlige Strategien, Anlageklassen, Experten, Blicherund Philosophien

zum Thema Geldanlagen. Dieses Kapitel er6ffnet dir die Méglichkeit zu entschei-
den, ob die Covered Call Strategie das Richtige fiir dich ist, und zeigt dir, wie die
Strategie - einfach dargestellt - funktioniert.

DIE STRATEGIE AM BEISPIEL DER
APPLE-INC.-AKTIE

Das Grundprinzip der Strategie ist einfach erklart. In einem ersten Schritt kaufst
du hundert Aktien einer ,goldenen Firma"“. Also einer, an deren Erfolg du langfristig
glaubst, die zu einem fairen Preis gehandelt wird und die flr die Strategie geeig-
net ist. Welche Aktien dafiir in Frage kommen und wie du diese bewertest, er-
fahrst du spater. Nehmen wiran, du kaufst hundert APPLE-Aktienzu einem Preis
von je 100 Dollar.

100 x APPLE-Aktie fiir je 100 Dollar =10.000 Dollar

& 3&

&
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Du hast also 10.000 Dollar ausgegeben, um dafiir hundert Aktien von APPLE Inc.
zu kaufen. Sofort nach dem Erwerb der Aktien verkaufst du nun das Recht, dass
dir ein Dritter deine hundert Aktien wieder abkaufen kann. In diesem Beispiel
nehmen wir einmal an, dass ich dir dieses Recht abgekauft habe. Dieses Recht,
das du verkaufst, nennt sich Call-Option. Fir diese Call-Option habe ich 50 Dollar
an dich bezahlt. Du bekommst diese 50 Dollar also direkt beim Verkauf der
Call-Option auf dein Cash-Guthaben gutgeschrieben und kdnntest sie auch
sofort ausgeben.

Den Preis, zu dem ich die Aktien von dir kaufen kann, legst du ebenfalls fest. Da
du beim Verkauf der Aktien einen Gewinn machen mdchtest, hast du den Preis
auf 110 Dollar pro Aktie festgelegt. Das ist flir dich ein guter Preis, immerhin hast
du die Aktien fiir 100 Dollar pro Stlick gekauft. Auch die Laufzeit dieser Optionist
begrenzt. In diesem Buch verwenden wir wéchentliche Optionen. Ich habe also
bis ndchste Woche Freitag Zeit, mein Recht zu nutzen und die Aktien von dir fir
110 Dollar das Stick zu kaufen. Am Samstag verfallt die Call-Option dann wertlos,
wennich sie nicht genutzt habe.

In diesem Beispiel verdienst du 50 Dollar, also 0,5 Prozent in einer Woche. Das wé-
ren 26 Prozent pro Jahr, wenn es dir gelingen wiirde, jede Woche eine Call-Option
fir 0,5 Prozent zu verkaufen. Und das, ohne dass die Aktie daflir steigen muss!

Wenn du die Aktie gekauft und die Call-Option verkauft hast, musst du im An-
schluss nur noch eine Woche warten. Du benétigst also lediglich einmal in der
Woche rund fiinfzehn Minuten deiner Zeit fir den Verkauf der Optionen und die
Pflege deines Depots.

In der Woche bis zum Laufzeitende der Call-Option kann nun einer von zwei
Féllen eintreten:

Bleibt der Preis unter 110 Dollar pro Aktie, verféllt die von dir verkaufte Option
einfach wertlos. Ich habe mein Recht also nicht eingeldst und du kannst deine
Aktien behalten. Denn bei einem Aktienpreis an der Borse von unter 110 Dollar
ergibt es fir mich mehr Sinn, die Aktien glinstig an der Borse statt bei dir fiir 110
Dollar zu kaufen. Die eingenommene Pramie in Hohe von 50 Dollar gehért dir aber
nach wie vor. AnschlieBend kannst du wieder eine Option fiir nadchste Woche ver-
kaufen und so erneut eine Pramie einnehmen. Das ist der haufigste Fall.
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Steigt der Aktienpreis Uber 110 Dollar, werde ich natirlich mein Recht ausiiben
und dir die Aktien fiir 110 Dollar abkaufen. Du hast somit deine hundert Aktien mit
einem Gewinn von 10 Dollar pro Aktie, also mit 1.000 Dollar Gesamtgewinn, an
mich verkauft und zusatzlich noch 50 Dollar als Pramie eingenommen. Auch
wenn manindiesem Fall oft traurigist, seine Aktien tatsachlich verkauft zu haben,
ist das eine ziemlich gute Woche und ein beachtlicher Gewinn von 10,5 Prozent.

Wie dusiehst, kannst du die Pramie in beiden Fallen behalten. Das sieht auch der
Broker so und lasst es zu, dass du sie direkt nach dem Verkauf der Call-Option
vom Depot-Konto abheben kannst. Das ist phanomenal, bedeutet es doch, dass
du sogar im Voraus flr deine Strategie bezahlt wirst und du somit ein regelmaBiges
Einkommen aufbauen kannst. Genau aus diesem Grund gilt die Covered Call Stra-
tegie auch als Einkommen generierende Strategie und damit als eine Mdglichkeit,
an der Borse einregelmaBiges Einkommen zu erzielen, mit dem du dir deine finan-
zielle Freiheit (einige nennen das auch Rente) nach und nach aufbauen kannst.

Durch den Verkauf der Call-Option fir 50 Dollar ist Gbrigens auch dein maximales
Risiko von 10.000 Dollar, dem Kaufpreis der hundert Aktien, auf 9.950 Dollar ge-
sunken. Und das geht jede Woche so weiter. So reduziert die Covered Call Strategie
dein maximales Verlustrisiko jede Woche um die eingenommene Pramie und hat
damit ein niedrigeres Verlustrisiko als ein reines Aktien-Investment.

Zusammenfassend: Du suchst eine einfache Trading-Strategie, fir die du pro
Woche nicht mehr als fiinfzehn Minuten Zeit bendétigst, um dir ein regelmaBiges
Einkommen aufzubauen? Eine Strategie mit geringerem Verlustrisiko als bei einem
reinen Aktien-Investment? Eine Strategie, die dir regelmaBig - wochentlich -
Cash auf dein Konto bringt? Bingo - dann bist du mit diesem Buch genau auf dem
richtigen Weg.
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WAS DIE STRATEGIE NICHT KANN UND
FUR WEN SIE NICHT GEEIGNET IST

Nachdem du im vorherigen Kapitel erfahren hast, wie die Strategie in ihren
Grundzigen funktioniert, miissen wir noch Gber ihre Nachteile sprechen.

Die Covered Call Strategie ist kein Weg, um schnellreich zu werden. Sie generiert
ein regelmaBiges Einkommen und je nach Bewegung der Aktie auch mal einen
groBeren Gewinn, aber dein Depot innerhalb weniger Wochen zu verdoppeln, das
kann sie nicht leisten.

Eigentlich gehst du mit der Strategie einen einfachen Tausch ein: Du tauschst
die Chance auf einen sehr hohen, aber unwahrscheinlichen Gewinn gegen eine
sichere Pramieneinnahme. Dabei hilft dir, dass ca. 80 Prozent der von dir ver-
kauften Optionen regelmaBig wertlos verfallen.® Das bringt uns also schon ein-
mal einen statistischen Vorteil.

In einer guten Woche generierst du einen Cash-Gewinn in Hohe von 2 bis 10 Pro-
zent, in schlechten nimmst du lediglich die Prémieneinnahmen von weniger als 1
Prozent ein. Aber genau dieser stetige Geldsegen wachst mit der Zeit zu einem
beachtlichen Einkommensstrom an.

Einnicht so offensichtlicher Nachteil: Die Strategie ist verhaltnisméaBig langwei-
lig und damit flr Daytrader, Spekulanten oder Zocker wenig geeignet. Es fehlt
schlichtweg der Nervenkitzel, wenn wir jede Woche nach einer einfachen Regel
die Option auswahlen, die wir fiir ndchste Woche verkaufen und wieder ein paar
Zehntel eines Prozents als Pramie verdienen. Aber fir mich ist das perfekt. Das
Trading kannichin flinfzehn Minuten an einem Tagin der Woche erledigen. Somit
bleibt mir genug Zeit fir meine normale Arbeit, die ich ebenfalls liebe, denn das
Trading ist fir mich kein neuer Beruf, sondern ein Mittel zum Zweck. Ein Mittel,
um unabhangiger von meiner eigenen Arbeitsleistung zu sein und meine Ent-
scheidungen unabhangig vom Geld treffen zu kdnnen. Genau das habe ich damit
seit Ende 2019 erreicht und bereits Ende 2021 mehr als zwei Millionen Euro mit
der Strategie verdient.

3 Warumdassoist, lernst duim Kapitel ,Die Griechen - Delta(A)".
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Und noch ein Hinweis: Die Covered Call Strategie kann man mit vielen Aktien so-
wie einigen ETFs durchfiihren. Solange es flr das jeweilige Finanzprodukt Opti-
onen gibt, ist esin der Regel auch mdéglich, die Covered Call Strategie zu traden.
Spannend an ETFs ist, dass man das Risiko damit noch einmal reduziert, da das
individuelle Aktienrisiko durch die beim ETF typische starke Streuung auf Bran-
chen, Méarkte oder sogar alle Aktienbereiche wegfallt oder reduziert ist. Dafir
erhalt man allerdings auch niedrigere Pramien und meist geringere Kursanstiege.

Zubeachtenistauch, dassdie Strategie in Deutschland nicht flir Personen unter 21
Jahren geeignet ist, da die Broker dieses Mindestalter fiir den Handel mit Deriva-
ten, also auch Optionen, vorgesehen haben. Méglicherweise andert sich diese
Grenze in den nachsten Jahren, aktuell gibt es aber fir diejenigen unter uns, die
junger sind, keine Mdglichkeit, ein entsprechendes Handelskonto fiir sich zu er6ff-
nen. Vielleichtlegendie Elternin diesem Fall das Geld mit deiner Unterstiitzungan.
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DEINE DREI REGELMASSIGEN EINKOMMEN UND
DIE VIER EINKOMMENSSTROME VON AKTIEN

Die Covered Call Strategie generiert dir, neben Kursgewinnen der Aktien, ein
mehroderweniger regelmaBiges Einkommen. Genauer gesagt wird ab sofort der
Donnerstag dein schonster Tag der Woche sein, denn an ihm flieBen die Pramien
deiner Optionsverkaufe auf dein Konto. Wegen dieser wochentlichen Auszahlun-
gen ist die Strategie besonders gut geeignet, um deinen finanziellen Spielraum
zu vergréBern, ein Fundament fir deine finanzielle Freiheit aufzubauen oder um
dein Kapital zu verrenten.

PO

B

Mit der Zeit wird dein Depot weiter wachsen und auch der Geldstrom, den es er-
wirtschaftet, sich vergroBern. Mein Ziel dabei war, irgendwann von diesem Geld-
strom meine Ausgaben bezahlen zu kénnen und damit unabhangig von meiner
Arbeit finanziell abgesichert oder sogar komplett frei zu sein. Vielleicht lautet
dein Ziel ebenfalls mehr Freiheit, vielleicht hast du aber auch ganz andere Ideen,
wie du deine wochentliche Rendite verwenden mdchtest. Injedem Fall wiirde ich
mich sehrfreuen, wenn dieses Buch dir hilft, deinen Zielenund Traumen ein groBes
Stiick ndherzukommen.

Ubrigens hast du neben der gerade genannten Optionspramie meist noch zwei
weitere Einkommensstrome, die du durch deine Aktien im Depot erhaltst: Zum
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einen die Dividenden und, sehr viel weniger bekannt, auch Zinsen fiir das Verlei-
hen deiner Aktien iber Nacht. Worum handelt es sich dabei genau?

Viele Aktien zahlen in regelmaBigen Abstanden Dividenden anihre Anteilseigner
aus, teilen also etwas vom Gewinn mit ihren Aktionaren. Manche jahrlich, andere
quartalsweise oder sogar monatlich. So kommt ein zweiter regelméaBiger Geld-
strom ins Depot. In unserem Beispiel mit Aktien von Apple Inc. erhaltst du quar-
talsweise eine Dividende in dein Depot bezahlt.

Die Zinsen fiir die Leihe der Aktien wirken auf den ersten Blick etwas komplizier-
ter. Aber keine Sorge, in ihrer Handhabung sind sie ebenfalls recht griffig. Man-
che Institutionen oder Privatpersonen wollen auf fallende Kurse bei einer Aktie
spekulieren. Seit ein paar Jahren missen diese sogenannten Short-Seller die
Aktien, die sie leer verkaufen, leihen. Fir das Leihen der Aktien muss der
Short-Seller einen Zins an den Aktien-Verleiher bezahlen. Und davon kdnnen wir
profitieren. Stellen wir schlieBlich unsere Aktien den Short-Sellern zur Verfi-
gung, bekommen wir - falls jemand unsere Aktie leiht - einen Teil der Zinsen. Die
Abwicklung Gbernimmt dabei der Broker vollsténdig fir uns. Wir miissen uns um
nichts kimmern, kdnnen uns aber Uber einen Teil der so erwirtschafteten Zinsen
als dritte Einkommensart freuen. Den anderen Teil der Zinsen behalt der Broker
fir seine Abwicklung. Wie du diese Mdglichkeit nutzen kannst, erfahrst duim Ka-
pitel ,Aktienleihe”.

Damit haben wir insgesamt vier Einkommensstrome:
— Kursanstiege der Aktie
— Optionspramien durch den Verkauf der Call-Optionen
(wochentlich)
— Dividenden (monatlich, quartalsweise oder jahrlich)
— Zinsen fiir die Aktienleihe (zeitweise, dann téglich)

Wenn du dir ein - zugegeben idealisiertes - Beispiel von Apple anschaust, sieht
die Rendite dieser drei Einkommensstrome so aus:

Kursanstieg der Aktie:
02.03.2007: 3,05 Dollar
02.03.2022: 165,00 Dollar
ca. 30,48 Prozent pro Jahr
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Optionspramien pro Woche:

ca. 82,5 Dollar bei einem Investment von 16.500 Dollar
=0,5Prozent pro Woche

=ca. 26 Prozentim Jahr

Dividenden:
=ca. 0,59 Prozent pro Jahr*

Zinsen fiir die Aktienleihe:

Der Zinssatz schwankt sehr und hangt von der Nachfrage und dem Leihzinssatz
ab. Gehen wir fir dieses Beispiel malvon 0,5 Prozent bis 1,6 Prozent pro Jahr aus.
=0,5Prozent-1,5Prozent pro Jahr

Zusammenfassend:

- 30,48 Prozent Kursanstieg
- 26 Prozent Optionspramie
- 0,58 Prozent Dividende
-1Prozent Aktienleihe
=>50Prozent pro Jahr

In der Praxis werden wir weder den gesamten Kursanstieg noch eine kons-
tante Optionsprdmie einnehmen kénnen. Somit wird die tatsdchliche Ren-
dite maglicherweise niedriger ausfallen. Der
Volistdndigkeit halber muss ich aber auch
erwdhnen: Durch unser antizyklisches Inves-
tieren und den von uns genutzten Zinseszin-
seffekt erhohen wir unsere Rendite wieder.
Und das Beste: Ein groBer Teil der Rendite
flieBt als Cash-Betrag auf unser Konto.

4 https://www.finanzen.net/dividende/apple, Schatzung fiir das Jahr 2022, Stand September 2022.
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PSYCHOLOGISCH EINFACH DURCHZUHALTEN

Es gibt viele profitable Strategien an der Borse. Das liegt unter anderem daran,
dass Giber einen langen Zeitraum die Aktienmarkte eine steigende Tendenz haben.
Trotzdem scheitern viele - meist neue - Trader an der Bérse und verlieren Geld.

Dafiir gibt es mehrere Griinde:
1. Die Trader handeln ohne volistidndig definierte Strategie
und damit aus dem Bauch heraus.
2. DieregelméaBig an der Borse auftretenden Verlustphasen
werden nicht ausgehalten, abgesichert oder genutzt.
3. Die beiden Emotionen Angst oder Gier beeinflussen das
Handeln zu stark.

Wenn du mit dem Bérsenhandel beginnst und die Chancen auf Erfolg steigern
mochtest, ist es wichtig, von Beginn an nach einer klaren Strategie zu handeln.
Eine Strategie, die genau definiert, was du in welcher Situation tun musst. Auch
dann, wenn Mérkte um 80 Prozent einbrechen oder um 1.000 Prozent steigen. Mit
dem vorliegenden Buch lernst du eine solche Strategie kennen. Als erfahrener
Trader kannst du sieim Laufe der Zeit verfeinernund immer mehrzu deiner eige-
nen machen. Flirden Startist es aber hilfreich, sich eine gewisse Zeit einfach an
die Regeln zu halten. Trader, die nur nach Gefiihl vorgehen, kdnnen ihre Erfolge
nicht reproduzieren und keine Korrekturen an der Strategie vornehmen, sollte
sich das Marktumfeld verdandern. Einfach drauflos zu traden, ist leider viel zu oft
der Anfang von einem Totalverlust im Depot. Du brauchst einen Businessplan.
Das vorliegende Buch kann genau das fiir dich sein.

Der zweite Grund, warum viele an der Borse Geld verlieren, liegt in der Psyche:
Einen Verlustan der Borse merken wir uns deutlich stérker als einen Gewinn. Ge-
rade Strategien, bei denen du regelmaBig Verluste aushalten musst, oft sogar
Uber einen langeren Zeitraum, sind daher schwieriger erfolgreich zu traden als
solche, die dir regelmaBig Gewinne - und damit Erfolgserlebnisse - bescheren.
Die Covered Call Strategie ist indieser Hinsicht eine sehr schdne, haben wirdoch
jede Woche mindestens einen Trade, der uns einen Gewinn im Depot beschert.
Entweder sind der verkaufte Call, deine Aktien oder sogar beide Positionen im
Plus. Zusatzlich hast du einen genauen Plan, was du machst, sollte die Bérse um
80 Prozent einbrechen oder stark steigen. Einen Plan, bei dem du nicht vorher
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wissen musst, was an der Borse passiert, sondern nach der Marktbewegung ent-
sprechend deiner Strategie reagieren kannst.

Was Angst und Gier als groBte Ursache fiir Misserfolge an der Bérse angeht, wird
jeder Handler im Laufe der ersten Wochen herausfinden, welche Emotion die
starkere ist: die Angst vor Verlusten oder die Gier nach groBen Gewinnen. Oft &n-
dern sich die eigenen Emotionen im Laufe der Zeit. Uberwiegt beispielsweise am
Anfangdie Gier, kann sich das, mit wachsendem Depotvolumen, in eine Angst vor
Verlusten verwandeln. Oder umgekehrt. Auch hier hilft es, eine klar definierte
Strategie mit genauen Regeln zu traden.

Mit der Covered Call Strategie hast du gute Erfolgsaussichten. Als gangige Opti-
onsstrategie ist sie psychologisch einfach durchzuhalten, weil du jede Woche
Cash fur dich in deinem Depot generierst. AuBerdem hilft der regelmaBige Ge-
winn auch ganz praktisch Uber schwierige Zeiten hinweg. Zusammen mit der
Community von anderen Tradern (siehe ,Deine Community”), hast du eine gute
Voraussetzung fir erfolgreichen Handel an der Borse.

Nun kennst du die Vor- und Nachteile der Strategie und kannst entscheiden, ob
dieses Buch das Richtige fir dich ist. Mit ihm hast du auch Zugriff auf Praxis-Vi-
deos, die dir zeigen, wie du die einzelnen Schritte der Strategie in deinem Depot
umsetzt. AuBerdem kannst du Teil der Covered-Call-Community werden und
dich so mit vielen Tradern austauschen, Fragen stellen und selber anderen helfen.

Ich freue mich darauf, dich am Ende des Buches in der kostenlosen Cover-
ed-Call-Trading-Community begriBen zu dirfen. Dort triffst du auf viele erfah-
rene Trader, die dir gemeinsam mit mir gern bei deinen ersten Schritten helfen.
Egal ob du bereits zahlreiche andere Strategien getradet hast oder die Covered
Call Strategie deine erste Borsen-Erfahrung wird.
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IST DAS DANN WIRKLICH DAS ENDE?

Mein Anspruchistes, diralles Wissen sowie die notwendigen Werkzeuge und Hil-
fen zur Verfligung zu stellen, um erfolgreich mit der Covered Call Strategie zu
starten, und dich damit ein Stlick auf deiner Reise zu begleiten.

7= =

\/
5. NI NHIED) N

Ich selbst habe die Strategie mit der Zeit immer mehr verfeinert und erweitert.

i
L

Viele dieser Erkenntnisse sind hierim Buch untergekommen. Fir einige Optimie-
rungen bendtigt man in Deutschland jedoch eine GmbH, um diese erfolgreich,
mit etwas mehr Kapital, nutzen zu konnen. Und auch wennich ein groBer Fan die-
ser Erweiterungen bin und sie selbst einsetze, empfehle ich dir, mit der im Buch
beschriebenen Variante zu starten.

Einige werden dauerhaft dabei bleiben, andere es mir nachmachen, ebenfalls ir-
gendwann den Handel in die GmbH verlagern und mehr iber die dann méglichen
Optimierungen lernen wollen. So oder so ware ich sehr gltcklich, wennich euch
mit diesem Buch, meinen Werkzeugen und Ideen sowie der Community bei eurer
Reise helfen kann.
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WARUM DIESES BUCH
GERADE JETZT

S0 WICHTIG IST.

Wir haben ein echtes Problem und im Grunde wissen wir es alle. Die gesetzliche
Altersvorsorge in Deutschland steht vor dem Aus. Wahrend heute drei Erwerbs-
tatige fur einen Rentner zahlen, verringert sich dieses Verhaltnis innerhalb der
nachsten zwanzig Jahre auf einen einzigen.

Die Regierung hat bereits vor Jahren begriffen, dass Handeln notwendig ist, und
daflir mehrere Losungen etabliert: Rirup, Riester, bAV. Die Konzerne, die unter
anderem fur die Umsetzung da sind, zahlen zwar 4,5 Prozent Dividende an die
Aktionare, aber die Altersvorsorge-Vertrage erreichen im gleichen Jahr kaum
noch die Garantie-Verzinsung. Der Versicherungsnehmer muss 102 Jahre alt
werden, um wenigstens sein eingezahltes Kapital wiederzubekommen. Stirbt
man vorher, was der Regelfall ist, gewinnt die Versicherung.

Offensichtlich lauft hier etwas absolut schief. Viele junge Menschen zwischen 25
und 35 Jahren wissen oder ahnen, dass es ein Problem gibt, haben derlei Vertra-
ge gar nicht erst abgeschlossen und sparen lediglich ein paar Euro pro Monat. Zu
hoch die Abschlussprovision, zu gering die mdgliche Rente und zu ungewiss, ob
man jemals sein Geld wiedersieht. Und fiir jeden von uns, der jenseits der 35 oder
sogar 55 Jahre ist und Angst vor einer Rentenllcke hat, taugen die etablierten
Ldsungen gar nicht mehr. Zu kurz die Laufzeit, zu gering die Zinsen, zu nachteilig
die Auszahlungsbedingungen.

Ich habe mit 19 verstanden, dassich niemals eine Rente bekommen werde. Mit 16
Jahren habe ich - als jingster Unternehmer in Thiringen - mein Unternehmen
IronShark gegriindet. Drei Jahre spater wird mir das erste Mal klar, dass ich als
Unternehmer nicht in die Rentenkasse einzahlen muss, dafiir aber auch keinen
Rentenanspruch habe. Mitanderen Worten: Ich muss mich selbst um meine Ren-
te kimmern. Mirist Sicherheit sehr wichtig, der Gedanke, keine Absicherung fur
das Alter zu haben, machte mir Angst. So viel Angst, dass ich engagiert nach ei-
ner Lésung suchte. Damals habe ich gedacht, dass es ein Nachteil wéare, keine
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,sichere” Rente zu bekommen. Heute glaube ich, dass es mir geholfen hat. Nur
weil ich wusste, dass ich ohne mein Zutun im Alter - im wahrsten Sinne des Wor-
tes - nichts zu essen haben werde, habe ich mich intensiv mit Geldanlagen be-
schaftigt. Auf der Suche nach einer Losung fiir meine Rente, oder noch besser:
fir meine finanzielle Freiheit.
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FINANZIELLE FREIHEIT IST EIN SYNONYM
DAFUR, IN RENTE GEHEN ZU KONNEN.

Da ich keinen gesetzlichen Rentenanspruch habe (und der gesetzliche Renten-
anspruch bei allen von uns immer mehr an Bedeutung verliert), musste ich mir
selbst Gberlegen, wie ich genug Geld fiir meine Rente ansparen kann.

Dabeiist mir sehr schnell klar geworden: Wer in Rente gehen kann, ist finanziell frei.

Wennicham Ende meines Arbeitslebens finanziell frei sein muss, warum dannso
lange warten oder das Risiko eingehen, es ganz knapp zu verfehlen?

Zuerst haben meine Frau und ich uns vorgenommen, mit 50 Jahren nicht mehr
arbeiten zu missen. Bitte versteht mich hier richtig - ich liebe meine Arbeit und
habe nicht vor, irgendwann freiwillig damit aufzuhdren - aber ich méchte nicht
dazu gezwungen sein. Wenn es mir oder meiner Frau nicht gut tut oder wir etwas
tun wollen, das uns wichtiger erscheint, dann wollen wir aufhéren konnen. Dafir
brauchen wir unsere goldene Gans, die unabhé@ngig von unserer Arbeitsleistung
genug Geld erwirtschaftet, um davon dauerhaft leben zu kdnnen.

Meine Frau und ich haben unser Ziel 2019, also noch vor meinem 34. Geburtstag,
erreicht. Befligelt von der Euphorie des Erreichten, habe ich meinen Schwes-
tern, meinen Eltern und meinen Freunden davon berichtet und ihnen ebenfalls
gezeigt, wie sie an der Borse - flir den Start - ein regelmaBiges Einkommen auf-
bauen kénnen. Schnell sindimmer mehr Menschen durch Empfehlungen auf die-
se Strategie aufmerksam geworden und haben mich mit ihren positiven Feed-
backs und Reaktionen dazu inspiriert, neben meinen Seminaren auch dieses
Buch zu schreiben. Ein Buch, das mdglichst vielen Menschen helfen soll, sich
ebenfalls ein zuséatzliches Einkommen oder sogar die finanzielle Freiheit aufzu-
bauen, von der sie immer getrdumt haben.

Dieses Buch solldirdas Wissen geben, wie du dir eine eigene goldene Gans ziich-
ten kannst, und dir die Werkzeuge bereitstellen, damit es so einfach und zeitspa-
rend wie mdéglich ist und du dich mit Menschen umgeben kannst, die es zu einer
spannenden und lehrreichen Reise machen.

33



KENNE DEIN ZIEL

Ich habe eine einfache Formel, mit der man bestimmen kann, ob man finanziell
freiist und wie viel Geld man braucht, um finanziell frei zu sein:

Ausgaben x 2 / Zins = Geldmenge

Ein Beispiel: Mit 29 brauchten wir als Familie 50.000 Euro pro Jahr und ich habe
mir zugetraut, langfristig 5 Prozent nach Steuern pro Jahr an der Bérse zu er-
wirtschaften.

Die Formel sah fir mich also wie folgt aus:

50.000 Euro x 2 / 5 Prozent = Geldmenge
50.000 Euro =2/ 5 Prozent =2.000.000 Euro

Mit 2.000.000 Euro und einer stabilen Verzinsung von 5 Prozent wiirde ich mein
Ziel erreichen, nicht mehr arbeiten zu missen. Die Ausgaben multipliziere ich
dabeimit 2, damit mindestens 50 Prozent meiner Rendite zur Kapitalvermehrung
verwendet werden kénnen. Und natlrlich sind 2.000.000 Euro eine Menge Geld.
Ubrigens ist das fast das gesamte durchschnittliche Lebenseinkommen eines
deutschen Akademikers: 2.320.000 Euro.®

Mein erster Impuls bestand darin, die Ausgaben zu senken. Und auch wenn es
wichtig ist, unter seinen Moglichkeiten zu leben, um Geld zu sparen und zu investie-
ren, binich kein Minimalist, der versucht, ganz ohne Konsum auszukommen. Ein paar
hundert Euro pro Monat konnte ich einsparen, aber viel mehr war nicht méglich.

Die Geldmenge zu erhdhen, ware der zweite logische Schritt. Die Klassiker hierzu
sind: Vermodgenswerte verkaufen, Einkommen steigern oder auf eine Erbschaft

hoffen. Auch hier waren bei mir keine wesentlichen Abkirzungen zum Ziel méglich.

Die letzte - und meist unterschéatzte - Moglichkeit ist die Verdnderung des Zins-
satzes. Und das Beste daran: Den Zinssatz beeinflussen wir einzig und allein

5 https://de.statista.com/statistik/daten/studie/288922/umfrage/durchschnittliche-
lebensverdienste-in-deutschland-nach-bildungsabschluss/.
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dadurch, wie clever wir unser Geld anlegen. Uber den Unterschied zwischen 5
Prozent oder 10 Prozent Zinsen entscheidet somit lediglich unser Wissen zum
Thema Investieren.

Wenn ich also statt einer Verzinsung von 5 Prozent vielleicht sogar 20 Prozent
pro Jahr erreichen kénnte, dann wiirde ich nicht mehr 2.000.000 Euro, sondern
nur noch 500.000 Euro benétigen. Das ist in vielen Randgebieten von gréBeren
Stadten schon weniger als die Kosten eines Einfamilienhauses und damit deut-
lich realistischer zu erreichen. Interessanterweise hilft die hohe Verzinsung
auch wahrend der Ansparphase, den gewlinschten Betrag schneller zu errei-
chen. Dennauch das wenige Geld, mit dem man startet, wird ja schon jedes Jahr
mit diesen 20 Prozent vermehrt.

Wenn ich mit 110.000 Euro starte, 20 Prozent Zinsen pro Jahr verdiene und jedes
Jahr noch 12.000 Euro zusatzlich sparen kann, dann brauche ich sechs Jahre,
um finanziell frei zu sein. Also, dachte ich mir damals, wére ich mit 35 finanziell
frei ... wenn mir entsprechende Zinsen gelingen.

Inder Theorie war es also méglich. Jetzt musste ich noch einen Weg finden, esin
die Praxis umzusetzen.

Aus meiner damaligen zehnjéhrigen Erfahrungim Bereich der Geldanlagen kann-
te ich einige Losungen und Strategien. Immobilien oder Unternehmensanteile
zum Beispiel erreichen gut und gerne eine Verzinsung von tber 20 Prozent auf
das eingesetzte Eigenkapital, bringen aber auch zwei Nachteile mit sich: Zum
einenmuss man einen groBen Kreditaufnehmen und zum anderen erfordern bei-
de Arten der Anlage viel Zeit. Schon die Suche, die Begutachtung und die Anbah-
nung sind zeitaufwandig und die Pflege in vielen Fallen noch deutlich mehr. Und
ich hatte ja schon einen Job, der mir SpaB macht. Meine Losung musste also mit
weniger als einer Stunde pro Woche funktionieren.

Investments in Kryptowahrungen auf der anderen Seite sollen ebenfalls teilwei-
se phanomenale Renditen erreichen. Allerdings bieten Krypto-Investments in
der Regel keine regelmaBigen Cash-Auszahlungen und sind daherzum Erreichen
der finanziellen Freiheit nicht geeignet.
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EXKURS:
Warum die Covered Call Strategie besser geeignet ist
als ETF- oder Fond-Investments

Aktien, ETFs und Fonds bringen eine durchschnittliche Rendite von 7-8 Prozent
im Jahr. Sind sie daher nicht doch eigentlich eine gute Alternative? Aus meiner
Sichtist einreines Aktien-, ETF- oder Fond-Investment nicht geeignet.

Das hat einen einfachen Grund: Steigen die Kurse, steigt auch der Depotwert.
Um etwas von diesem Kursanstieg zu haben, muss man nun einen Teil der Aktien,
ETFs oder Fonds verkaufen. Aber wann ist der richtige Zeitpunkt? Das weil3 nie-
mand! Wartet man zu lange, fallen die Kurse wieder und der schone Gewinn ist
erstmal weg. Und damit auch die Mdglichkeit, etwas Geld aus dem Depot zu ent-
nehmen. Entnimmt man zu frih, verpasst man einen groBen Teil des Anstiegs.
Das psychologisch durchzuhalten ist schwer und als Grundlage fir ein eigenes
zweites Einkommen ungeeignet.

Beider Covered Call Strategie erhalte ich jede Woche eine Cash-Rendite, dieich ent-
nehmen oder bei niedrigen Kursen fiir das gtinstige Nachkaufen verwenden kann.

EXKURS:
Warum die Covered Call Strategie besser geeignet ist
als Krypto-Investments

Gerade inden letzten Jahren ist Krypto immer popularer geworden und auch ich
besitze seit 2013 Kryptowahrungen. Aus meiner Sicht gehort in groBere Vermo-
gen auch ein Teil Krypto in Form von Bitcoin und Ethereum. Allerdings gilt auch
bei Krypto das, was flir Edelmetalle oder Aktien gilt. Um davon leben zu kénnen,
musst du regelméaBig Anteile verkaufen. Den perfekten Zeitpunkt daflr zu treffen,
ist allerdings unmdoglich.

Gleichzeitig schwanken Kryptowahrungen deutlich starker als Aktien und ETFs,
was ein Investment zusatzlich riskanter und psychologisch schwieriger durch-
zuhalten macht. Und wer versucht, durch Lending oder Staking eine zuséatzliche
Rendite zu erwirtschaften, muss sein Geld oft in riskante Alt-Coins investieren
oder die Kontrolle tiber seine Coins abgeben.
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Von wdéchentlicher Rendite und geringem Risiko ist man bei Krypto also noch wei-
ter entfernt. Damit eignet sich Krypto als Portfoliobeimischung im langfristigen
und spekulativen Bereich, aber nicht um dir ein zweites Einkommen aufzubauen.

EXKURS:
Warum die Covered Call Strategie besser geeignet ist
als Immobilien-Investments

Immobilien bringen ebenfalls sehr gute Eigenkapital-Renditen und kénnen sogar -
meist nach vielen Jahren - einen Cashflow generieren. Allerdings eignen sie sich
als Investment fir die eigene finanzielle Freiheit weniger gut als die Covered Call
Strategie.

Das liegt zum einen am hohen Zeitaufwand, der mit Anlagen in Immobilien ein-
hergeht: Besichtigungen, Maklertermine, Banktermine, Sanierung und Hand-
werker, Hausverwaltung, Mietermanagement und Eigentimerversammiung.
Wer flr all das Zeit hat, flir den sind die Immobilien bereits zum Hauptjob gewor-
den. Das ist fir mich keine Option, denn als Unternehmer habe ich bereits eine
Aufgabe, derich mit Freude tagstiber nachgehe.

Der zweite Grund liegt im fehlenden Cashflow. Von Immobilien leben kann man
meist erst, wenn diese zum groBen Teil abbezahlt sind. Beim aktuellen Immobilien-
preisniveau dauert das gerne mehr als fiinfzehn Jahre. So lange hat man nur auf
dem Papier einen finanziellen Vorteil. Zu lang fir mich.

Die Losung, fir eine attraktive Verzinsung, einen geringen Zeitaufwand von
weniger als einer Stunde pro Woche und einer phanomenalen und sogar wo-

chentlichen Cash-Auszahlung habe ichin der Covered Call Strategie gefunden.

Und was sollich sagen: Nachdem ich diese Lésung fand, hat es keine finf Jahre
gedauert, um mein Ziel zu erreichen.
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IF 1 CAN DO IT, YOU CAN DO IT.
IF WE CAN DO IT, EVERYONE CAN DO IT.®

Um unabhangig von meinen Options-Seminaren noch mehr Menschen zu errei-
chen, habe ich dieses Buch geschrieben. Dennich habe ein Ziel: Ich mdchte einer
Million Menschen helfen, sich ebenfalls ein zuséatzliches Einkommen, eine Rente
oder finanzielle Freiheit aufzubauen, und ihnen damit eine Alternative zu maBig
verzinsten und leider zu oft unfair gestalteten Losungen, wie Versicherungen,
aufzeigen. Eine Alternative zu zeigen, bei der jeder sein Schicksal selbst in die
Hand nimmt und am Steuer den Kurs angibt. Und damit die Friichte des Invest-
ments vollstandig selbst behalten kann.

Ich bin iiberzeugt davon, dass wir in Deutschland, Osterreich und der Schweiz,
aberauchinanderen Teilender Welt, mehr Menschen brauchen, die finanziell frei
sind und die eine hohe finanzielle Bildung haben. Wenn es den Blirgern in einem
Land gut geht, geht esauch dem Land gut.

Da es auBer mir auch viele andere mit der Strategie geschafft haben, ihre eige-
nen finanziellen Ziele zu erreichen, besteht eine realistische Chance, dass auch
du es schaffst. Dieses Buch soll dich inspirieren, es zu versuchen, und dir genau
zeigen, wie du dabei vorgehen kannst.

Und bedenke: Im Lebenist nichts sicher. Und wir bereuen immer nur das, was wir
nicht getan haben.

6 AufDeutsch: Wennichesschaffe, kannst du esauch. Wenn wir beide es kénnen, kann es jeder
schaffen.”
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RISIKO-HINWEIS:

Die in diesem Buch vermittelten Informationen dienen lediglich der
allgemeinen Wissensvermittlung liber den Optionshandel. Sie stellen keine
Empfehlungen zum Erwerb oder der VerduBerung bestimmter Finanz-
instrumente und somit keine Anlageberatung dar. Der Autor und Heraus-
geber dieses Buches kann nicht beurteilen, inwiefern die im Buch
gemachten Darstellungen deiner Risikobereitschaft, Verlusttragfdhigkeit
oder deinen persénlichen Anlagezielen entsprechen. Etwaige Anlageent-
scheidungen, die du auf Basis der hier empfohlenen Informationen triffst,
triffst du ausschlieBlich auf eigene Verantwortung und Gefahr. Die im Buch
vorgesteliten Strategien sind sehr riskant. Ein Totalverlust oder sogar ein
Verlust von zusitzlichem Kapital ist jederzeit méglich.

Alle im Buch, Video und in weiteren Unterlagen genannten Aktien
dienen lediglich als Beispiel, um die Strategie zu erkldren, und sind
keine Empfehlungen.
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WARUM DIE MEISTEN ANLEGER
AN DER BORSE GELD VERLIEREN

UND WAS DU DARAUS LERNEN
KANNST

Auch wenn die Aktienkurse langfristig steigen und es so einfach erscheint, mit

einer Anlage in dieser Kategorie Geld zu verdienen, zeigt die Praxis dennoch,
dassviele Anlegeran der Bérse Geld verlieren. Wie kann das aber sein? Der Grund
liegt nicht in der langfristigen Rendite-Erwartung dieser Asset-Klasse, sondern
vielmehr in der Psychologie und Vorbereitung der Trader. In diesem Kapitel
mochte ich dir die typischen Fehler vorstellen, die Anleger an den Bérsen ma-
chen, und zeigen, wie du diese flir dich vermeiden kannst.

KENNE DEIN ZIEL

DuhastesinderEinleitungbereits gelesen. RichtigMomentum gewann das Vorha-
benvonmeiner Frau und mirindem Moment, in dem wir uns ein neues, motivieren-
des Ziel gesetzt hatten. Statt erst in zwanzig Jahren nicht mehr arbeiten zu mis-
sen, setzen wir uns ein ambitioniertes Ziel, das uns wirklich zum Handeln zwang:

Finanziell frei zu sein bis zu meinem 35. Geburtstag”
Das war zu diesem Zeitpunkt noch etwas langer als finf Jahre hin und auch bei

der optimistischsten Prognose nicht zu schaffen. Zumindest, und das ist das
entscheidende Detail, wenn wir so weitergemacht hatten wie bisher.

40


Heidelberg PDF Report
Maximum dot area 329% is above the 320% threshold


Wir haben uns also bewusst ein Ziel gesetzt, das wir mit den bisherigen Denk-
und Verhaltensmustern nicht erreichen konnten, und damit unser Gehirn darauf
programmiert, Gberall nach Mitteln und Wegen zu suchen, wie es doch klappen
kann. Wir mussten somit lernen, Chancen und Mdglichkeiten aus einer anderen
Perspektive zu sehen. Dazu gibt es eine durchaus spannende Denkaufgabe (und
bitte nicht zu ernst nehmen!) aus einem Trading-Seminar, das ich in London be-
sucht habe:

Stell dirvor, du hast eine schwere Krankheit. Diese Krankheitistin einer Spezial-
klinik in der Schweiz behandelbar und die Prognose, sie zu Uberleben, ist bei
einer Behandlung innerhalb der ersten zwdlf Monate nach Diagnose auch sehr
gut. Mehr als 99,9 Prozent der Patienten erholen sich vollstandig. Einziger
Haken: Die Behandlung kostet 200.000 Euro und wird von deiner Krankenkasse
nicht Gbernommen. Du hast zum Zeitpunkt der Diagnose 100.000 Euro und damit
zwolf Monate Zeit, dieses Geld zu verdoppeln. Was wirdest du tun?

Nun gibt es einige denkbare Varianten:

Ins Casino gehen, alles auf Rot setzen und auf Verdopplung hoffen?

Nein, zu riskant, dann mit 0 Euro dazustehen und innerhalb eines Jahres sogar
die vollen 200.000 Euro verdienen zu missen.

Zur Bank gehen und einen Kredit tiber 100.000 Euro aufnehmen?
Hier wird die Bank bei einem schwer erkrankten Kreditnehmer sehr wahrschein-
lich die Riickzahlungsfahigkeit anzweifeln und den Kredit verwehren.

Dein Geld fiir 0,1 Prozent auf einem Tagesgeldkonto anlegen, oder mit 12 Prozent in
Peer-to-Peer-Kredite’?

Sicherlich nicht, denn auch wenn 12 Prozent eine ansehnliche Rendite sind, bringen
sie dich deinem Ziel zwar naher, aber eben nicht weit genug. Es hilft dir ja nichts,
am Ende des Jahres 112.000 Euro zu haben. Du brauchst die volle Summe.

Was machst du stattdessen? Wahrscheinlich wirst du viel Gber Vermdgensaufbau
lesen, nach Personen suchen, die das schon geschafft haben, dir verschiedene

7 https://de.wikipedia.org/wiki/Peer-to-Peer-Kredit : Peer-to-Peer-Kredite (englisch peer-to-
peerlending oder person-to-person lending)sind Kredite, die direkt von Kreditgebern an Kredit-
nehmer(z. B. Privatpersonen an Privatpersonen(engl. peer to peer)als Privatkredite) vergeben
werden, ohne dass ein Finanzinstitut, wie z. B. eine Bank, als Vermittler auftritt.
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Geldanlageprodukte anschauen und prifen, ob diese zu deinen Anforderungen
passen usw. Oder um es mit den Worten von Abraham Lincoln zu sagen: ,Wenn
ich acht Stunden Zeit hatte, einen Baum zu féllen, wirde ich sechs Stunden die
Axt schleifen.”

Auch wenn dies ein makabres Gedankenspiel ist, lohnt es sich, bei jeder Ent-
scheidung, die man trifft, zu Gberlegen, ob sie einem dem selbstgewahlten Ziel
wirklich naher bringt oder das Erreichen sogar schwerer macht. Im Beispiel mit
der Krankheit ware eine Anlage mit einer Rendite von unter 100 Prozent sogar
schadlich, weil das vorhandene Kapital nunin der Anlage gebunden ist und nicht
mehr zur Verfligung steht, selbst wenn du doch noch eine geeignete Anlageform
gefunden hast.

So habe ich auch meine bisherigen Geldanlagen bewertet. Ich wollte dabei her-
ausfinden, ob mich diese meinem Ziel ndher bringen oder es schwerer machen.
Dabei zeigte sich, dass alle mir bisher bekannten Anlageformen nicht helfen
wirden, mein Ziel rechtzeitig zu erreichen. Und auch die Art, wie meine Frau
und ich mit unseren Einnahmen und Ausgaben umgegangen sind, schien nicht
richtig zu sein.

Ich habe mir in den darauffolgenden Wochen einige Gedanken zur finanziellen
Situation gemacht und bei jeder Entscheidung die mdglichen Ergebnisse mit
meinem Ziel verglichen. Nachfolgend findet ihr einen Auszug der Entscheidun-
genund Begrindungen:

Monatliches DAX-Sparen mit ETFs: Langfristig 8-10 Prozent Rendite mittels der
Dollar-Cost-Average-Strategie sind groBartig, aber eben nicht ausreichend, um
uns finanziell frei zu machen. Vor allem fehlt hierbei der regelmaBige Cash-Ver-
dienst, von dem wir unsere Ausgaben decken konnen. Dies war also auch keine
reale Option.

Kryptowahrungen: Auch wenn meine Frauundich seit 2013 in Kryptowahrungen
investiert sind und diese teilweise (Dezember 2017, Dezember 2021) beachtliche
Renditen erreicht haben, bleibt diese Geldanlage spekulativ. Zwar belassen wir
einen Teilunseres Vermdgens, auch aufgrund der Rendite-Chancen, weiterhinin
Krypto investiert, eine Cash-Rendite, von der wir leben konnen, erwirtschaftet
diese Geldanlage aber nicht.
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Autokauf: Der Kauf eines neuen Autos, als Ersatz fiir unseren in die Jahre ge-
kommenen Golf, ergibt in Anbetracht des Ziels keinen Sinn. Wir miissten zu dem
eh schon hohen Ziel zusétzlich noch das Geld fir das Auto verdienen.

Festgeld: Gerade weil wir 2016, als wir unser Ziel definiert hatten, noch nicht
wussten, welche Geldanlage fir uns die richtige ist, war es entscheidend,
flexibel zu bleiben. In Geldanlagen zu investieren, die ein hohes Risiko oder keine
Flexibilitdt hatten, war fir uns sinnlos. Denn in dem Moment, wenn wir den
perfekten Plan hatten, sollten wir nicht an lange Laufzeiten gebunden sein, bis
wir unser Geld wiederbekommen. Das wiirde uns nur unnétig Zeit kosten. So lag
lange Zeit ein GroBteil unseres Ersparten niedrig verzinst auf Tagesgeldkonten.

Mir ist an dieser Stelle wichtig, darauf hinzuweisen: Was ,falsch” oder ,richtig”
ist, hdngt immer von deinem persdénlichen Ziel ab. Deswegen ist es so wichtig,
dass dudir Zeit nimmst und das Ziel so genau wie mdglich notierst. Im Anschluss
kannst du dich dann bei jeder Entscheidung fragen: Bringt mich das, was ich
jetzt tun mdchte, meinem Ziel naher?

WARUM UBERHAUPT?

Ein eigenes Ziel ist schnell aufgeschrieben und klingt fir den Moment verfihre-
risch. Ein Ziel zu erreichen, bedeutet aber immer auch Rickschlage und Opfer.
Es muss dir also so wichtig sein, dass du auch in schwierigen Zeiten daran fest-
héaltst. Damit dein Ziel eine Sogwirkung bekommt und zu einem ,muss” wird,
brauchst du einen klaren Grund. Warum willst du dieses eine Ziel flr dich errei-
chen und damit viele andere Moglichkeiten, die auch verlockend sein kénnen,
aufgeben? Die Entscheidung fir eine Variante bedeutet meist die Entscheidung
gegen alle anderen.

— Was macht dieses eine Ziel also so bedeutsam?

— Was wird sich in deinem Leben genau verandern,
wenn du dein Ziel erreicht hast?

— Warum st dir diese eine Verdanderung wichtig?

43



Folgend zwei fiktive Beispiele als Inspiration:

Mein Ziel: Dieses Jahr baue ich mindestens eine Schule in Simbabwe. Diese
Schule gibt flinfzig Schilern und Schilerinnen die Méglichkeit regelmaBiger
Bildung.

Mein Warum: Als Kind habe ich erfahren, wie wichtig Bildung fiir die Chancen-
gleichheit ist. Kinder ohne Zugang zu Bildung kénnen sich nicht selbst aus der
Armut befreien. Bei meiner Afrika-Reise habe ich miterlebt, zu was diese Chan-
cenlosigkeit fihrt: Elend, Leid und leider auch Gewalt. Das Erlebnis hat mich tief
berthrt und ich méchte am Lebensende mit dem Wissen diese Welt verlassen,
dass ich mein Moglichstes getan habe, dieses Leid flir so viele Kinder wie mdg-
lichzu mildern. Eine erste Schule, als sicherer Ort flr fiinfzig Kinder, als Ort einer
regelmaBigen Mahlzeit und Wissen, soll dabei der Anfang meiner Reise sein.
Nach meiner Recherche bendtige ich fiir den Bau und Unterhalt eine Summe von
250.000 Euro. Diese Schule soll die Blaupause flir weitere Schulen sein, dieich in
den nachsten Jahren errichte.

Mein Ziel: Heute ist der 5. September. In drei Jahren verdiene ich im Jahres-
durchschnitt pro Monat 3.000 Euro netto mit meinen Geldanlagen. Daich derzeit
von 2.500 Euro pro Monat lebe, habe ich damit die erste Stufe meiner finanziellen
Freiheit erreicht.

Mein Warum: Meine Tochter ist in drei Jahren mit ihrer Schulausbildung fertig.
Schon heute traumt sie davon, im Ausland zu studieren oder zumindest ein Aus-
landssemesterzumachen. Amliebstenin Australien. Sielernt schon jetzt fleiBig,
um die besten Noten fir die Bewerbungen zu haben. Unsere finanzielle Lage der
letzten Jahre hat wenige Ausflige erlaubt und so méchte ich meiner Tochter die-
sen Auslandsaufenthalt oder sogar ein Studium im Ausland ermdéglichen. Wenn
mein eigener Unterhalt durch meine goldene Gans abgesichertist, kannich mein
Arbeitseinkommen nutzen, um ihr die nétige finanzielle Unterstitzung fir Flug-
und Studiengeblihren zu zahlen. Meiner Tochter mit Hilfe meiner goldenen Gans
diese Moglichkeit bieten zu kénnen, wird mich mein Leben lang stolz machen.
Und ich werde ihr die Strategie zu ihrem 18. Geburtstag erkldren und ein kleines
Depot einrichten. Damit sie bereits in jungen Jahren ihre eigene goldene Gans
zlichten und vermehren kann.
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Undvondenersten3.000 Euro, dieichineinem Monat verdiene, geheich auf eine
Kreuzfahrt mit meiner Mama. Sie wird bald siebzig und es ist eine gute Gelegen-
heit, gemeinsam Zeit zu verbringen und ein Erlebnis zu schaffen, das uns firim-
mer in Erinnerung bleibt. Zu selten haben wir das durch Arbeit und Alltag in den
letzten Jahren gemacht.

Vielleicht kommst du beim Schreiben deines,Warum”auch auf Ideen, wie du dein
Ziel schneller erreichen kannst. Das ist die Macht von schriftlichen Zielen. Dein
Kopf wird sofort nach Wegen suchen, wie dein Ziel méglich wird.

Ein Beispiel: Du mdchtest nur noch 50 Prozent arbeiten, um mehr Zeit fur die
Familie und dein Hobby zu haben. Anstatt das Gehalt zu verdoppeln oder eine
dicke goldene Gans aufzuziehen, kdnntest du auch versuchen, mit rund 60 Pro-
zent deines aktuellen Einkommens auszukommen. Denn wenn du dein Gehalt
halbierst, hast du, durch den progressiven Steuersatz, in vielen Fallen nicht nur
50 Prozent des alten Netto-Lohns, sondern mdéglicherweise sogar mehr als 60
Prozent. Auf diese Weise konntest du diesen Schritt sofort fir dichumsetzen. Es
istalso gar nicht selten, dass du beim Aufschreiben deiner Ziele feststellst, dass
du einige davon schon heute Realitat werden lassen kannst.

Ich habe zwei Ziele gefunden, die mich motivieren. Einem Ziel komme ich mit
diesem Buch ein Stiick naher: einer Million Menschen helfen, finanziell frei zu
werden. Das zweite Ziel: Ich mdchte etwas fur die Rettung unserer Ozeane und
ihrer Bewohner machen - illegale Fischerei stoppen. Ein Schiff zu finanzieren,
das mithilft, die illegale Fischerei unter der Flagge der Sea Shepherd zu bekdmpfen
und gleichzeitig Projekte zu initiieren, den Fischern eine bessere wirtschaftliche
Alternative zu bieten, als bei illegaler Fischerei unter meist miserablen Bedin-
gungen ihr Leben zu riskieren. Das Boot soll dann Ubrigens ,The Mighty IronShark
heiBen, als Hommage an mein erstes Unternehmen.

u

Was finanziell frei bedeuten kann
Finanzielle Freiheit kann fiir jeden etwas anderes bedeuten. Meine ganz eigene
Definition lautet:

Meine Geldanlagen und Investitionen erwirtschaften regelmdBig mehr Geld, als ich
fir mein aktuelles Leben bendétige. Gleichzeitig schiitzt mich die Wertsteigerung

meiner Investitionen vor einer Inflation. Um finanziell frei zu sein, brauche ich also
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eine Geldanlage, die mir regelmd@Big Geld auf mein Konto bezahlt, damit ich davon
meine Lebenshaltungskosten bezahlen kann. AuBerdem muss der Wert der Anlage
steigen.

Fir die Verwaltung meiner Geldanlage mdéchte ich nicht mehr als eine Stunde pro
Woche aufwenden. Wére es mehr, wiirde es - wie bei einem Daytrader - meine neue
Arbeit sein. Und das méchte ich nicht. Finanziell frei bedeutet also nicht, dass ich
gar nichts mehr machen muss. Denn auch Geldanlagen bendétigen Zeit. So etwas
wie passives Einkommen, also Geldanlagen, fiir die man gar nichts machen muss,
gibt es in meinen Augen nicht. Bei jeder Geldanlage ist mehr oder weniger Zeit fiir
die Verwaltung, Steuern, Kauf usw. notwendig. Es geht also vielmehr darum, dass
die Geldanlagen wenig Zeit bendétigen. In meinem Fall, mit der Covered Call Strategie,
weniger als flinfzehn Minuten pro Woche.

Bitte nimm dir ein paar Minuten Zeit und Uberlege, was fur dich finanziell frei be-
deutet. Ich kenne einige Menschen, die dies an einem Kontostand von einer, zwei
oder zehn Millionen Euro festmachen oder wie die Anhanger der Fire-Bewegung?®
an der 4-Prozent-Regel. SinngemaB lautet diese: Wenn das Kapitel groB genug
ist, dass ich von 4 Prozent im Jahr leben kann, bin ich finanziell frei und kann
mich zur Ruhe setzen.

Egal welche deine Definition ist, halte sie dir vor Augen, damit du immer
weiter auf dein Ziel zusteuern kannst.

8 FinancialIndependence, Retire Early(Finanzielle Unabhangigkeit, friihzeitige Rente).
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Nun die Aufgabe fiir dich:

DEIN ZIEL:

DEIN WARUM:

DEIN PLAN FUR DANACH:

47



ZIELE VERANDERN SICH MIT DER ZEIT

Bei der Zieldefinition geht es erst einmal darum, herauszufinden, was du errei-
chen willstund warum. Also z. B.:

— Ich moéchte nicht mehr arbeiten miissen.

— Ich mochte jedes Jahr in der Lage sein, mindestens sechs Monate
Urlaub zu machen.

— Ich méchte jedes Jahr fiinf Schulen in Afrika bauen.

All die ,Wie"-Fragen, die dir zusammen mit deinem Ziel nun einfallen, kannst du
meist zu diesem Zeitpunkt noch gar nicht genau beantworten oder werden sich
im Laufe des Buches und im Laufe der Zeit &ndern oder konkretisieren. Das ist
ganz normal und auch sehr wichtig. In dem Moment, in dem du dich auf den Weg
zu deinem Ziel machst, lernst, siehst und erfahrst du so viel Neues, dass sich
daraufhin das ,Wie” immer mal wieder &ndern wird. Es kann sogar sein, dass du
dein ,Was" aufgrund der Erfahrungen auf dem Weq anderst. Du warst nicht der
erste Wanderer, der sich mitten auf der Wanderung doch noch fir ein anderes
Ausflugsziel entscheidet. Sei es, weil ein anderer Reisender, den er trifft, esihm
empfiehlt, oder weil ihm der Weg dorthin besser geféllt. Was auch immer es ist:
Es sind deine Regeln, deine Ziele und es ist auch dein Weg. Sorge dafiir, dass er
dir SpaB macht.
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SCHREIB DIR DEINE STRATEGIE AUF

Ichwerde dirin diesem Buch die Covered Call Strategie, wie ich sie trade, vorstellen.
Wie du im Buch an vielen Stellen sehen wirst, gibt es beim Trading eine Reihe von
Entscheidungen zu treffen. Ich erklare dir meine Regeln, nach denen ich in den je-
weiligen Situationen entscheide. Diese miissenabernichtinallen Einzelheitenzu dir,
deinem Risikoprofil, deiner personlichen Situation oder deiner Markteinschatzung
passen. Nutze also gerne die Mdglichkeiten und mache, nachdem du Erfahrungen
mit der Strategie gesammelt hast, aus meiner Strategie deine ganz eigene.

Das Wichtigste ist aber, dass du dir deine Strategie aufschreibst. Und zwar egal,
ob dudichgenauandie Regelnaus diesem Buch haltst oder diese bereits firdich
angepasst hast. Nur mit einer aufgeschriebenen Strategie kannst du nachhaltig
und langfristig beim Traden erfolgreich sein, deine Ergebnisse nachprifen und
aufgrund der Erfahrungen und deiner Dokumentationen optimieren. Es ist wie
der Businessplan eines neuen Unternehmens. Ohne funktioniert es nicht.

Und ehrlicherweise ist dies wahrscheinlich der Grund Nummer 1, warum viele
Privatanleger an der Borse scheitern. Sie haben sich nicht die Mihe gemacht,
eine klare Strategie aufzuschreiben und sich genau zu Gberlegen, wie sie sich in
bestimmten Situationen verhalten.

Undich erlebe es fast taglich. Ein Privatanleger kauft eine Aktie, weil er vom Un-
ternehmen Uberzeugt ist. Er hat von der Firma gelesen und vielleicht sogar eine
kleine Kennzahlenanalyse durchgefiihrt. Sein Optimismus, dass es sich um eine
gute Investition handelt, ist hoch. Leider hat er versdumt, sich vor dem Kauf der
Aktie einen genauen Plan zu erstellen:

Wie lange will er die Aktie besitzen? Was macht er, wenn die Aktie

20 Prozent, 40 Prozent, 60 Prozent oder sogar 80 Prozent fillt? Wann
verkauft er die Aktie mit Gewinn? Bei 10 Prozent Gewinn oder erst bei
1.000 Prozent?

Da ihm klare Regeln fir sein Trading fehlen, bevor er die Position eréffnet hat,
also zu einem Zeitpunkt, an dem er noch ohne groBe Emotionen entscheiden
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kann, hat er seine Investition ohne Fundament getatigt. Nach anfénglichen Ge-
winnen, die ihn weiter bestérkt haben, beginnt die Aktie langsam zu sinken. Und
jeweiterdie Aktie sinkt, desto starker werdenauch die Zweifel. Am Ende schlieBt
er seine Position aus Angst vor weiteren Verlusten tief im Minus.

Ohne klare Regeln wird unser Handeln von Emotionen beherrscht und diese sind
der groBte Feind des langfristig erfolgreichen Anlegers.

Auchwenndieses Buch eine komplette Strategie vermittelt, empfehleich dir, die
gesamte Strategie noch einmal fir dich selbst aufzuschreiben. So merkst du,
welche Bereiche du noch nicht vollstéandig verstanden hast und welche Teile der
Strategie nicht zu dir passen. Und nur so definierst du auch ein klares Ziel fir
dein Trading.

— Was soll das Trading eigentlich fiir dich erreichen?
— Was willst du mit den Gewinnen machen?

Als kleine Hilfe fiir das Schreiben deiner Strategie habe ich dir hier die wichtigs-
ten Fragestellungen flr deine eigene Trading-Strategie zusammengestellt:

— Trading-ldee
> Ziel(e) dieser Strategie?
> Wasist mein starkes Warum?
> Nach welcher Strategie trade ich?

— Einstieg

> Welche Aktien/ETFs/etc. kaufe ich?

> Wann(genau!)steige ich ein?

> Mitwelcher PositionsgroBe steige ich ein?

>~ Welche Regeln habe ich fir mein Money-Management?

> Wann kaufe ich nach?

> Wie teileich mein Geld auf meine ausgewahlten Aktien auf?
— Ausstieg

> Wann(genau!)steige ich aus?

> Wie steige ich aus?
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— Kontrolle/Wartung der Trades
> Wann muss ich meine Positionen kontrollieren?
> Was mussich kontrollieren?
> Wie pflege ich meine Positionen?
> Was mussich wahrend der Laufzeit tun?

Wenn dudiese Fragenin deiner Strategie, auf Basis dieses Buches, erstellt hast,
bist du nach meinen Schatzungen weiter als 99 Prozent der privaten Anleger.
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LASS DEINE GANSE LEBEN. _
(UND SCHLACHTE SIE NICHT FUR KONSUM.)

Nun kommt das, was flr die meisten Menschen liberraschend und einfach unlo-
gisch erscheint: Das Geld auf unserem Sparkonto bzw. in unseren Investments
geben wir niemals wieder aus. Nicht in finf Jahren, nicht in zehn Jahren und
auch nichtim Alter.

Viele Menschen kdnnen Geld sparen, kommen aber frilher oder spater an den
Punkt, an dem sie esausgeben wollen. Woflr haben sie denn sonst gespart? Und
genau dasist der Fehler, der den Wohlstand vieler Menschen sabotiert.

Nehmen wir Martin, er hat konsequent, sechs Monate, jeden Monat 150 Euro ge-
spartundsomit nun 900 Euro zusammen. Wahnsinn! Er hat sich angestrengt und
fragt sich unterbewusst so langsam: Wofir? In diesem Moment sieht erin einem
Onlineshop das Fahrrad, welches er ,schonimmer”haben wollte, heute im Ange-
bot fir 899 Euro. Er Gberlegt nicht lange und bestellt. Was Martin dabei nicht
merkt, ist: Er hat gerade seine erste goldene Gans geschlachtet. Sie wird ihm
keine goldenen Eier mehr legen. Und damit hat Martin auch das Fundament sei-
ner finanziellen Freiheit zerstort.
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Statt auf einen bestimmten Zeitpunkt oder Geldbetrag zu sparen, um das so ge-
sammelte Geld dann mit Genuss auszugeben, sparen wir unser Geld fir immer.
Und kdnnen soimmer mehr goldene Ganse kaufen. Das konnen Aktien, Immobili-
en, Anleihen, Krypto oder andere Vermdgenswerte sein. All diese Vermdgens-
werte missen aber eines gemeinsam haben. Sie zahlen dir eine regelméaBige
Rendite. Dassind die goldenen Eier deiner goldenen Gans. So wirst du Tag flr Tag
und Monat fir Monat wohlhabender und kommst deinem eigenen Ziel der finanzi-
ellen Freiheitimmer naher.

Aber was hast du von deinen goldenen Gansen, wenn du sie nie schlachten
darfst?

Schlachten darfst dudie goldenen Ganse nicht. Das ware aberauchirrsinnig, im-
merhin sind es fleiBige Helfer, die dir jeden Tag ein zusatzliches Einkommen er-
arbeiten. Aber die Zinsen, also die goldenen Eier deiner Ganse, die darfst du fir
deine Wiinsche verwenden. So kannst du beispielsweise 50 Prozent der golde-
nen Eier fir deine Winsche und 50 Prozent fir den weiteren Aufbau deines
Wohlstands einsetzen.

Ich selbst habe am Anfang 100 Prozent der Rendite, also der goldenen Eier, wie-
der investiert, um mehr goldene Ganse zu bekommen. Aber es ist klug, auch
schon am Anfang einen Teil, vielleicht 10 Prozent, vielleicht 20 Prozent, aber
nicht mehrals 50 Prozent dieser Renditen fiir eigene Wiinsche zu verwenden. So
behaltst du die Motivation, dabei zu bleiben, hast ein greifbares Ergebnis deiner
Disziplin und erfreust dich an dem aufkeimenden und splrbaren Wohlstand.
Denke aber daran, niemals das Fundament deines Wohlstands zu zerstéren und
auch nur einen Teil der goldenen Génse zu schlachten!

Fir dein Spar-und Investmentkonto gilt somit:
1. Bezahle dich zuerst: Lege von jedem Geldeingang sofort
z.B. 20 Prozent auf das Sparkonto.

2. Verwende dieses Geld niemals fiir den Konsum. Niemals.
3. Nimm einen Teil der goldenen Eier und mache dir damit eine Freude.
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DIE EMOTIONEN ,,ANGST" UND ,.GIER"

Wie kann es einigen Anlegern passieren, dass sie mit einer Strategie, die einen
positiven Erwartungswert hat, Geld verlieren? Als Handler an der Borse erfahren
wir vor allem unsere Emotionen, allen voran Angst und Gier. Angst, einen Verlust
zumachen, unser Geld zu verlieren, zum falschen Zeitpunkt eingestiegen zu sein,
auf das ,falsche Pferd” gesetzt zu haben, die falsche Strategie zu traden. Gier,
die ndchste Rally zu verpassen, zu spat eingestiegen zu sein, zu wenig investiert
zu haben, andere zu sehen, die mehr verdienen, der Einzige zu sein, der nichts
verdient, nicht dabei zu sein.

Jeder Trader empfindet diese beiden Emotionen unterschiedlich stark. Einige In-
vestorensind angst-, andere giergetrieben. Bei einigen kommen beide Emotionen
gleich stark vor. Die Emotionen verleiten uns oft zu Fehlern und dazu, von unserer
klaren Strategie abzuweichen.

Beispielsweise steht in meiner Strategie, dass ich bei einem Kurseinbruch von
20 Prozent, 40 Prozent, 60 Prozent und 80 Prozent der Aktie nachkaufe. Das ist
einfach aufzuschreiben und ergibt nichtern betrachtet auch Sinn. Immerhin
korrigiert der Aktienmarktim Schnitt alle dreieinhalb Jahre mehr als 20 Prozent.
In einer solchen Krise wird das Fundament zukinftigen Reichtums gelegt. In
meinen Augen eine gute Kaufgelegenheit. Fallt der Kurs dann tatsachlich so
stark, ergibt sich ein anderes Bild. Im Marz 2020, als die Kurse teilweise liber 60
Prozent eingebrochen sind und ich nach meiner eigenen Regel mal wieder nach-
kaufen sollte, riefen mich befreundete Trader an.

Sie berichteten mir erleichtert, dass sie bei -30 Prozent ausgestiegen sind.
Und auch die Zeitschriften zeichneten ein disteres Bild: Krise, Crash und un-
gewisse Zukunft waren das vorherrschende Bild. Angst verkauft sich eben be-
sonders gut. Obwohl ich das weiB, war es selbst fir mich dadurch noch schwe-
rer, michan meine Regeln zu halten und entgegen der wahrgenommenen Angst
trotzdem zu investieren. Gedanken wie: ,Klar wollte ich bei -40 Prozent nach-
kaufen, aber jetzt ist ja eine Pandemie, das ist ja was ganz anderes”, schossen
mir in den Kopf. SchlieBlich habe ich mich wieder an meine Regeln gehalten,
wenn auch einige Tage spéater, als in meiner Strategie stand, und anschlieBend
stark davon profitiert.
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Das lehrt uns: Es ist immer einfach einen Grund zu finden, sich nicht an die ei-
gene Strategie zu halten. Aber es ist deutlich schwerer, eine aufgeschriebene
Strategie zu ignorieren als eine, die nur in deinem Kopf ist. So hilft uns die
schriftlich festgehaltene Strategie, ein guter Trader zu sein und ein immer bes-
serer Trader zu werden.

Fragdich also vor deinem Einstieg:

— Was kann passieren?
— Wie verhalte ich mich in diesen Fallen?
— Halte ich das emotional durch?

Vor allem die Extremfalle solltest du gedanklich durchspielen. Die Kurse fallen
80 Prozent nach deinem Einstieg. Die Krise halt vier Jahre an. Halte ich das
durch? Kann ich auch damit leben, dass eine von mir ausgesuchte Firma auf 0
falltund so einen Verlust generiert, der nur schwerlichvon den Pramien vollstan-
dig ausgeglichen werden kann? Die Aktie steigt um 300 Prozent und durch den
verkauften Call kann ich nur an einem Teil des Anstiegs teilhaben. Argere ich
mich Uber den verpassten Anstieg?

Passe deine Strategie so an, dass du sie auch im Worst-Case- und im Best-Ca-
se-Szenario durchhalten kannst. Wenn du dir unsicher bist, solltest du mit weni-
ger Geld beginnen und dich langsam(er) an das Risiko gew6hnen. Dann kannst du
schrittweise mehr Geld investieren. Ja, auch mit Risiken, Angsten oder Gier um-
zugehen muss jeder Trader lernen. Und ein steigender Depotwert ist dabei ver-
gleichbar mit den steigenden Gewichten von Kraftsportlern. Beginne also mit
Gewichten, die du gut stemmen kannst, und arbeite dich mit deinem steigen-
den Depot zu groBeren Gewichten hoch.
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WARUM EINE POSITIVE
GEWINNERWARTUNG NICHT AUSREICHT -
DIE MACHT DER PSYCHOLOGIE

Imvorherigen Kapitel haben wir iber Angst und Gier gesprochen. Auchindiesem
Kapitel geht esum die psychologische Komponente beim Trading. Es gibt Strate-
gien, die sich einfacher traden lassen, und andere, die schwieriger zu traden
sind. Das hat weniger mit der Komplexitat der Regeln zu tun als vielmehr damit,
dass es Strategien gibt, die man emotional schwerer durchhalten kann.

Eine beliebte Strategie ist es beispielsweise, Ausbriche zu handeln. Bei einer
Variante dieser Strategie gewinnt manim Durchschnitt jedes vierte Mal. Gewinnt
man, erhalt man mindestens den sechsfachen Einsatz. Die Strategie hat also
eine positive Gewinnerwartung. Trotzdem handelt es sich um eine, die schwer
durchzuhaltenist.

Ein Beispiel: Voller Vorfreude starte ich in das Trading, das erste Signal kommt
und ich eréffne eine Position mit 1.000 Euro. Der Trade lauft gegen mich und ich
verliere meinen Einsatz. Kein Problem, denke ich. Immerhin kenne ich das Ge-
winn-Verlust-Verhéltnis und setze gleich auf das nachste Signal wieder 1.000
Euro. Auch dieser Trade geht schief. Mein Verlust betragt nun 2.000 Euro, alles
noch okay. Ich hatte nicht erwartet, aber irgendwie gehofft, dass die ersten Tra-
des sofort klappen. Als auch der dritte Trade schiefgeht und die Verluste bereits
3.000 Euro betragen, werde ich weniger zuversichtlich. Aber ich halte an der
Strategie fest. Irgendwann muss es ja klappen. Doch auch der vierte Trade geht
schief und der flinfte. Ich habe 5.000 Euro verloren. Unfassbar viel Geld. Es
kommt ein neues Signal. Ich z6gere und investiere nicht. Fasse dann aber neuen
Mut und warte auf das nachste Signal. Ich habe Angst, erneut zu verlieren, und
setze erstmal nur 200 Euro. Damit kann manjaauchlernen. Ich gewinne und ver-
diene 1.200 Euro. Mist. Gerade dieses Mal hat es geklappt. Kommen jetzt wieder
vier Verlierer-Trades? Unsicherheit iGberkommt mich. Ich verliere den Mut und
gebe auf.

So oder so ahnlich ergeht es bei solchen Strategien vielen.

Strategien, bei denen man mehrere Verluste hintereinander aushalten muss,
sind besonders schwer und meist nur fiir ,alte Hasen” oder einen bestimmten Typ
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von Risk-Takern geeignet. Auf der anderen Seite gibt es Strategien, bei denen
die psychische Hirde niedriger ist. Zu diesen Strategien zahlt die Covered Call
Strategie.

Egal was bei der Strategie mit dem Aktienkurs passiert, Gber etwas konnen wir
unsimmer freuen. Steigt die Aktie, verdienen wiram Aktienkurs und am Zeitwert
der verkauften Option. Fallt der Kurs, verdienen wir zwar an der Aktie nichts,
aber die verkaufte Option beschert uns einen Cash-Gewinn und reduziert unser
maximales Risiko. Das flhlt sich gut an und ist einfacher durchzuhalten.
Ubrigens meist sogar einfacher als ein Buy-and-Hold®.

Wer eine Aktie kauft und ,ewig” halten will, muss auch Phasen durchleben, in
denen die Aktien stark im Minus sind. Dann zweifelt man an sich oder argert
sich, dass man die Aktien nicht im Plus verkauft hat. Diese Zweifel sind normal,
aber eben nicht forderlich. Und im Moment der gréBten Angst handelt man
dann vielleicht doch entgegen der eigenen Strategie. Hat man in dieser Zeit
wenigstens Geld in Form von Pramien verdient, war die Wartezeit nicht um-
sonst. Dies zeigen auch die Ergebnisse meiner Seminare, in denen alle Teilneh-
mer mit dem Trading beginnen und die Gberwaltigende Mehrheit bei der Strate-
gie bleibt. Ein Erfolg, der mich sehr freut und bekraftigt hat, dieses Buch zu
schreiben. Danke, liebe Alumni.

Im Vergleichzumreinen Kauf einer Aktie ist das Verlustrisiko bei der Covered Call
Strategie durch die regelmaBigen Pramieneinnahmen sogar geringer. Bereits
beim Start der Strategie kann man nach dem Kauf von hundert Apple-Aktien flr
10.000 Dollar und dem Verkauf des ersten Calls fiir 50 Dollar nicht mehr 10.000
Dollar verlieren, sondern nurnoch 10.000 minus 50 Dollar, also 9.950 Dollar. Je |&n-
ger man die Strategie tradet, desto mehr Geld vom eigenen Einsatz hat man in
Formvon Pramien wieder zurickbekommen. Ein gutes Geflihl. Und der Donners-
tag wird durch den zligig wachsenden Pramiensegen schnell zum schdnsten Tag
der Woche.

9 Buyandhold(deutsch, kaufenund(be)halten”)istim Finanzwesen der Anglizismus fir eine
Anlagestrategie, beider Finanzprodukte oder Finanzinstrumente nach ihrem Kauf langfristig vom
Anlegerim Portfolio gehalten werden. Gegensatzist das Daytrading.

(Quelle: https://de.wikipedia.org/wiki/Buy_and_hold).
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DAS MARCHEN VOM PASSIVEN EINKOMMEN

Vielevonunssuchennach einer Strategie, bei der wir eine sichere Rendite erhal-
ten und keinen eigenen Aufwand haben. Auch ich habe fiir mein Depot, welches
zum groBen Teil meine Altersvorsorge, aber auch die Altersvorsorge meiner Mit-
arbeiter verdient, nach einer solchen Strategie gesucht.

Eine Geldanlage ganz ohne Aufwand gibt es nicht. Bei Immobilien kann eine
Hausverwaltung den Aufwand reduzieren. Bei groBen Vermdgen vielleicht ein
Family Office, beim Aktiendepot mag ein Anlageberater helfen. Aber am Ende
bleibt immer ein gewisser Aufwand bei dir. Sei es fir das Briefing, die Auswahl
oder das tatsachliche Investieren.

Unser Ziel ist also kein passives Einkommen, sondern eine Strategie, die nur we-
nig Zeit pro Woche bendétigt. Die Covered Call Strategie braucht nur wenige Minu-
ten zu der Handelszeit, die du dir ausgesucht hast. Und wenn du mal keine Zeit
hast, gibt es auch Moglichkeiten, den Handel fiir ein paar Wochen auszusetzen.
(Siehe Kapitel: Mussich auch im Urlaub traden?)

Zu den Pflichten von uns Investoren gehdrt aber auch, dass wir unsere Invest-
ment-ldee regelmaBig prifen. Sich andernde Rahmenbedingungen, ein geédn-
dertes Marktumfeld oder Regulierungen kdnnen die eigene Strategie und Ren-
dite beeinflussen. Survival of the fittest-der Anpassungsfahigste gewinnt -qgilt
auch hier. Wer seine Ziele verfolgt und bereit ist, Anpassungen oder Kurskor-
rekturen auf dem Weqg durchzufihren, wird sein Ziel sicher erreichen. Eine
Chance auf akzeptable Rendite fir die nachsten zehn, zwanzig oder finfzig
Jahre ohne Justierung oder eigenes Engagement, das wird es nurimabsoluten
Glicksfall geben.
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DAS RISIKO LIEGT IN DER AKTIE

Die Covered Call Strategie hat ein sehr gutes Renditepotenzial. Jede Woche
kannst du eine Pramie einnehmen und gleichzeitig einen Teil des Kursanstiegs
mitnehmen. Bei einer solchen Strategie lohnt es sich nicht, eine riskante Aktie
zu wahlen. Denn dauerhafte Kursverluste konnen auch bei der Covered Call
Strategie dein Depot ruinieren. Zwar kannst du auch bei fallenden Kursen relativ
lange Pramien einnehmen, es ist aber unwahrscheinlich, dass diese Pramien-
einnahmen den Verlust aus einer stark fallenden Aktienposition vollstandig
ausgleichen.

Umso wichtiger ist es, goldene Aktien auszusuchen und nicht der erstbesten
Idee nachzulaufen. Sei also vorsichtig bei deiner Auswahl, wahle nur aus deinen
besten Aktienideen und widerstehe der Versuchung, heiBen Tipps oder ange-
sagten Aktien zu folgen. Solange eine Aktie langfristig stabil ist oder sogar
steigt, profitieren wir mit der Covered Call Strategie. Aktien, die den Kriterien
der goldenen Aktien entsprechen und gerade zu einem fairen oder glinstigen
Preis zu kaufen sind, bieten hierbei die beste Ausgangslage.

Kaufst du spekulative Aktien, die anschlieBend 80 Prozent fallen, bendtigst du
eine Rendite von 400 Prozent, um dein Depot auf das urspriingliche Niveau zu
heben. Stabilitat bzw. Sicherheitist also die Prioritat bei der Aktienauswahl. Aus
diesem Grund nenne ich meine Aktien ebenauch ,goldene Aktien”. Das Wort Gold
erinnert mich immer daran, dass das oberste Ziel ist, eine werthaltige Anlage zu
kaufen und nicht nach dem letzten Prozentpunkt Rendite zu jagen. In den beiden
Kapiteln ,Die Checkliste fir eine goldene Aktie” und ,So kannst du schnell und
einfach den fairen Wert einer Aktie bestimmen” erfahrst du, wie genau du deine
.goldenen Aktien” finden kannst.
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DIE CHOREOGRAFIE DER CRASHES
AN DER BORSE

Anfang 2020 hat CNBC eine Statistik Gber die Crashes an der Borse verdffent-
licht." Daraus geht hervor, dass der Aktienmarkt im Durchschnitt einmal im Jahr
um mehrals 10 Prozent fallt. Uber 15 Prozent kommt sogar alle zwei Jahre vor und
eine Marktkorrektur von mehr als 20 Prozent alle dreieinhalb. Als K&ufer von Ak-
tienmuissen wir der Realitatins Auge blicken und akzeptieren, dass diese Szena-
rien uns regelmaBig widerfahren werden. Alles auf dieser Welt bewegt sich in
Wellen, so auch die Bérse.

Die meisten Privatanleger halten Phasen, in denenihre Aktie steigt, sehr gut aus.
Jeden Tag schauen sieins Depot und sehen, wie der Wert nach oben geht. Begin-
nen die Aktien zu sinken, ist der Optimismus meist noch groB. Vielleicht wird so-
gar nachgekauft. Fallt der Kurs dann allerdings noch weiter, beginnt die Phase
der Unsicherheit flr all jene Anleger, die keine klare Strategie haben. Die Positi-
onensind nunim Minusund Positionen, die vorherim Pluswaren, im Minus schlie-
Ben, das mochte niemand. ,Vielleicht geht es morgen wieder hoch”, lautet das
Motto. Es geht weiter bergab. Mittlerweile hdufen sich die negativen Schlagzei-
lenund es wirdimmer haufiger Gber einen moglichen Crash geschrieben.

Die Kurse fallen weiter und die Verluste sind immer schwerer auszuhalten. Noch
vor wenigen Wochen hatte man hohe Gewinne im Depot und flhlte sich groBar-
tig. Jetzt das genaue Gegenteil: Kollegen oder Freunde berichten womadglich,
wie sie zum Glick ausgestiegen sind und nur ein Minus von 20 Prozent mitgenom-
men haben. Sie wollten auf den Boden warten und dann wieder einsteigen. Die
eigene Unsicherheit wachst und irgendwann steigt man schlussendlich eben-
falls aus. Die Erleichterung ist dann trotz des realisierten Verlustes groB.

Das viele Bangen, Hoffen, Charts-prifen und Enttduscht-werden hat Spuren
hinterlassen. Die meisten verfolgen daraufhin die Bérse fir eine ganze Zeit nicht
mehr so aktiv und merken erst, dass die Kurse wieder steigen, wenn die Zeit-
schriften neue Hoéchststéande verkinden. Aber auch die Marktteilnehmer, die
weiterhin téglich die Kurse prifen, reiben sich nervlich auf. Ist der Anstieg von

10 https://www.cnbc.com/2020/02/27/heres-how-long-stock-market-corrections-last-and-how-
bad-they-can-get.html.
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heute wirklich schon der dauerhafte Aufwartstrend von morgen oder doch eine
Bullenfalle? Sie zdgern und verpassen ebenfalls den wichtigen Einstieg vor dem
Anstieg.

Umso wichtiger ist es, sich vor dem Einstieg

in eine Position zu Uberlegen, wie wir uns in m

einer Crash-Situation verhalten. Und zwar Einen Crash ohne eine
nachdem die Kurse gefallen oder gestiegen klare eigene Strategie
sind. Dennvorher weiB3 niemand, was passie- durchzuhalten, ist emo-
ren wird. tional schwierig.

Statt zu versuchen, ,rechtzeitig” aus der
Aktie aus- und ,rechtzeitig” wieder in die
Aktie einzusteigen, bleiben wir in der Aktie
investiert und verdienen in der ,Wartezeit”
weiter Pramien sowie, sofern mdglich, auch

Dividenden und hohe Gebihren fiir die Leihe

von Aktien. Denn in Abwéartsphasen nimmt
meist auch die Anzahl der Leerverkaufe zu.
AuBerdem kaufen wir, genligend Cash vorausgesetzt, auch nach. Siehe dazu
das Kapitel zum Thema ,Money Management - Wie viel sollte ich investieren?”.

11 Eine Bullenfalle beschreibt eine Marktphase, in der die Anleger von steigenden Kursen ausgehen
und anschlieBend von fallenden Kursen tiiberrascht werden.
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NUR ANTIZYKLISCH KANNST DU
DIE RENDITE STEIGERN

Dass Aktien als Anlageform Uber einen langen Zeitraum eine positive Rendite
bieten, ist kein Geheimnis. Der Dax erwirtschaftet tUber einen Zeitraum von
zwanzig Jahren durchschnittlich ca. 8-9 Prozent im Jahr.” Um diese Rendite
Ubertreffen zu kdnnen, wurde bereits viel versucht. Schlussendlich bleibt aus
meiner Sicht ein zentrales Werkzeug Ubrig: antizyklisch kaufen.

Wie du im Kapitel ,Die Choreografie der Crashes an der Borse” gelesen hast, er-
eignen sich regelmaBig Crashes oder eben Kursriickgange an der Borse. Diese
Kursriickgange kénnen nur 10 Prozent, 20 Prozent, 40 Prozent oder sogar mehr
betragen. Umdie eigene Rendite weiter zu steigern, ergibt es Sinn, in Phasen, in
denen unsere goldenen Aktien stark gefallen sind, die angesparten Cash-Rendite
zu nutzen und weitere Aktien zu diesem gunstigeren Kursniveau zu kaufen.
Durch dieses antizyklische Kaufen stellt man sicher, zu einem guten Zeitpunkt
einzusteigen. Oder zumindest nicht zu einem denkbar schlechten.

Dazu miussen wir als Erstes prifen, ob die Aktien, die wir nachkaufen wollen, immer
noch den Kriterien einer goldenen Aktie entsprechen und ob die Aktie auch mit
den neuen Erkenntnissen fair bewertet ist.

Nehmen wir an, der Preis der Apple-Aktie fallt um 20 Prozent. Wenn der neue,
glinstigere Preis durch eine Abkihlung der Wirtschaft oder eine drohende
Rezession verursacht wurde, muss ich Uberlegen, ob diese Rezession die
Ertragskraft und das Wachstum des Unternehmens ernsthaft gefahrden kann.
Eine solche Bedrohung wiirde auch einen niedrigeren fairen Wert rechtfertigen.
Wird Apple davon nur temporar oder sogar gar nicht gehindert, dann bedeutet
ein Kursabfall einen Rabatt auf den Aktienpreis und wir kdnnen zuschlagen.

Liegt der Grund des Kursrickgangs in Hohe von 20 Prozent nicht an makrodko-
nomischen Faktoren wie der Geld- und Zinspolitik oder einer Pandemie - also
Faktoren, die alle (fast alle!) Sektoren oder Aktien betreffen -, sondern an einem
Effekt, der nur Apple selbst betrifft, dann missen wir die Ursachen viel genauer

12 https://www.dai.de/files/dai_usercontent/dokumente/renditedreieck/181231Prozent-
20DAX-Rendite-Dreieck Prozent2050 Prozent20Jahre Prozent20Web.pdf.
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analysierenund iberlegen, ob diese im Unternehmen selbst liegende Ursache in
Kirze wieder verschwindet bzw. behoben wird oder ob tatséchlich ein niedrigerer
fairer Preis aufgrund dieser neuen Informationen gerechtfertigt ist.

Dieses Phanomen konnten wir Ende 2021und Anfang 2022 bei Netflix beobachten.
Die Aktie fiel aufgrund der Angst vor einer Rezession, wurde jedoch viel starker
abgestraft als ahnliche Aktien im gleichen Sektor. Ein Grund war das sich ver-
langsamende Wachstum, welches durch die Zahlen des ersten Quartals 2022
spatestens deutlich wurde. Dieses neue, langsamere Wachstum fihrt auch zu
einem niedrigeren fairen Wert.

In diesem Fall wiirde ich erst nachkaufen, wenn der Kurs unter diesen neuen
niedrigeren, fairen Wert der Aktie gefallenist. Vorherist die Aktie janoch immer
Jteuer”.

Weilwir niemals wissen, wie weit eine Aktie fallt und wann sie wirklich ,unten”ist,
habe ich eine einfache Regel in meine Strategie integriert. Ich kaufe nach, wenn
meine Aktien von ihrem Allzeithoch um mindestens 20 Prozent, 40 Prozent,
60 Prozent und 80 Prozent gefallen sind und somit unter dem fairen Wert liegen.

Durchdie Pramien, die du jede Woche verdienst, steigt dein Cash-Bestandregel-
maBig an. Hierbei hilft uns auch, dass wir den Cash-Betrag im Voraus erhalten
und nicht bis zum Ablauf der Optionen warten missen. Diesen steigenden
Cash-Bestand nutze ich zum Nachkaufen bei den oben genannten Mdglichkei-
ten. Mein durchschnittlicher Aktienpreis ist damit mdglichst niedrig. Ich kaufe,
wenn Aktien fallen, und handle damit antizyklisch. Die Aktien, die ich in einer sol-
chen Phase gekauft habe, bringen mir eine besonders hohe Rendite ein.
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OHNE TRADING-TAGEBUCH KEIN
LANGFRISTIGER ERFOLG

Nun kommt ein ungeliebtes Thema. Wir miissen unsere wochentlichen Trades
dokumentieren. Das ibernimmt zwar auch der Broker fir uns, aber nur wenn wir
unsere Trades sauber aufschreiben, sehen wir, ob unsere Strategie funktioniert
und ob wir Fehler machen.

Zu unserer wochentlichen Routine gehort also ab sofort, nach dem Trading am
Donnerstag alle Trades ins Trading-Tagebuch einzutragen.

Ich selbst habe dadurch mehrfach Fehler gefunden und konnte diese noch vor
Borsenschluss korrigieren. So habe ich z. B. aus Versehen zu viele Short-Calls
verkauft, weil ich nicht daran gedacht habe, dassich eine meiner Positionen ge-
schlossen hatte. Auch ist es mir schon passiert, dass ich Short-Calls fir zwei
Wochen verkauft und trotzdem eine Woche spater erneut Short-Calls verkauft
habe.

Aber der wichtigste Effekt des Trading-Tagebuchs liegt darin, dir aufzuzeigen,
dass deine Strategie funktioniert. Ich protokolliere genau, wie viel Cash ich jede
Woche eingenommen habe, wie sich mein Depot entwickelt und wie die einzel-
nen Aktien performen. Dadurch kann ich auch objektiv feststellen, welche Aktie
fir mich die erfolgreichste in meinem Depot ist.

Tipp: Auf der Webseite zum Buch findest du eine Vorlage fiir dein

Trading-Tagebuch.
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OPTIONEN

Du hast bereits im ersten Kapitel von Call-Optionen gelesen. Durch den Verkauf
der Call-Optionen nimmst du bei der Covered Call Strategie die wéchentliche
Pramie ein. Umdie Funktionsweise der Strategie im Detail zu verstehen, erfahrst
du in diesem Kapitel, was Optionen sind und wie sie sich verhalten. Dabei sind
Optionen sogenannte derivative Finanzinstrumente. Das bedeutet, dass der
Wert der Optionvondem Vermdgenswert abhangt, auf dem diese Option basiert.
Inunserem Fall sind das meistens Aktien.

Es gibt zwei Typen von Optionen:

1. Call-Optionen geben dem Kaufer der Option das Recht, den Basiswert,
in unserem Fall die Aktien, zu kaufen. Dabei gibt es Call-Optionen fur
verschiedene Preise und Laufzeiten. Bis zum Ende der Laufzeit kann
sich der Kaufer der Call-Option die zugrundeliegende Aktie, zum
Strike-Preis, vom Verkaufer der Call-Option liefern lassen.

2. Put-Optionen geben dem Kaufer das Recht, den Basiswert bis zum
Ende der Laufzeit der Option zu verkaufen. Auch hierbeiregelt der ver-
einbarte Strike-Preis, zu welchem Preis der Kaufer der Put-Option die
Aktien verkaufen kann. Meist werden Put-Optionen als Absicherung
einer eigenen Aktienposition gekauft. Sollte der Kurs wahrend der
Laufzeit fallen, hat man mit der Put-Option das Recht, dennoch zu
einem ggf. h6heren Kurs seine Aktien zu verkaufen.

Fir die Covered Call Strategie bendtigen wir nur die Call-Optionen. Wenn man
eine dieser Call-Optionen kauft, hat man das Recht (keine Pflicht!), den Basis-
wert zu einem festgelegten Preis, dem Strike-Preis, zu kaufen. Der Basiswert ist
in unserem Fall meist eine Aktie, kann aber auch ein ETF, Index oder Rohstoff
sein. Wichtigistauch, dass eine Optionimmer ein Ablaufdatum hat. Nach diesem
Datum ist die Option wertlos. Der Kaufer einer Option kann sein Recht zum Kauf
jederzeit nutzen, allerdings nur bis zu diesem Ablaufdatum. Danach erlischt es.
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Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente sind Vertrdge, die ihren Wert von einem
anderen Finanzprodukt ableiten und es Anlegern ermdglichen, auf
Preisbewegungen zu spekulieren oder Risiken abzusichern, ohne den
zugrunde liegenden VermdGgenswert direkt zu besitzen.

Exkurs: Amerikanische und européische Optionen

Es gibt zwei Optionstypen: amerikanische und europaische Optionen. Wahrend
amerikanische Optionen - das sind jene, die wir im Rahmen der Strategie nutzen -
jederzeitbiszum Ende der Gultigkeit ausgefiihrt werden kénnen, darf man europa-
ische Optionen nur am Ende der Glltigkeit, also genau zum Ablaufzeitpunkt, aus-
flhren.

Exkurs: Vorsicht vor den Optionsscheinen

Und auch wenn der Name zum Verwechseln dhnlich ist, sind Optionsscheine und
Optionen zwei sehr verschiedene Finanzprodukte. Optionsscheine werden von
einer emittierenden Bank gestaltet und emittiert (= verkauft). Daraus ergibt sich
der Vorteil, dass Optionsscheine sich bei(nahezu) jeder Depotbank handeln las-
sen. Aber eben auch der Nachteil, dass jeder, der mit Optionsscheinen handeln
will, sich genau mit den zugrunde liegenden Bedingungen des jeweiligen
Optionsscheins vertraut machen muss. AuBerdem sollte er sich bewusst sein,
dass hierbei meist die Bank die Gegenseite einnimmt. Zuséatzlich ist die Liquiditat™
oft gering, was eine faire Preisbildung erschwert.

Im Vergleich dazu sind die von uns verwendeten Optionen standardisierte Derivate,
bei denen jeder Marktteilnehmer als Verkdufer (Emittent) oder Kaufer auftreten
kann. Die Regeln sind also bei allen Optionen gleich. Lediglich der zugrunde liegende
Basiswert, die Laufzeit und der Strike-Preis unterscheiden sich. Allerdings brau-
chen wir einen von wenigen Brokern, der uns den Handel mit Optionen anbietet™.

13 Wasbedeutet,geringe Liquiditdt”: Von einer geringen Liquiditat spricht man, wenn nur wenige
Optionsscheine gehandelt werden. Damit kann es unter Umstanden langer dauern, bis eine
Transaktion stattfindet oder zu schlechteren Kauf- oder Verkaufspreisen fihrt, weil kein geeigneter
Handelspartnerim Markt vorhandenist.

14 Aufder Webseite zum Buch www.arcticbear.academy erfahrst du, welche Broker in deinem Land
geeignet sind und wie du dein Konto eréffnest.
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Jede Option hat einen eindeutigen Namen, der in einem definierten Format be-
schrieben wird. Hierdurch ist gewéahrleistet, dass alle Marktteilnehmer wissen,
um was flr einen Vertrag es sich bei der jeweiligen Option handelt.

So sieht zum Beispiel eine Apple-Call-Option aus:
AAPL Janl17'25165 CALL $1,53

Die einzelnen Bestandteile sind:

AAPL = Das ist das(Aktien-/Ticker-)Symbol des Basiswerts, auf den sich die Option
bezieht. AAPL ist dabei das Tickersymbol von Apple Inc. Mit dieser Call-Option
kann der Besitzer also hundert Aktien von Apple zum vereinbarten Preis kaufen.
Fun-Fact: Apple wahlte ,AAPL" statt ,APPL", um in jeder Aktienliste ganz oben zu
stehen. Damals bestanden alle Ticker-Symbole der NASDAQ aus vier Zeichen.

Jan17'25 = Das ist der letzte Tag, an dem du deine Option an der Borse handeln
kannst, bevor sie ablauft. Optionen habenimmer ein Ablaufdatum. Dabei handelt
essich fastimmerumeinen Freitagin der Zukunft. Ist die Borse an einem Freitag
geschlossen, ist das angegebene Datum der Donnerstag davor. Das Format ent-
spricht dabei dem amerikanischen Datumsformat (MMMTT'JJ), welches mit dem
Monat beginnt, dann kommt der Tag und abschlieBend das Jahr.

Damit du im Buch nicht die ganze Zeit von Optionen liest, die schon lange
abgelaufen sind, und damit kompliziert ausrechnen musst, wie lange diese
Option im jeweiligen Beispiel noch giiltig ist, schreibe ich statt dem Datum
nur die Giiltigkeit in Tagen, Wochen oder Jahren. Dabei steht z. B. 3T fiir 3
Tage, 1W fiir eine Woche oder 1J fiir ein Jahr. Ganz einfach, oder? So
brauchst du nicht immer iiberlegen, wie vie-
le Wochen ein bestimmtes Datum der Ver-
gangenheit von einem anderen vergange-
nen Datum entfernt ist. Die Option heiBt
dannalso AAPL 1W 165 CALL. Es handelt sich
dabei um eine Call-Option auf Apple mit einer
Laufzeit von einer Woche (bis Ende nédchster
Woche)und einem Strike-Preis von 165.
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165 =Das ist der Strike-Preis der Option. Zu diesem Preis darfst du als Kaufer der
Call-Option den Basiswert kaufen. Beachte, dass eine Option bisauf ganz wenige
Ausnahmen immer flr hundert Stick gilt. Weil es nur ganz wenige Ausnahmen
(z.B. einige Aktienindexe) gibt und es bei den im Buch beschriebenen Aktien im-
mer hundert Stick sind, schreibe ich ab jetzt immer von hundert Stick, ohne
jedes Mal darauf hinzuweisen.

Die Menge von Hundert hat sich als praktisch erwiesen, weil es sich leicht be-
rechnen lasst und die Hohe der Pramie bei einer geringeren Anzahl im Vergleich
zu den Transaktionskosten deutlich zu niedrig wére.

Wenn du der Kaufer der Option bist und diese ausfiihrst, erhaltst du somit 100
AAPL Aktien zu je 165 Dollar. Du bezahlst also insgesamt 16.500 Dollar fir hun-
dert Apple-Aktien. Als Verkaufer der Option lieferst du hundert Aktien und er-
héltst im Gegenzug 16.500 Dollar.

CALL = Call bedeutet, dass es sich bei der Option um ein Recht zum Kaufen des
Basiswerts handelt. Steht PUT hinter der Option, handelt es sich um das Recht,
Aktien oder andere Basiswerte zum Strike-Preis zu verkaufen.

$ 1,53 = Preis der Option pro Aktie. Der Preis der Option wird immer pro Aktie
angegeben. Eine Option gilt dabei fir hundert Aktien. Wenn du die Option
kaufst, bezahlst du damit 100 Aktienx$1,53 =8153 Dollar. Das ist der Preis, den
das Recht, hundert Aktien bis zum 11.03.22 zu kaufen, kostet. Da wir die Call-
Optionen bei unserer Strategie verkaufen, betragt also die Pramieneinnahme
z.B.100 x $1,53 =$ 153 Dollar. Diesen Betrag bekommen wir beim Verkauf des
Calls auf unser Konto gutgeschrieben.

Mit diesen finf Angaben weiBt dualso genau, um was flr eine Option es sich handelt.

AAPL Jan17'25165 CALL $1,53

Eshandelt sichumdas Recht, hundert AAPL-Aktien zu einem Preis von 165 Dollar
zu kaufen. Dieses Recht ist zeitlich biszum 17.01.25 begrenzt. Wenn du dir dieses
Recht kaufen willst, musst du dafir $ 1,53 x 100 Aktien = $ 153 bezahlen.

Die Kaufer einer Call-Option spekulieren auf steigende Kurse innerhalb eines de-
finierten Zeitfensters. Sie missen also nicht nur den Zeitpunkt eines Anstiegs



kennen, sondern auch wissen, wie stark der Anstieg sein wird. Eine duBerst
schwierige Sache, die auch professionelle Fondsmanager und Trading-Profis
nicht zuverlassig erreichen.

Beider Covered Call Strategie sind wir stattdessen Verkaufer der Option. Das bedeu-
tet, wir nehmen die Rolle der Bank ein und geben anderen die Mdglichkeit, mittels
einer Call-Option auf steigende Kurse zu spekulieren. Dabei hilft es uns, dass ein
GroBteil der verkauften Optionen wertlos verfallt. Wir wollen bei der Covered Call
Strategie genau das fiir uns nutzen und ab sofort beginnen, selbst Optionen an
andere Marktteilnehmer zu verkaufen. Als Absicherung fir den Fall, dass wir die
Aktienwirklichan den Kaufer des Calls liefernmussen, habenwir diese vorher gekauft.

WOFUR GIBT ES OPTIONEN?

Optionen dienen vielen Marktteilnehmern als Absicherung. So bieten PUT-Optionen
eine Absicherung gegenfallende Kurse und Call-Optionen eine Absicherunggegen
steigende Kurse. Das Konzept kommt urspringlich aus den Rohstoffmarkten, auf
denensich bestimmte Marktteilnehmer gegen steigende Preise absichern wollten
(Kaufer von Call-Optionen), oder von Herstellern, die bereits vor der Produktion ih-
rer Glter sicherstellen wollten, dass sie diese zu einem fairen Preis verkauft be-
kommen (K&ufer von Put-Optionen). Gleichzeitig hat diese Nachfrage nach Absi-
cherungen nur dann Sinn ergeben, wenn es auch einen liquiden Handel und faire
Preise gab. Daflir sind dann die anderen Marktteilnehmer, die Trader, zustandig.

Im Fall von Optionen auf Aktienmarkten sind die Einsatzmdglichkeiten ebenfalls
umfangreich und viele Trading-Strategien basieren hierauf. Die Covered Call
Strategie ist dabei nur eine von vielen optionsbasierten Handelsstrategien. Sie
zeichnet sich vor allem durch die Generierung eines regelmaBigen Einkommens
und das im Vergleich zu Aktien geringere Verlustrisiko aus.

Auch bei Optionen auf Aktien stehen einander verschiedene Interessen gegen-
Uber: Kaufer von Call-Optionen wollen sich einen bestimmten Kaufpreis einer
Aktie fur einen gewissen Zeitraum sichern. Daflr zahlen sie eine kleine Prémie
fir das damit verbundene Risiko. Das hat vor allem dann Sinn, wenn sich ein Trader
den Preis der Aktie von heute sichern méchte, aber erstin Wochen oder Monaten
das Kapital hat, um die Position tatsachlich zu kaufen. Mit einem Bruchteil des
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Geldes kann er eine entsprechende Call-Option erwerben. Verkaufer der Call-
Optionen generieren damit meist eine zuséatzliche Einnahme fir die Aktien, die
sie im Depot haben - so wie du das im Laufe des Buches ebenfalls kennenlernen
wirst. Oder sie spekulieren auf fallende oder gleichbleibende Kurse und wollen
die Prémie des anderen verdienen.

Viele Kaufer von Call-Optionen spekulieren auch einfach auf einen starken
Kursanstieg einer Aktie. Sie wollen zwar auf steigende Kurse wetten, daflir aber
nicht so viel Geld riskieren. Eine Call-Option bietet ihnen hierfiir die Méglichkeit.
Wie sich der Preis der Option verhalt, wird dabei durch das Black-Scholes-Modell™®
bestimmt. Dieses beschreibt anhand einiger Optionsparameter(die du spaterals
die griechischen Buchstaben Delta, Gamma, Theta und Rho kennenlernen wirst),
was der Preis der Option in verschiedenen Fallen macht. Zum Beispiel, wenn der
Aktienpreis fallt oder das Ablaufdatum der Option naher riickt. Das schauen wir
uns spater im gleichnamigen Kapitel noch einmal genau an.

Bei der Put-Option, also dem Recht, eine Aktie zu einem bestimmten Preis zu
verkaufen, stehen auf der Kauferseite meist Personen, die auf fallende Kurse
spekulieren, oder Aktienbesitzer, die aus Angst vor einem drohenden Crash eine
gut funktionierende Absicherung suchen.

Und weil die Absicherung Geld kostet, gibt es auch hier wieder einige Personen,
die gern bereit sind, fir die Pramie eine solche Put-Option zu verkaufen. Und
sollte wirklich mal kein Kaufer oder Verkaufer einer Option da sein, springt auch
ein Market-Maker ein und ermdglicht so den Handel. Market-Maker verdienen am
Zustandekommen eines Handels und nehmen - sollte keine Nachfrage im Markt
vorhanden sein -, selbst die Rolle des K&ufers oder Verkaufers einer Option ein.
Market-Maker stellen kontinuierlich die Ankaufs-und Verkaufspreise und sorgen
so flir Preistransparenz und schnellen Handel.

Um sicherzustellen, dass die K&ufer und Verkdufer von Optionen sich immer an die
Regeln halten, gibt es noch eine zentrale Clearingstelle. Im Falle von amerikani-
schen Optionen ist das die OCC, die Option Clearing Corporation. Sie stellt als Mit-
telsmann sicher, dass die Interessen von Kaufer und Verkaufer berlcksichtigt
werdenundimmer gewahrleistet ist, dassjeder sein Geld bzw. seine Aktien erhalt.

15 https://de.wikipedia.org/wiki/Black-Scholes-Modell.
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EIN BEISPIEL AUS DER PRAXIS

Du hast hundert Aktien der Firma Microsoft fur je 280 Dollar gekauft. Zwar
glaubst du langfristig an die Qualitat der Firma und an einen steigenden Aktien-
kurs, du mochtest aber auch kurzfristig ein Einkommen mit deiner Aktie erwirt-
schaften. Dafiir verkaufst du direkt nach dem Kauf der hundert Aktien eine
Call-Option auf sie.

Damit gibst du einem anderen Marktteilnehmer die Mdglichkeit, dir deine hun-
dert Aktien zu einem von dir gewéahlten Preis abzukaufen. Du hast dabei den Ver-
kaufspreis fir deine Aktien auf 305 Dollar pro Aktie festgelegt. Sollte diese
Call-Option vom Kaufer ausgefihrt werden, erhaltst du immerhin 25 Dollar pro
Aktie mehr, als du selbst bezahlst hast.

305 Dollar Verkaufspreis - 280 Dollar Kaufpreis = 25 Dollar Gewinn pro Aktie

Sollte der Kurs innerhalb einer Woche tber 305 Dollar steigen, wird der Kaufer
diese Option mit hoher Sicherheit ausfihren. Du verlierst somit deine hundert
Aktien, erhaltst aber 30.500 Dollar und damit 2.500 Dollar mehr, als du ausgege-
ben hast. AuBerdem darfst du auch die Pramie flr den Verkauf dieser Option be-
halten. In diesem Beispiel sind das 1,20 Dollar pro Aktie, also 120 Dollar. Ein Ge-
winnvon 2.620 Dollar in einer Woche - nicht schlecht.

Das von dir verkaufte Recht gilt aber nur eine Woche, bis genau nachste Woche
Freitag. Als Bezahlung erhéltst du 120 Dollar. Das ist die Pramie, die der Kaufer
dieses Rechts an dich bezahlen muss. Immerhin beschrankst du den maximalen
Gewinn deiner Microsoft-Aktien bis nachste Woche Freitag auf einen Verkaufs-
preisvon 305 Dollar. Fur diese Gewinnbeschrankung muss der Kaufer die Pramie
bezahlen. Dafiir erhalt der Kaufer der Option den Gewinn, wenn die Aktie bis
nachste Woche Freitag tiber 305 Dollar hinausgeht.

Schauen wirunsalso auch mal die Sichtweise des Optionskaufers an. Der Kaufer
der Option bezahlt 120 Dollar fir eine Woche. Mit dem Kauf der Option ist sein
maximales Risiko genau bei 120 Dollar. Mehr kann er durch den Kauf dieser Option
nicht verlieren. Steigt der Kurs Uber 305 Dollar, verdient er Geld. Weil die Option
aber 120 Dollar gekostet hat, er hat also 1,20 Dollar pro Aktie bezahlt, ist sein Tra-
de erst bei 306,20 Dollar im Gewinn.

n



305 Dollar + 1,20 Dollar = 306,20 Dollar

Steigt der Kurs der Microsoft-Aktie bis Freitag nachster Woche von 280 auf
306,20 Dollar, hat der Kaufer der Option seinen Break-even-Punkt erreicht und
kein Geld verloren. Bleibt der Kurs unter 305 Dollar, verliert er seinen gesamten
Einsatz an dich. Steigt der Kurs tber 306,20 Dollar, macht er einen Gewinn. Bei
einem Anstieg auf 310 Dollar sind aus seinen 120 sogar 500 Dollar geworden. Das
entspricht einer Rendite von tber 316 Prozent. Wegen solch hoher - potentieller
- Renditen ist das Kaufen von Optionen nach wie vor unter Spekulanten beliebt.
Aber selbst wenn der Kaufer der Option von seinem Recht zu kaufen Gebrauch
macht und eine gute Rendite erwirtschaftet hat, ist das flr dich immer auch ein
Grund zur Freude. Immerhin hast du deine Aktien fir 305 Dollar pro Stlck ver-
kauft und damit 2.500 Dollar Gewinn gemacht. AuBerdem hast dunoch 120 Dollar
eingenommen, die duinjedem Fall behalten kannst. In Summe hast du also 2.620
Dollar verdient, wenn der Kurs auf 310 gestiegen ist. Der Kaufer der Option hat
,nur”380 Dollar verdient. Allerdings mit einem sehr viel geringeren Einsatz.

Fir die Covered Call Strategie spricht auBerdem die Eintrittswahrscheinlichkeit.
Die Chance, dass der Kurs auf 306,20 Dollar innerhalb einer Woche steigt, liegt
bei weniger als 15 Prozent, und die Chance auf einen Anstieg bis auf 310 Dollar
sogar deutlich unter 10 Prozent.

In mehr als 80 Prozent der Félle darfst du als Verkaufer der Option die Aktie also
behalten. In jedem Fall gehdért dir aber die wochentliche Pramie. Die Chancen
sind damit in der Regel auf der Seite der Optionsverkaufer.

Der Grund, warum trotzdem so viele Optionen gekauft werden, ist sehr einfach
zu erklaren:

1. Viele Optionsstrategien benétigen den Kauf von Optionen. Beispiels-
weise bei Strategien mit synthetischen Aktien oder auch, wenn du
mittels .IronCondor” auf starke Kursausbriiche spekulieren willst.

2. Optionen zu kaufen, erfordert verhdltnismaBig wenig Geld - und
trotzdem kann der Kdufer der Option am Kursanstieg der Aktie
(innerhalb eines definierten Zeitraums) teilhaben.
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Ein Beispiel aus der Welt der Immobilien verdeutlicht das Prinzip der
Optionen gut:

Felix findet durch Zufall einen Verkaufer einer Immobilie, der diese - in seinen
Augen - zu glinstig auf dem Markt anbietet. Weil er nichts von Optionen weiB,
entschlieBt er sich kurzerhand, die Immobilie fiir 1 Mio. Euro zu kaufen. Das ist in
seinen Augen ein echtes Schnappchen, denn er schatzt den Wert der Immobilie
auf mindestens 1,2 Mio. Euro. Direkt nach dem Kauf der Immobilie sucht er nach
einem Kaufer - er hat hierflir einen Kredit fir drei Monate aufgenommen. In die-
ser Zeit - glaubt Felix - wird er einen geeigneten Kaufer finden, der ihm mindes-
tens 1,2 Mio. Euro flr die Immobilie bezahlt. Der Zins fir diesen kurzfristigen Kre-
dit liegt bei 5 Prozent p. a. Er bezahlt damit ca. 15.000 Euro an die Bank in Form
von Zinsen. Gllicklicherweise hat er sich nicht geirrt und ein Kaufer kauft ihm die
Immobilie rechtzeitig fir 1,2 Mio. Euro ab. Er hat somit einen Gewinn in Hohe von
200.000 Euro innerhalb kurzer Zeit realisiert. Daflir hat er 1 Mio. Euro Risiko in
Form eines Kredits auf sich genommen und musste 15.000 Euro Zinsen bezah-
len. Ein fairer Deal, da stimmst du mir sicherlich zu.

Wie hatte der Deal aber aussehen konnen, wenn Felix die Mdglichkeiten von Opti-
onen bereits gekannt hatte? Er trifft den Verkaufer der Immobilie und freut sich,
einen guten Preis flir die aus seiner Sicht deutlich wertvollere Immobilie angebo-
tenzu bekommen. Er vereinbart mit dem Verkaufer der Immobilie eine Kaufopti-
on fur drei Monate und einen Preis von 1 Mio. Euro. Mit anderen Worten: Felix
kauft eine Call-Option auf das Haus mit einem Strike-Preis von 1 Mio. Euro und
einer Laufzeit vondrei Monaten. Als Preis fiir diese Option vereinbaren sie 15.000
Euro. Er muss somit lediglich 15.000 Euro an den Verkaufer bezahlen, um das
Vorkaufsrecht an der Immobilie fiir 1 Mio. fir drei Monate zu sichern.

Mit diesem exklusiven Vorkaufsrecht kann Felix nun - im Grunde wie der Besitzer
der Immobilie - auf die Suche nach einem Kaufer gehen, der ihm mehr als die 1
Mio. Euro plus die Kosten fir seine Option bezahlt. Auch in diesem Fall findet er
relativ schnell einen Kaufer - also vor Ablauf der drei Monate - und verkauft ihm
die Immobilie fiir 1,2 Mio. Euro. Statt 1 Mio. Euro Kredit und 15.000 Euro Zinsen
sowie dem Risiko, dass er die Immobilie gar nicht fir Gber 1,015 Mio. Euro ver-
kauft bekommt, hat er nun nur15.000 Euro an den Immobilienbesitzer fir die Op-
tion bezahlt. Hatte er niemanden gefunden, waren zwar 15.000 Euro weg, mehr
aber auch nicht.
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Da er aber einen Kaufer gefunden hat, war es ihm mdoglich, aus lediglich 15.000
Euro satte 200.000 Euro zu machen, ein Gewinn von 185.000 Euro. Eine phano-
menale Rendite von Gber 1.233 Prozent.

Und auch der Verkaufer, der Felix die Option verkauft hat, freut sich bei diesem
Deal. Immerhin hat er fir das Warten 15.000 Euro und auBerdem den Kaufpreisin
Hohe von 1Mio. Euro erhalten. Eine schéne Win-win-Situation.

Im Fall von Immobilien kommt noch hinzu, dass es oft teuer ist, Immobilien zu
erwerben, weil Kauferwerbsnebenkosten anfallen. Das ist beim Kauf von Aktien
meist zu vernachlassigen. Hier stehen der geringere Cash-Bedarf und das gerin-
gere Risiko fir den Kaufer der Option im Vordergrund und die regelmaBige
Cash-Einnahme fiir den Verkaufer der Option.

Als Verkaufer von Covered-Call-Optionen tauscht du die Chance, deine Aktien
innerhalb einer Woche zu einem deutlich héheren Preis verkaufen zu kénnen, ge-
gen sichere Cash-Einnahmen ein. Du bekommst also jede Woche ein Cash-Ein-
kommen, kannst aber je Woche nie mehr verdienen, als der Strike-Preis deiner
Call-Option zuldsst. Ein duBerst lukratives Geschaft, denn du begrenzt deinen
Gewinn auf ca. 5-10 Prozent pro Woche zuzlglich der wochentlichen Cash-Pra-
mie in Héhe von 0,5 Prozent bis 1Prozent.
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DER PREIS VON OPTIONEN - .
INNERER WERT UND ZEITWERT ERKLART

Der Preis von Optionen lasst sich durch die Black-Scholes-Formel bestimmen.
Diese Formel, die 1973 von den beiden Wirtschaftswissenschaftlern Fischer
Black und Myron Scholes entwickelt wurde, ist die bekannteste Methode zur Be-
wertung von Optionen. Market-Maker verwenden diese Formel, oder angepasste
Versionen, umeinen fairen Preis fir die Optionen zu ermitteln und so allen Markt-
teilnehmern attraktive Optionspreise anzubieten.

Die Formel basiert dabei auf folgenden wichtigen Parametern:

1. Aktueller Kurs des zugrunde liegenden Vermégenswerts
(z. B. einer Aktie)

Ausiibungspreis der Option (Strike-Preis)

Laufzeit der Option bis zum Verfall

Risikofreie Zinsrate (z. B. Rendite von Staatsanleihen)
Volatilitat des zugrunde liegenden Vermogenswerts

oo e

Ohne im Rahmen des Buches die vollstandigen mathematischen Modelle zu
erklaren, méchte ich dir doch die Moglichkeit geben, die Funktionsweise be-
ziehungsweise die Preisberechnung der Optionen zu verstehen. Damit weiBt
du nach diesem Kapitel wahrscheinlich mehr als 99 Prozent der Anleger und
Trader, die an der Bérse mit Optionen handeln. Und genau hier liegt eines der
Probleme. Optionen sind ein sehr machtiges Werkzeug und ein groBer Segen,
wenn du dich damit auskennst, aber auch sehr riskant, wenn du Optionen
ohne das Verstandnis ihrer Funktionsweise verwendest. Umso wichtiger ist
es mir, dirin diesem Kapitel die Grundlagen zu vermitteln. Lies dieses Kapitel
also in Ruhe durch, dann kannst du Optionen so einsetzen, dass sie deinem
eigenen Vorteil dienen.

Den Preis einer Option kdnnen wir in zwei Bestandteile trennen:

1. Derinnere Wert der Option.
2. Zeitwert der Option.
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Wenn du den inneren Wert und den Zeitwert einer Option addierst, erhéltst du
den Preis der Option.

Preis =Innerer Wert + Zeitwert

Und auch wenn du diese Werte in der Praxis nie selbst ausrechnen musst, ist es
wichtig, beide Bestandteile zu verstehen, damit du weiBt, wie du die Prémie ver-
dienstund wann das Risiko besteht, dass ein von dir verkaufter Call ausgefihrt wird.

DER INNERE WERT'® DER OPTION

Derinnere Wert einer Option ist einfach zu erklaren und leicht zu berechnen. Es
handelt sich um den Vorteil, den dir das Ausfiihren der Option als Kaufer der
Optionim Vergleich zum Kauf (bzw. bei Put-Optionen Verkauf)an der Bérse bringt.

Du hast eine Call-Option fir die Microsoft-Aktie mit einem Strike-Preis von 250
Dollar gekauft. Diese Option berechtigt dich, hundert Aktien zu einem Preis von
250 Dollar pro Aktie zu kaufen. Nehmen wir an, dass die Microsoft-Aktie an der
Borse 300 Dollar kostet. In diesem Fall betragt der innere Wert deiner Call-Option
50 Dollar. Das ist der Preisvorteil, den du durch das Ausliben der Option im Ver-
gleich zum Kauf an der Borse hast.

Die Formel zur Berechnung des inneren Wertes lautet:

Aktienpreis-Strike-Preis der Call-Option =Innerer Wert
300 Dollar - 250 Dollar =50 Dollar

Beachte dabei, dass derinnere Wert nie kleiner als 0 sein kann. Ist der Preis der
Aktie also niedriger als der Strike-Preis der Call-Option, ist der innere Wert 0.

Wenn nun der Aktienpreis der Microsoft-Aktie auf 230 Dollar gefallen ist und du
deine Option mit dem Strike-Preisin Hohe von 250 Dollar weiterhin hast, dannist
derinnere Wert dieser Option 0.

16 Oftwird der,innere Wert"auch als ,intrinsischer Wert”bezeichnet. Beide Begriffe werden fir
Optionenals Synonyme verwendet. StéBt du alsoin anderen Quellen auf den Begriff ,intrinsischer
Wert”einer Option, so ist damit der innere Wert gemeint.
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230 Dollar - 250 Dollar =-20 Dollar
Daderinnere Wert aber niemals negativ sein kann, ist derinnere Wert 0.

Eine Optionist also wie ein Gutschein fiir den Kauf einer PlayStation. Dieser Gut-
schein berechtigt dich, die PlayStation fir 250 Euro zu kaufen. Wenn die
PlayStationim Laden 300 Euro kostet, dann spart dir der Gutschein 50 Euro. Bei
einer Option nennst du diesen Betrag, den du durch die Option sparen kannst,
innerer Wert. Kostet die PlayStation im Laden allerdings nur 230 Euro, dann
bringt dir dein Gutschein aktuell keinen Vorteil. Du kannst durch den Gutschein
nichts sparen. Bei einer Option bedeutet das, dass derinnere Wert Null ist.

Fireine Option zahlt der Kaufer also immer mindestens den Preisvorteil, den der
Kaufer durch den Kauf der Option erhalt. Dieser Preisvorteil heiBt innerer Wert.
Damit kennst du den ersten der beiden Preisbestandteile einer Option.

DER ZEITWERT DER OPTION

Der Zeitwert beschreibt den zusatzlichen Wert einer Option, der Gber den reinen
inneren Wert hinausgeht. Dieser Wert ist eine Art Versicherungspramie, denn
die Option, die du gekauft hast, hat janoch eine gewisse Laufzeit. Innerhalb die-
ser Laufzeit kann der Kurs noch weiter steigen und damit die Option noch wert-
voller machen. Diese Chance, die der Kaufer der Option erwirbt, muss ebenfalls
im Preis der Option bericksichtigt werden.
Und genau daflr gibt es den sogenannten
Zeitwert. Jelangerdie Laufzeit der Call-Op-

tion, desto groBer ist die Wahrscheinlich- Je ldnger die Laufzeit
keit, dass der Kurs der zugrunde liegenden ist, desto hoher ist der
Aktie steigt, was einen hdheren Zeitwert zur Zeitwert.

Folge hat.

Der Zeitwert ist innerhalb einer Laufzeit am
héchsten, wenn der Kurs der Aktie direkt auf
dem Strike-Preis liegt. In diesem Fall ist die
Wahrscheinlichkeit am hoéchsten, dass der

Kurs Uber den Strike-Preis steigt und die Option
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somit einen inneren Wert erhalt. Je weiter der Aktienkurs vom Strike-Preis ent-
ferntist, desto geringerist der Zeitwert.

Der Zeitwert steigt, wenn sich der Aktienkurs
dem Strike-Preis ndhert. Er sinkt wieder,
wenn der Kurs iiber den Strike-Preis steigt
oder unter den Strike-Preis fdllt.

Verwenden wir wieder unser Microsoft-Beispiel von eben. Die Aktie steht bei 300
Dollarund du hast eine Call-Option mit einem Strike bei 250 Dollar. Wenn der Zeit-
wert dieser Option mit einer Laufzeit vonacht Tagen bei5 Dollar liegt, betragt der
Preis der 250er-Call-Option bis Ende nachster Woche 55 Dollar.

Innerer Wert der Option + Zeitwert der Option = Preis der Option
50 Dollar +5 Dollar =55 Dollar

Vonden55 Dollar Preis der Option sind 50 Dollar derinnere Wert, weil die Aktie an
der Borse zurzeit 300 Dollar kostet, und der Rest ist der Zeitwert der Option. Also
die Entschédigung flr den Verk&ufer der Call-Option, dass er die Chance aufgibt,
dass der Kurs noch weiter steigen konnte.

Der Verkaufer der Option tauscht also die Chance auf eine weitere Kurssteige-
rung gegen eine sichere Pramie ein.

Die nachfolgende Grafik zeigt die Entwicklung des Preises einer Call-Option. Die
X-Achse beschreibt dabei den Preis der Aktie, die Y-Achse den Preis der Option.

Der innere Wert steigt ab dem Strike-Preis der Option linear mit dem Preis der

Aktie an. Der Zeitwert nimmt bis zum Strike-Preis zu, danach wieder ab und ist
symmetrisch auf beiden Seiten des Strike-Preises.
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Wert Option

Innerer Wert

/ Zeitwert

Strike-Preis Kurs
der Option

Abbildung 2: Entwicklung des Zeitwertes und des inneren Wertes in Abhdngigkeit
des Aktienkurses.

Einen negativen inneren Wert gibt es dabei nicht. Wenn eine Option keinen Vor-
teilim Vergleich zum Kauf an der Bérse bietet, ist der innere Wert O.

Ein paar Beispiele zur Erklarung:

275 250 25 1

1Woche 26 Dollar

225 1Woche 250 0 1 1Dollar

Liegt der Aktienkurs 25 Punkte lGber dem Strike-Preis, so ist auch der innere
Wert der Option bei 25. Der Zeitwert ist in diesem Beispiel bei 1. Fallt der Kurs 25
Punkte unter den Strike-Preis, bietet der Kauf der Aktien unter Zuhilfenahme der
Option aktuell keinen Vorteil, weil ein Kauf an der Bérse giinstiger ist. Der innere
Wert ist damit 0. Der Zeitwert, der symmetrisch um den Strike-Preis ist, ist
ebenfalls bei 1. Denn 25 Punkte Gber dem Strike-Preis ist der Zeitwert identisch
mit dem Zeitwert 25 Punkte unterhalb des Strike-Preises."”

17 Inder Praxis hangt der Zeitwert auch von der Nachfrage und weiteren Faktoren ab und kann aus
diesem Grund von dieser Regel abweichen.
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Und noch ein Beispiel zur Verdeutlichung der Funktionsweise vom Zeitwert:

Aktienkurs  Laufzeit Strike-Preis Innerer Wert Zeitwert Wert der Option
225 1Woche 250 0 1,00 1,00
225 2 Woche 250 0 1,70 1,70

Der Zeitwert nimmt mit ablaufender Laufzeit nicht linear ab. Stattdessen sinkt
der Zeitwert mit abnehmender Laufzeit immer schneller. 0der mit anderen Wor-
ten: Eine sehrlanglaufende Option verliert nurlangsaman Zeitwert. Eine Option,
die nurnoch eine Woche Laufzeit hat, schnell. Kaufst du die Option, welche zwei
Wochen lauft, verliert diese in der ersten Woche 0,70 Dollar im Wert und in der
zweiten 1,00 Dollar. Als Verkaufer der Option hattest duin der letzten Woche also
0,30 Dollar mehrverdient alsinderersten. Ausdiesem Grund ist esbeider Cover-
ed Call Strategie lohnenswert, eine kurzlaufende Option immer flr die letzte Wo-
che zu verkaufen. Diese hat den schnellsten Zeitwertverlust und genau von die-
sem Zeitwertverlust profitieren wir als Verkaufer der Option am meisten.

Der Wert bzw. der Preis einer Option wird immer pro Aktie angegeben.
Wenn du eine Option fiir 1,00 Dollar verkaufst, erhdltst du also 100 Dollar,
weil die Option immer fiir hundert Aktien gilt. 100 Aktien x 1Dollar =100 Dollar.

Als Hilfestellung kannst du dir das
Komma bei allen Optionspreisen
wegdenken. So siehst du mit einem
Blick, was die Option kostet oder
wie viel Prdmie du durch den Ver-
kauf dieser Option verdienen
kannst.
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ITM, ATM, OTM -
DER ZUSTAND DER OPTIONEN

Es gibt drei Zustande, die eine Option in Abhangigkeit vom Basiswert anneh-
men kann:

1. ITM

2. ATM

3. OTM

Wirde das Ausfiihren einer Option dem Kaufer einen Vorteil bringen, hat die Op-
tion einen inneren Wert. Eine solche Option ist ITM. Die Abklrzung ITM steht da-
bei fir den englischen Begriff ,in the money”, was so viel wie ,im Geld” bedeutet.
Die Microsoft-Aktie steht bei 300 Dollar. Du besitzt eine Call-Option, die dich be-
rechtigt, hundert Aktien zu einem Preis von 250 Dollar (Strike-Preis) zu kaufen.
Deine Call-Option ermdglicht es dir, die Aktie 50 Dollar giinstiger zu kaufen, hat
damit eineninneren Wert. Die Option ist im Geld (ITM).

Hat eine Option einen inneren Wert, dann ist
die Option ITM. Das ist bei einer Call-Option
immer dann der Fall, wenn der Strike-Preis
der Option niedriger als der Kurs des Basis-
werts ist.

Hat eine Option keinen inneren Wert, dann bringt das Ausfiihren der Option
auch keinen Nutzen, die Option ist 0TM (out of the money = auBerhalb des Gel-
des). Diese Art der Optionen verkaufen wir im Rahmen der Strategie. Dabei
wahlen wir eine Option mit dem Delta 0,20. Das Delta von 0,20 bedeutet, dass
die Wahrscheinlichkeit bei 20 Prozent liegt, dass der Aktienkurs iber den von
uns gewahlten Strike-Preis steigt. In 80 Prozent der Falle verfallt die von uns
verkaufte Option damit wertlos.
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Hat eine Option keinen inneren Wert, so
handelt es sich um eine OTM-Option. Der
Strike-Preis, also der Ausfiihrungspreis, der
Call-Option liegt liber dem aktuellen Aktien-
kurs und bringt dem Optionsbesitzer keinen
Vorteil. Diese Art der Optionen verkaufen wir

im Rahmen der Covered Call Strategie.

AbschlieBend gibt es noch den Sonderfall, dass eine Option ATM ist. In diesem
Fall entspricht der Kurs des Basiswerts genau dem Strike-Preis. Die Option hat
damit keineninneren Wert, steht aber genauim Mittel zwischenITMund OTM. Die
Abkiirzung ATM steht flr ,at the money” (= am Geld).

Eine Call-Option mit einem Strike von 250 Dollar ist ATM, wenn der Aktienkurs
ebenfalls 250 Dollar betragt. Sinkt der Aktienkurs auf 249 Dollar, ist diese Option
OTM, und steigt der Aktienkurs auf 251 Dollar, ist diese Call-Option ITM. Eine Op-
tion kann also in Abhangigkeit des Aktienkurses zwischen den drei Zustanden
ITM, ATMund OTM wechseln.

Beispiele von Call-Optionen:

Laufzeit | Strike- Wertder ATM/ITM/0TM
Preis Option
225 250 0,00 1,00 1,00 0TM

1Woche
250 1Woche 250 0,00 4,00 4,00 ATM
275 1Woche 250 25,00 1,00 26,00 IT™M

Wenn eine Option einen inneren Wert hat, handelt es sich um eine ITM-Option.
Bleibt die Option im Geld, wird der Kaufer diese Option irgendwann - spatestens
zum Ablaufzeitpunkt - ausfihren.
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Sofern das Ausfiihren zum Ablaufzeitpunkt
fiir den Kdufer der Option von Vorteil ist,
wird dies vom Broker automatisch durch-
gefiihrt, umden eigenen Kunden vor Verlust

zu bewahren.

Da wir bei der Covered Call Strategie die Optionen nicht bis zum Laufzeitende
behalten, ist es selten, dass wir den Fall erleben, dass unsere verkauften Optio-
nen ausgefihrt werden. Passiert es trotzdem, ist das immer ein Gliicksmoment.
Im Kapitel ,Ups, ich wurde ausgeflihrt, und jetzt?” steht genau beschrieben, was
duindiesem Fall tun solltest.
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DIE GRIECHEN

Der Preis einer Option ist von verschiedenen Einflussfaktoren abhangig. So
steigt beispielsweise der Preis einer Call-Option, wenn der Preis des Basiswerts
steigt. Wenn also der Preis der Microsoft-Aktie um einen Dollar steigt, steigt
auch der Preis einer Microsoft-Call-Option. Um zu wissen, wie sehr der Preis der
Option in diesem Fall an Wert gewinnt, gibt es die Optionskennzahl ,Delta”. Sie
gibt an, wie sich der Preis der Call-Option in Abh&ngigkeit vom Preis des Basis-
werts verandert. Neben dem Delta gibt es flinf weitere Optionskennzahlen.

— Delta

— Gamma
— Theta
— Vega®
— Rho

— Omega

18 AuchwennessichbeiVeganichtum einengriechischen Buchstaben handelt, wird Vega zu den
als Griechen bezeichneten Optionskennzahlen hinzugezahlt.
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Alle Optionskennzahlen haben griechische Buchstaben als Namen. Daher wer-
den sie als die ,Griechen” (engl. Greeks) zusammengefasst. Optionskennzahlen
beschreiben, wie sich der Preis der Option verhalt, wenn sich an den Markten
Veranderungen ergeben.

Fir unseren Handel mit der Covered Call Strategie sind vor allem die drei Kenn-
zahlen Delta, Thetaund Vegainteressant. Zur Vollstandigkeit werde ich auch die
anderendrei Griechen, die ebenfalls einen Einfluss auf die Optionspreise haben,
erlautern.

Alle Kennzahlen, d. h. alle sechs Griechen, verandern wahrend der Bérsenzeiten
standig ihren Wert. Genau wie der Aktienwert verandert sich also auch der Wert
der Griechen. Der Grund dafur ist, dass die Griechen Wahrscheinlichkeiten oder
Preisdnderungen unserer Option angeben, und wenn sich der Preis der Aktie an-
dert, so @ndern sich auch die Wahrscheinlichkeiten.

Die Parameter von Optionen befinden sich somit in einem standigen
Wandel und sind keineswegs als fixe Werte zu verstehen. Sie sind
vielmehr ein Schnappschuss des Augenblicks und helfen uns, die
aktuelle Situation einzuschatzen und unseren Trade durchzufiihren.

Beginnen wir bei der Betrachtung der Kennzahlen mit dem Delta. Sie ist die flr
unseren Handel mit Abstand wichtigste Kennzahl. Mit dem Delta wahlen wir aus,
welchen Short-Call wir verkaufen. Wir wahlen unter all den angebotenen Optionen
die Option aus, die ein Delta von 0,20 hat. Im nachfolgenden Kapitel erfahrst du
genau, warum.
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Das Delta ist der Grieche, den wir am haufigsten fir die Covered Call Strategie
nutzen. Denn wir verkaufen die Call-Option, die ein Delta von 0,20 hat. Das Delta
hilft uns also, die Option zu wahlen, die wir fir nachste Woche verkaufen wollen.

Das Delta ist ein Wert zwischen 0 und 1,00. Wahrend die Borse geoffnet ist,
kannst du dir das Delta, und auch alle anderen Optionskennzahlen, jederzeit an-
zeigen lassen. Da wir eine Option verkaufen wollen, die uns méglichst viel Pramie
einbringt, aber nur selten vom Kaufer ausgefiihrt wird, wahlen wir die Option mit
einer Laufzeit von einer Woche, die ein Delta von 0,20 hat. Die 0,20 besagt, dass
die Wahrscheinlichkeit bei 20 Prozent liegt, dass die Aktie zum Zeitpunkt des Ab-
laufs Gber dem Strike-Preis dieser Option liegt.

Das Delta gibt an, wie hoch die Wahrscheinlich-
keitist, dass die Aktie' zum Ablaufzeitpunkt iiber
dem Strike-Preis der Call-Option liegt.

In 80 Prozent der Falle verfallt die Option also einfach wertlos und wir als Options-
verkaufer verdienen die Préamie, ohne die Aktien liefern zu missen. In 20 Prozent
der Falle liegt der Aktienpreis am Ablauftag Gber dem Strike-Preis der Option. In
diesem Fall wird der K&ufer sein Recht nutzen und die Option auslben. Nun missen
wir als Verkdufer der Option hundert Aktien liefern und erhalten als Gegenleis-
tung denvereinbarten Strike-Preis fUr hundert Aktien. Die Pramie dirfen wir als
Verkaufer der Call-Option auch in diesem Fall behalten.

Theoretisch kann der Kaufer der Call-Option die Option auch vor dem Ablaufda-

tum ausfihren. Das passiert in der Praxis aber sehr selten, weil der Kaufer der
Call-Option durch das Ausfiihren den gesamten Zeitwert, der noch in der Option

19 OderebenderKurs des Basiswerts, wenn es sich um eine Option handelt, die nicht auf einer Aktie
basiert. Z. B. bei einer Call-Option auf den S&P 500 Aktienindex.
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vorhandenist, verliert. Wiirde er die Option nicht ausfiihren, sondern an der Borse
verkaufen, wiirde er den inneren Wert und den Zeitwert erhalten und somit das
bessere Geschaft machen.

Ein Vergleich beider Varianten zur Verdeutlichung:

VARIANTE 1: VARIANTE 2:
Ausfiihren der Option Verkauf der Option

und anschlieBender Verkauf der
Aktien ander Borse

Aktienkurs von AAPL 160
Strike-Preis der Call-Option 150
Innerer Wert der Option 10
Zeitwert der Option 1,20

Cash-Gewinn Kaufpreis flir hundert Aktien Verkauf der Option an der Bérse fiir:
Uber die Option mit Strike-Preis
von 150 Dollar und sofortiger 10 Dollarinnerer Wert
Verkauf der Aktien fiir 160 Dollar +
anderBorse 1,20 Dollar Zeitwert

100 Aktien x 11,20 x 100 Aktien

(-150 Dollar +160 Dollar) =

= 1.120 Dollar Cash-Gewinn
100 Aktien x 10 Dollar

1.000 Dollar Cash-Gewinn

Im Beispiel hatte der Optionskaufer 120 Dollar mehr Cash, also genau den Zeit-
wert der Option, wenn er die Option, statt sie auszufiihren, einfach am Options-
markt verkauft.

Das Ausfiihren einer Option bringt im Ver-
gleich zum Verkauf der Option keinen Vor-
teil und sollte nur genutzt werden, wenn die
Option keinen Zeitwert hat und wenn man
die Aktien im Depot benétigt.
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Beim Handel der Covered Call Strategie sind wir Verkaufer der Option und konnen
selbst keine Option ausfihren. Da wir die Option nur bis zum vorletzten Tag be-
halten und zu diesem Zeitpunkt meist noch Zeitwert in der Option vorhanden ist,
werden wir es nur selten erleben, dass unsere verkaufte Option ausgefihrt wird.

Durch die Market-Maker wird zu jeder Zeit an der Borse fir jeden Strike-Preis
eine Option zum Kauf oder zum Verkauf angeboten. Dabei wird uns fir jede die-
ser Optionen das Delta angezeigt. Als Verkaufer, aber natlrlich auch als Kaufer,
konnen wir uns somit die Option aussuchen, die unserer Trading-ldee am besten
entspricht. Im Falle der Covered Call Strategie méchten wir die Call-Option mit
einem Delta 0,20 verkaufen.

Call mit Delta 0,20 und einem Strike-Preis von 160

Aktienkurs =143

Im Bild sind drei Call-Optionen mit unterschiedlichen Deltas eingezeichnet. Je
niedriger der Strike-Preis, also je ndher der Strike-Preis am Aktienkurs(blau)ist,
desto hoher ist das Delta und die Wahrscheinlichkeit, dass die Option am Ende
der Laufzeit ausgefiihrt wird. Der Call mit einem Strike-Preis von 150 hat ein
Delta 0,40. Die Wahrscheinlichkeit, dass die Aktie bis zum Laufzeitende der
Option auf oder tber 150 steigt, liegt damit bei 40 Prozent. Ein Anstieg auf 155
oder hdher hat eine Wahrscheinlichkeit von 30 Prozent. Dass der Kurs sogar tber
160 bis zum Laufzeitende steigt, hat eine Wahrscheinlichkeit von 20 Prozent.

Je weitereine Optionvomaktuellen Kurswert der Aktie entferntist, desto geringer
ist die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs am Ende der Laufzeit der Option tber

diesem Wert liegt. Die Wahrscheinlichkeit wird nach dem Black-Scholes-Modell



mit dem Optionsparameter ,Delta” abgeschatzt. Wenn wir eine Option mit einem
Delta von 0,20 verkaufen, liegt die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs am Ende
der Laufzeit Gber dem Strike unserer verkauften Option liegt, bei 20 Prozent.

Das Deltaist aber kein starrer Wert. Es @ndert sich standig in Abhangigkeit vom
aktuellen Aktienkurs, der Restlaufzeit und der Volatilitat. Das Delta stellt also
eine Momentaufnahme der aktuellen Wahrscheinlichkeit dar.

Das Deltaist firuns mit Abstand der wichtigste Parameter. Erermdglicht uns die
Abschéatzung der Wahrscheinlichkeit, dass unsere Option ins Geld lauft. Ist unsere
verkaufte Call-Option am Ende der Laufzeit im Geld (ITM), kann es sein, dass wir
unsere Aktien wirklich verkaufen missen. Um dasinvielen Fallen zu verhindern,
lernen wir nachheraber noch Reparaturmdéglichkeiten fir unsere Position kennen.

Neben der Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs tGber dem Strike-Preis liegt, be-
schreibt das Delta auch eine weitere Wahrscheinlichkeit. Wenn wir das Delta mit
zwei multiplizieren, erhalten wir die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs wahrend
der Laufzeit mindestens einmal auf oder (iber dem Strike-Preis notiert.

Eine Call-Option mit einem Delta von 0,20 hat also eine Wahrscheinlichkeit von
2 x 0,20 = 40 Prozent, dass der Kurs der Aktie mindestens einmal wahrend der
Laufzeit Gber dem Strike-Preis liegt.

Nehmen wir an, dass wir eine Call-Option mit einem Strike von 305 fir Microsoft
verkaufen, welche eine Laufzeit von einer Woche und ein Delta von 0,20 hat. In
diesem Fall besteht eine theoretische Wahrscheinlichkeit von 20 Prozent, dass
der Kursam Ende der Laufzeit, also Freitag ndchste Woche um 22 Uhr, bei genau
305 oder dariuber steht. Die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs zwischendurch
mindestens einmal 305 berlhrt oder Uberschreitet, liegt aber bei 40 Prozent,
namlich zweimal dem Delta.

Obwohl der Kurs nur rund alle fiinf Wochen (20 Prozent) zum Laufzeitende Gber
dem Strike-Preis unserer Option notiert, passiert es alle zwei bis drei Wochen
(40 Prozent), dass er wahrend der Laufzeit den Strike-Preis tGberschreitet. Auch
in diesem Fall warten wir einfach bis zum Ablauf der Option, denn die Chancen
stehen gut (50:50), dass der Kurs bis zum Ablauf der Option wieder unter dem
Strike-Preis notiert.

89



Das Delta hilft uns aber auch zu verstehen, wie genau sich der Preis unserer Op-
tion verandert. Denn das aktuelle Delta der Call-Option gibt an, um wie viel eine
Option teurer oder glnstiger wird, wenn der Basiswert um einen Dollar steigt

oder fallt.

Nehmen wir an, wir haben eine Call-Option mit einem Delta von 0,20. Wenn nun
die zugrunde liegende Aktie um einen Dollar steigt, wird die Option 0,20 Dollar
teurer. Mit anderen Worten: Das Delta gibt an, mit wie viel Prozent die Option die

Preiséanderung der Aktie nachbildet.

ABER ACHTUNG:

Wenn sich der Preis der Aktie dndert,
verdndert sich auch das Delta. Bei stei-
genden Kursen steigt auch das Delta und
bei fallenden Kursen fillt das Delta. Wie
stark sich das Delta verdndert, be-
schreibt der néchste Grieche, um den

wir uns gleich kiimmern: das Gamma.

Vorher schauen wir uns aber ein Beispiel fiir die Anderung des Deltas an:

Aktienpreis MSFT MSFT 1W 320 CALL Delta der Option

300 1,20 0,20

301 1,20 + Delta 0,20 = 0,21
1,40

302 1,40 + Delta0,21= 0,23
1,61

303 1,61+ Delta 0,23 = 0,25
1,83

Wenn die Aktie 300 Dollar kostet und du einen Call mit Delta 0,20 fiir nachste

Woche verkauft hast, bekommst du aktuell 1,20 Dollar.
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Wenn die Aktie von 300 Dollar auf 301 Dollar steigt, steigt auch der Preis der von
dir verkauften Option von 1,20 auf 1,40. Der Preis steigt also genau um das Delta
der Option. Gleichzeitig steigt durch den steigenden Aktienkurs auch das Delta
leicht an. Aus einem Deltavon 0,20 bei einem Kurs von 300 wird nun ein Delta von
z.B.0,21bei einem Preis von 301 Dollar.

Dengleichen Effekt erhaltst du, wenn der Kurs der Aktie fallt. In diesem Fall sinkt
auch der Wert der Option und gleichzeitig sinkt auch das Delta weiter

Aktienpreis MSFT MSFT 1W 320 CALL Delta der Option

300 1,20 0,20
299 1,00 0,18
298 0,82 0,15
297 0.67 0,12

Wenn der Aktienkurs nun von 300 auf 299 fallt, reduziert sich das Delta von 0,20
auf 0,18. Mit anderen Worten ist die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs der Aktie
bis Ende nachster Woche tiber 320 steigt, von 20 Prozent auf 18 Prozent gesun-
ken. Das ergibt Sinn, denn nun muss der Kurs nicht mehr nur 20 Punkte steigen,
umden Strike zu erreichen, sondern 21 Punkte. Damitist auch der Preis der Option,
also die Versicherungspramie gegen Kurssteigerungen auf tber 320, von 1,20
auf 1,00 gesunken. Fallt der Kurs nun noch weiter auf 298 Punkte, so fallt auch
der Preis der Option nochmals. Allerdings aufgrund des abnehmenden Deltas
nicht mehr so schnell. Statt 0,20 fallt der Kurs nur noch um das nun reduzierte
Delta von 0,18. Damit reduziert sich der Preis der Option nun von 1,00 auf 0,82
Dollar. Und auch das Delta - also die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs noch tber
320 steigt, reduziert sich weiter auf das neue Deltavon 0,15 Prozent.

Zusammenfassend kdnnen wir am Delta - fir den jeweils aktuellen Aktienkurs -
drei Dinge ablesen:

1. Wiehochist die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs am Ende der

Optionslaufzeit liber oder auf dem Strike-Preis der Option landet?
Diese Wahrscheinlichkeit entspricht dem Delta (A).
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2. Wie hochist die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs wahrend der
Laufzeit mindestens einmal auf oder liber dem Strike-Preis der Option
liegt? Diese Wahrscheinlichkeit entspricht zweimal dem Delta der
Option(2xA)

3. Wie stark andert sich der Preis der Option, wenn der Preis des Basis-
werts um einen Dollar schwankt? In diesem Fall musst du, wenn der
Kurs steigt, das Delta zum Preis der Option addieren oder vom Preis
der Option abziehen, wenn der Kurs fallt (Kursinderung x A = Anderung
des Optionspreises).

Bei der Covered Call Strategie verkaufen wir eine Call-Option mit einem Delta
von ca. 0,20. Also mit einer Wahrscheinlichkeit von 20 Prozent, dass der Kurs
am Ende Uber dem Strike-Preis liegt. In 80 Prozent der Falle wird die von uns
verkaufte Option also einfach wertlos verfallen. In diesem Fall haben wir die
Préamie verdient.

Undin 20 Prozent der Féalle hat die Optionam Ende der Laufzeit noch einen Wert.
In diesem Fall haben wir die Pramie und den Kursanstieg unserer Aktien bis zum
Strike-Preis der Option verdient. Das sind also besonders lukrative Wochen. Weil
wirauch in diesem Fallunsere Aktien am liebsten behalten wollen, versuchen wir
durch eine Reparatur unserer Optionsposition einen wertlosen Verfall der Option
ein oder zwei Wochen spater zu erreichen und so unsere Aktien zu behalten. Wie
genau das funktioniert, erfahrst duim Kapitel ,Fall 3: Der Aktienkursist iber un-
seren Strike-Preis gestiegen”. Gelingt diese Reparatur nicht, freuen wir uns tiber
einen guten Gewinn(Prédmie und Kurssteigerung der Aktien) und schlieBen unsere
Position aus Aktien und Short-Call. Zu beiden Fallen und auch zur Reparatur erfahrst
du alle Details im Kapitel ,Covered Call Strategie - Schritt 3: Jede Woche Pramie”.

sarma P

Nachdem du gerade das Delta als ersten griechischen Parameter der Optionen
kennengelernt hast, erklare ich dir nun den zweiten Parameter: das Gamma.

Das Gamma einer Option gibt an, um welchen Betrag das Delta gréBer oder klei-
ner wird, wenn der Kurs des Basiswerts um einen Dollar steigt oder fallt. Fir die
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Mathematiker unter uns ist die folgende Beschreibung sicherlich hilfreich: Das
Gamma ist die zweite Ableitung des Optionspreises nach dem Preis des
Basiswerts.2°

Das Beispiel aus dem Kapitel zum Thema Delta kénnen wir nun um Gamma

erweitern:
Aktienpreis MSFT MSFT1W 320 CALL Delta der Option Gamma der Option
300 1,20 0,20 0,01
301 1,40 0,20+0,01= 0,02
0,21
302 1,61 0,21+0,02= 0,02
0,23
303 1,83 0,23+0,02= 0,03
0,25

Das Gamma beschreibt die Anderung des Deltas, wenn die Aktie um einen Dollar
steigt oder fallt. Wenn der Aktienpreis von 300 auf 301 steigt, &ndert sich das
Delta von 0,20 auf 0,21 um genau 0,01. Diese Anderung wird durch das Gamma
beschrieben.

Da der Zeitwert einer Option dann maximal ist, wenn der Strike-Preis dem aktu-
ellen Kurs der Aktie entspricht, ist auch das Gamma maximal, wenn der aktuelle
Kurs der Aktie in der Nahe des Strike-Preises liegt.

Auch bei fallenden Kursen verandert sich das Gamma:

Aktienpreis MSFT MSFT1W 320 CALL Delta der Option Gamma der Option
300 1,20 0,20 0,01

299 1,00 0,19 0,01
298 0,82 0,18 0,009
297 0.67 0,171 0,008

Wenn sich der Kursvon 300 auf 299 reduziert, sinkt auch die Wahrscheinlichkeit,
dassderKurs Uberden Strike-Preisvon 320 steigt, von 20 Prozent auf 18 Prozent.

20 Quelle: https://de.wikipedia.org/wiki/Black-Scholes-Modell#Gamma.
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Diese Anderung zeigt dir das Delta der Option. Wie stark das Delta in diesem Fall
sinkt, wird dir vom Gamma der Option angezeigt. Im Beispiel also 0,02. Die Wahr-
scheinlichkeit sinkt um zwei Prozent, wenn der Preis der Aktie um 1Dollar fallt.

0.25 Gamma vs. Delta einer Call-Option 1.2
0.2 1.0
$25 Call Delta 0.8
0.15
0.6
- 01
) 0.4
l;u 0.05 $25 Call Gamma
£ 0.2
g
® 0 0

20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 Kurs

Abbildung 3: Gamma vs. Delta einer Call-Option bei steigenden Aktienkursen.

Zusammenfassung:

Das Gamma gibt an, wie stark sich das Delta einer Option verdndert,
wenn sich der Kurs der Aktie um einen Dollar erh6ht oder reduziert.

Thera @)

Fir den Optionshandel ist das Theta ebenfalls ein wichtiger Optionsparameter.
Das Theta gibt an, um wie viel eine Option an Wert verliert, wenn ein Tag vergeht.
Dabei geht dieser Parameter davon aus, dass ansonsten alle anderen Parameter
identisch bleiben.

Wenn der von dir verkaufte Call ein Theta von -0,25 hat, verliert dieser Call also
innerhalb eines Tages 0,25 Dollaran Wert. Da du der Verkaufer dieser Option bist,
verdienst du durch das Warten auf den nachsten Tag diese 0,25 Dollar pro Aktie
bzw. 25 Dollar pro verkauftem Call. Der Zeitwertverfall einer Option nimmt, je na-
her der Ablauftag kommt, immer mehr zu.
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Beispiel:

Wert der Option 1,20-0,15= 1,056-0,18=
1,05 0,87
Theta @ -0,15 -0,18 -0,20

Der Wert der Option betragt 1,20. Das Theta liegt heute bei 0,15. Das bedeutet,
dass die Option innerhalb eines Tages um 0,15 Dollar im Wert fallt. Allerdings ist
das, wie auch die anderen Griechen, immer eine Momentaufnahme. Andert sich
der Aktienkurs, die Volatilitat oder auch der Zinssatz von risikolosen Papieren,
andertsichauchdas Theta. Wenn aber alle anderen Parameter konstant bleiben,
dann fallt der Preis, einfach durch das Warten auf morgen, um 0,15 Dollar auf
1,05. Und unabhangig aller Anderungen am Markt ist der Zeitwert zum Ablauf-
zeitpunkt der Option immer 0.

Duals Verkaufer der Option profitierst von diesem Zeitwertverfall. Denn dadurch
kannst du deine urspringlich fir 1,20 verkaufte Option einen Tag spater fir 1,05
zurlckkaufen und so einen Gewinn von 0,15 realisieren. In der Praxis wartest du
bis Donnerstag, 20 Uhr mit dem Rickkauf, denn dann ist die verkaufte Option in
der Regel bereits wertlos und du hast den ganzen Zeitwert verdient. Anschlie-
Bend kannst du wieder eine neue Option verkaufen und erneut Pramie verdienen.

Gerade der Zeitwertverlust von Freitag bis Montag ist besonders spannend fir
die Verkaufer von Optionen. In diesem Zeitraum verliert die Option das Theta
von drei Tagen, obwohl die Borse von Freitag, 22 Uhr bis Montag, 15:30 Uhr ge-
schlossen hat.

Zusammenfassung:
Das Theta gibt an, wie viel Zeitwert eine Option von einem Tag zum
nachsten verliert. Dabei werden das Theta und damit auch der

Zeitwertverlust bei abnehmender Laufzeit groBer.
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Die Kennzahl Vega zeigt an, um welchen Wert sich der Preis der Option verandert,
wenn die Volatilitat der Aktie steigt. Als Volatilitat wird die Schwankungsbreite des
Aktienkurses bezeichnet. Eine Aktie, die am Tag eine Schwankung von 0,5 Prozent
besitzt, ist weniger volatil als eine Aktie, die an einem einzelnen Tag eine Schwan-
kung von beispielsweise 4 Prozent absolviert. Auch wenn die Schwankungsbreite
(= Volatilitat) nichts darliber aussagt, wie weit eine Aktie am Ende des Tages ge-
stiegenist, erhoht eine hohere Schwankung das Risiko, dass eine Aktie doch noch
-kurz vor Ende der Laufzeit einer Option - den Strike-Preis der Option Ubersteigt.
Aus diesem Grund erhdht auch eine steigende Volatilitat den Preis der Option und
gleichzeitigauch dasim vorherigen Kapitel kennengelernte Theta.

Da wir als Verkaufer einer Option von einem hohen Theta profitieren, immerhin
bekommen wir so deutlich mehr Pramie, freuen wir uns beim Handeln, wenn das
Theta durch bestimmte Ereignisse am Markt steigt und wir so pro Woche deut-
lich mehr ,Risiko”-Pramie einnehmen kénnen.

EinEreignis,andemdie Volatilitat regelmaBig steigt, ist die Veréffentlichung der
Quartalszahlen der Aktien. An diesen Terminen erhalten wir deutlich mehr Pra-
mie flr die von uns verkauften Optionen. Ab sofort ist somit finfmal im Jahr
Weihnachten. Viermal, wenn wir kurz vor den Quartalszahlen unsere Calls fir be-
sonders viel Pramie verkaufen (oft sogar mehr als doppelt so viel)und einmal im
Jahr an Weihnachten selbst.

Ubrigens bezieht sich das Vega auf die implizite Volatilitit der Aktie. Der Unterschied
zwischen der ,klassischen” historischen Volatilitat und der impliziten Volatilitat liegt
in der Art der Berechnung. Bei der historischen Volatilitat wird zur Berechnung der
Volatilitat die Schwankungsbreite der letzten Tage oder Wochen herangezogen. Es
wird also auf Basis der Vergangenheit die Volatilitat bestimmt. Bei der impliziten
Volatilitat hingegen wird die erwartete Schwankungsbreite auf Basis der Options-
preise fir den jeweiligen Zeitraum in der Zukunft ermittelt. Es handelt sichalsoum
eine zukunftsgerichtete Kennzahl, die fir die Ermittlung von Vega verwendet wird.

Steigt die implizite, also die erwartete Volatilitéat, durch ein Ereignis wie die
Quartalszahlen, dann steigt auch der Preis der Optionen. Wir als Verkaufer der
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Optionen profitieren besonders von einer gestiegenen impliziten Volatilitat, da
wir in diesem Zeitraum besonders hohe Optionspramien einnehmen kdnnen.
Gleichzeitig steigt durch die hohere Schwankungsbreite auch der Abstand vom
aktuellen Kurs zum Strike-Preis unseres verkauften Calls bei Delta 0,20. Liegtin
normalen Wochen der Strike-Preis einer Call-Option mit Delta 0,20 zehn Punkte
Uber dem Aktienkurs, erhéht sich der Abstand der Option zum Aktienkurs bei
hoherer Volatilitat auf beispielsweise flinfzehn Punkte.

Auch das Vega beschreibt dabei, welchen Betrag der Wert einer Option zu- oder
abnimmt, wenn die implizite Volatilitdt um 1 Prozent ansteigt oder abfallt. Eine
Call-Option steigt im Wert, wenn die Volatilitdt zunimmt und fallt, wenn die
Volatilitat z. B. nach einem Ereignis wieder abnimmt.

rho @

Der griechische Buchstabe Rho steht fiir die Veranderung des Preises der Option
aufgrund der Anderung des Zinssatzes. Dabei bezieht sich das Rho auf den risi-
kofreien Zinssatz am Markt. Steigt der risikofreie Zinssatz, so steigt der Preis
von Call-Optionen ebenfalls.

Auch wenn wiruns als Optionsverkaufer Uber steigende Preise unserer Optionen
(vor dem Verkauf) freuen, kdnnen wir diesen Griechen fiir unseren Handel ver-
nachlassigen. Zinsanderungen sind verhaltnismaBig selten und halten Uber ei-
nen langeren Zeitraum an. So kénnen wir Rho nicht aktiv bei unserem Handel
berlcksichtigen. Es bleibt uns also nur, dass wir uns bei steigenden Zinsen kurz
freuen, dass wir ggf. bei den nachsten verkauften Optionen ein bisschen mehr
Pramie einnehmen kénnen. Besonders hoch fallt dieser Effekt aber nicht aus.

Zusammenfassung:
Steigt der risikofreie Zinssatz am Markt, so steigt auch der Preis von
Call-Optionen. Wie stark die Optionen vom Zinsanstieg beeinflusst

werden, zeigt der Optionsparameter Rho.
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Der letzte griechische Buchstabe bzw. der letzte Optionsgrieche, den wir im
Buch behandeln, ist der Parameter Omega. Omega ahnelt dabei dem Parameter
Delta und wird deswegen von uns fiir den Handel auch nicht weiter verwendet.

Wéhrend das Delta die Anderung des Preises der Option angibt, wenn die Aktie
um 1Dollar steigt, so gibt Omega die Anderung des Preises der Option an, wenn
die Aktie um 1Prozent steigt. Es handelt sich also um eine &hnliche Kennzahl, nur
mit einer anderen Berechnungsgrundlage.

Wenn du wissen willst, wie stark sich der Preis einer Option &ndert, wenn die zu-
grunde liegende Aktie einen Prozentpunkt schwankt, so zeigt dir das Omega ge-
nau diesen Wert an. Ein positives Omega bedeutet, dass der Preis der Option um
diesen Wert steigt, wenn die Aktie um 1Prozent steigt. Negative Omegas, meist
bei Put-Optionen zu sehen, bedeuten, dass ein Anstieg der Aktie um 1 Prozent
den Preis der Option um diesen negativen Betrag sinken Iasst.

Mit Omega kennst du jetzt alle sechs Griechen und auch die drei Wichtigsten(De-

Ita, Thetaund Vega)fiir die Covered Call Strategie. Du hast nun das perfekte Fun-
dament, um mit den Details der Strategie zu beginnen.
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COVERED CALL STRATEGIE

Ab sofort wird Donnerstag der
schonste Tag der Woche sein. Denn

am Donnerstag verkaufst du deine

Call-Optionen flr die ndchste Woche
und nimmst so, jede Woche, die Pra-
mie fiir diese Option ein.

E]

Beider Covered Call Strategie kombi-

nierst du den Kauf von Aktien mit
dem Verkauf einer Option. Mit dem Kauf der Aktie profitierst duvon der Wertstei-
gerung des Unternehmens, fiir das du dich entschieden hast. (mehr dazu im Ka-
pitel ,Die Wahlder richtigen Aktie”) Durch den Verkauf der Call-Option generierst
du dir ein regelméaBiges Cash-Einkommen. Eine gewinnbringende Kombination.

Die Strategie besteht dabei aus folgenden Schritten, die wir uns in den nachsten
Kapiteln im Detail anschauen werden, sodass du am Ende des Buches die voll-
standige Trading-Strategie kennst.

1. Schritt: Kauf von hundert Aktien eines ,goldenen Unternehmens”
2. Schritt: Verkauf einer Call-Option mit Delta 0,20 fiir nadchste Woche Freitag
3. Schritt: Pflege der verkauften Call-Option

Gerade beim dritten Schritt, der Pflege der verkauften Call-Option, musst du
verschiedene Szenarien unterscheiden. In manchen Féllen kénnen wir einfach
erneut eine Option mit Delta 0,20 fir die kommende Woche verkaufen. In man-
chen Fallen miissen wirunsere Positionreparieren oder sogar die Aktien verkau-
fen und neu mit der Strategie beginnen. Glicklicherweise gibt es - egal was die
Aktie macht - Regeln, an die wir uns halten kénnen. Und diese lernst du in den
nachsten Kapiteln kennen. Mit diesen Regeln weiB3t du genau, was in der jeweili-
gen Situation zu tun ist, und wirst fir das Trading kaum mehr als zehn bis finf-
zehn Minuten pro Woche brauchen.

Ubrigensist die Covered Call Strategie im Vergleich zum reinen Besitz von Aktien
eine Strategie mit geringerem Verlustrisiko. Denn durch die Einnahme der Pramie
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sinkt unser maximales Risiko. Den Geldbetrag, den wir als Prémie eingenommen
haben, kdnnen wir nicht mehr verlieren. Das sieht tUbrigens auch der Broker so
und reduziert die Sicherheitsleistung, die wir bei ihm hinterlegen missen, wenn
wir einen Call verkaufen. Mitanderen Worten: Der Broker weiB um die risikoredu-
zierende Wirkung und lasst uns sogar die Pramie vom Depot abheben. Natirlich
nur, solange wir auch die Aktien als Absicherung der Call-Optionim Depot haben.
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SCHRITT 1:
DIE WAHL DER RICHTIGEN AKTIEN

Dererste Schritt zur Covered Call Strategie ist der Kauf von hundert Aktien einer
goldenen Aktie. Es ist also wichtig herauszufinden, welche Aktie sich fir die
Strategie eignet und wann ein guter Zeitpunkt fiir den Kauf ist.

Die Covered Call Strategie ist eine rendi-
testarke Strategie, die ein regelmdBiges
Einkommen ermaglicht. Es ist fatal, bei
einer solchen Strategie durch eine speku-
lative Aktienauswahl die eigene Rendite
oder sogar das Depot zu geféihrden. Denn
das groBte Risiko der Strategie liegtin der

Aktie. Fdllt der Preis der Aktie, verlieren wir auch bei der Covered Call
Strategie Geld. Selbst wenn die eingenommenen Prdmien diesen Ver-
lust etwas mindern, vollsténdig ausgeglichen wird er dadurch selten.
Wabhle also deine besten Aktienideen und nicht alle auf einmal.

Umso wichtiger, dass wir in diesem Kapitel Gber die Kriterien zur Aktienauswabhl
sprechen. Zwei Voraussetzungen missen die Aktien erfillen, damit wir sie fir
unser Trading nutzen kénnen:

1. Die Aktie sollte grundsitzlich fiir die Covered Call Strategie geeignet sein.
2. Die Aktie sollte den Kriterien einer goldenen Aktie entsprechen.
Das bedeutet, dass die Aktie auch in Zukunft ertragreich, wachsend
und gesund ist.

Um einen guten Einstiegszeitpunkt zu ermitteln, berechnen wir auBerdem noch
denfairen Wert der Aktie anhand von finf Aktienkennzahlenund finden ein gutes

Timing fir den Einstieg durch die Verwendung eines Einstiegssignals.
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Die Aktienbewertung ist zwar nicht sehr aufwandig, erfordert aber gerade am
Anfang, wenn du das erste Mal deine Aktienauswahl zusammenstellst, etwas
Zeit. Ich prife meine Aktienauswahl danach nur noch einmal im Jahr zwischen
Weihnachten und Neujahrund schaue mirin der Zwischenzeit die Quartalszahlen
und wichtige Neuigkeiten an.
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WANN IST EINE AKTIE FUR DIE COVERED CALL
STRATEGIE GEEIGNET?

Bei der Covered Call Strategie kaufst du zuerst hundert Aktien eines ,goldenen
Unternehmens”, umanschlieBend den Call zu verkaufen. Allerdings werden nicht
flr alle Aktien geeignete Call-Optionen zum Kauf bzw. in unserem Fall zum Ver-
kauf angeboten. Um zu priifen, ob sich ein bérsennotiertes Unternehmen fir die
Strategie eignet, missen wir somit prifen, ob es Optionen fir diese Aktie gibt
und ob die Optionen ausreichend oft gehandelt werden und eine gute Pramie bieten.

1. ES GIBT EINEN LIQUIDEN, WOCHENTLICHEN
OPTIONSHANDEL FUR DIE AKTIE.

Du trittst als Verkaufer einer Option auf und auch wenn die Market-Maker dir helfen,
deine Option am Markt zu verkaufen, brauchst du Optionen, fir die es eine Nach-
frage und somit auch einen liquiden Optionshandel gibt. Aktien, deren Optionen
fast nie gehandelt werden, eignen sich daher nicht fir die Strategie.

Umdie Covered Call Strategie bei einer Aktie nutzen zu kdnnen, sollten Optionen mit
wochentlicher Laufzeit angeboten werden. Gibt es nur monatliche Optionen?' oder
werden keine Optionen angeboten, ist die Aktie fir unsere Strategie nicht geeignet.

AuBerdem sollte es insgesamt fiir die angebotenen Optionen mit einer Laufzeit
bis Ende nachster Woche mindestens flinfhundert bis tausend offene Options-
Positionen?? geben. Die hohe Anzahl offener Kontrakte zeigt, dass bei dieser Aktie
ein liquider Optionshandel, also eine entsprechende Nachfrage, existiert. Du

21 Theoretisch kanndie Covered Call Strategie auch mit Aktien gehandelt werden, die eine
monatliche Laufzeit besitzen. Allerdings ist die Rendite hierbei deutlich geringer und das Handelsvo-
lumen meist so niedrig, dass ein Handel nur eingeschrankt méglich ist. Bleib also zumindest fir den
Anfang bei Aktien mit wochentlichen Optionen - davon gibt es gerade an der amerikanischen Bérse
ausreichend Auswahl.

22 Wenngerade finfhundert Optionskontrakte offen sind, bedeutet das, dass einer oder mehrere
Marktteilnehmer fiinfhundert Kontrakte gekauft haben und diese inihrem Depot liegen und einer
oder mehrere Marktteilnehmer diese fiinfhundert Kontrakte verkauft hat und somit minus
finfhundert Stlick im Depot liegen. Es gibt natirlich fir jeden Kontrakt immer einen Kaufer, dieser
hat +1Stlckim Depot, und einen Verkaufer, dieser hat -1Stlck im Depot. Letztere Rolle werden wir
beider Covered Call Strategie einnehmen.
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kannst deine wochentlichen Optionen somit sowohl einfach verkaufen, als auch
spater einfach wieder zuriickkaufen.

Gerade bei deutschen Aktien, die nicht an ei-
ner amerikanischen Borse gelistet sind, ist
der Optionshandel meist sehr wenig liquide
und es werden nur wenige Optionen pro Woche
gehandelt. Eine fiir diese Aktien eingestelite
Order braucht teilweise Tage, bis sie ausge-
fiihrt wird, und damit deutlich zu lang fiir
unsere Strategie.

Beiden groBen Tech-Werten? sind meist mehrals zehntausend offene Optionspo-
sitionenvorhanden. Hier dauert die Ausfiihrung unserer Order nichtlangerals eine
Sekunde, da fiir (fast) jede Option auch ein entsprechender K&ufer vorhanden ist.

Wie viele offene Optionskontrakte vorhanden sind, wird unsin unserer Software
fir den Handel mit Aktien und Optionen, der Trader-Workstation, angezeigt.
Nachfolgend findest du einen Screenshot aus der Trader-Workstation, der die
offenen Optionskontrakte von Microsoft zeigt.

Auf der Webseite zum Buch gibt es Anleitungsvideos, die dir die Oberfld-
che der Trader-Workstation erkléren und dir genau zeigen, wie du zu den
gleichen Ansichten kommst, die du als Screenshot im Buch findest. Mehr
dazu findest du auch im Kapitel ,Die Webseite zum Buch - Anleitungsvi-
deos zum Trading”. Ich empfehle dir aber, erstmal das Buch zu lesen und
dich anschlieBend mit Hilfe der Videos und Anleitungen auf der Webseite
mit der Trader-Workstation vertraut zu machen.

23 Amazon, AMD, Apple Inc.,Coinbase, Google, Meta(Facebook), Microsoft, NVIDIA, Tesla ...
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Abbildung 4: Ansicht der Trader-Workstation mit allen Optionen mit einer Laufzeit bis zum
10.11.2023.

Wenn du alle offenen Kontrakte zusammenzahlst, kommst du auf deutlich Gber
finfhundert Stiick. In diesem Beispiel sind es sogar Uber dreiBigtausend. Die Aktie
hat also einen wichentlichen Optionshandel, der fir unsere Strategie ausreicht.

Nachfolgend ein Beispiel von NESN (Nestlé¢ S.A.). Diese Aktie hat einen wenig
liquiden Optionshandel und es sind nur finf offene Optionskontrakte vorhanden.
Eine solche Aktie ist nicht flr die Covered Call Strategie geeignet.

Abbildung 5: Ansicht der Trader-Workstation mit den Optionen flir den 10.11.2023 von Nestlé
S.A.
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2. DER ZEITWERT, DEN WIR VERDIENEN KONNEN, MUSS GROSS
GENUG SEIN, DAMIT SICH UNSERE POSITION
IM NOTFALL REPARIEREN LASST.

Die zweite Regel kann flr dich im Moment noch etwas komplizierter erscheinen,
weil wir bisher noch nicht mit dem Handel begonnen haben. Daher méchte ich dir
zuerst die Hintergriinde dieser Regel erklaren.

In manchen Wochen steigt der Preis der Aktie Uber unseren Strike-Preis der
Option. Damit mussten wir unsere Aktien eigentlich an den Optionsk&ufer abgeben.
Zwar hatten wir in diesem Fall einen schonen Gewinn im Depot, aber eigentlich
wollen wir ja am Anstieg einer Aktie so lange wie mdglich partizipieren. Genau
daflir gibt es spater im Buch die Reparatur-Mdglichkeiten. Liegt der Aktien-
kursam Donnerstagum 20 Uhr Uberunserem Strike-Preis der Option, versuchen
wir, unsere Option um eine Woche zu verlangern und den Strike-Preis dabei eben-
fallszu erhéhen. Im Grunde laufen wir dem Kurs mit dem Strike-Preis also hinterher,
damit wir unsere Aktien nicht verlieren. Fir dieses sogenannte Hochrollen und
Verldngern der Option wollen wir aber nichts bezahlen. Stattdessen soll die Pramie,
die wir flr das Verlangern der Option als Mehrerlds haben, ausreichen, um den
Strike-Preis der Option um mindestens einen Schritt (meist 1 Dollar) zu erhéhen.
Das ist immer dann mdglich, wenn der Zeitwert, den wir fir das Verlangern der
Option erhalten, gréBerist als der Betrag, um den wir die Aktie hochrollen.

Ein Beispiel, um das zu verdeutlichen:

Nehmen wir an, dass der Strike-Preis unserer Option bei 160 Dollar liegt. Die Aktie
steht am Donnerstag bei 163 Dollar und damit (iber unserem Strike-Preis der Option.
Bleibt die Situation so, wiirden wir am Freitag unsere Aktien und unsere Option ver-
lieren und wieder nur Cash auf dem Konto haben. Wichtig: Wir hdtten in diesem Fall
natdrlich einen schénen Gewinn im Depot. Aber der Gewinn wére héher ausgefallen,
wenn wir die Aktien nicht fir 160 Dollar verkauft hdtten, sondern fiir z. B. 161 oder
héher. Genau das versuchen wir nun durch eine Reparatur zu erreichen.

Wirverldngern unsere Option von dieser Woche Freitag auf ndchste Woche Freitag.
Weil die neue Option nun acht Tage statt einen Tag Laufzeit hat, enthdlt diese Option

auch deutlich mehr Zeitwert. Inunserem Beispiel statt 0,30 sogar 2,40. Wir kbnnen nun
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einen Teil dieser um 2,10 Dollar h6heren Prdmie, die wir erhalten (2,40 - 0,30 = 2,10),
nutzen, um den Strike-Preis unseres verkauften Calls zu erh6hen. Wir verwenden
also 2 Dollar von den 2,10 Dollar, die wir fir das Verldngern bekommen, um den Strike
von 160 auf 162 zu erhéhen. Die restlichen 0,10 Dollar bekommen wir in Cash?. Bleibt
der Preis innerhalb der ndchsten Woche in der NGhe von 162, kénnen wir wieder
reparieren und so erneut verhindern, dass wir unsere Aktie verlieren. Steigt der
Preis zu stark weiter an, verlieren wir zwar unsere Aktien trotzdem, dann aber fir
einen Preis von 162 statt 160.

Durch das Reparieren kénnen wir oft verhindern, dass wir unsere Aktien ver-
kaufen miissen. Stattdessen kdnnen wir langer am Kursanstieg der Aktie teil-
haben und so unseren Verkaufsgewinn steigern.

Wie gut eine Aktie repariert werden kann, hangt am Verhaltnis des Zeitwerts,
den wir fir ndchste Woche erhalten haben, und dem Abstand der Strike-Preise,
um die wir hochrollen kdnnen. Der Abstand der Strike-Preise, also ob es welche
mit einem Dollar Abstand gibt wie etwa bei Amazon 130; 131; 132; 133 oder nur mit
einem Abstand von 2,5 Dollar wie bei Microsoft 300; 302,5; 305; 307,5; 310 ist von
der jeweiligen Aktie abhangig. Ist das Verhaltnis vom maximalen Zeitwert flr
nachste Woche und dem Strike-Preis-Abstand groBer oder gleich eins, lasst sich
die Aktie oft reparieren. Ist das Verhaltnis sogar gréBer als zwei, |asst sich die
Aktie noch besser reparieren. Werte unter 1bedeuten, dass sich die Aktie in der
Regel nicht mehr reparieren Iasst. Steht bei einer solchen Aktie der Kurs am
Donnerstag um 20 Uhr Gber dem Strike-Preis deiner verkauften Call-Option,
heiBt das, dass du die Position schlieBen musst. Diese Aktien sind nicht gut fir
die Strategie geeignet und sollten nur verwendet werden, wenn man mit der ein-
geschrankten Reparaturfahigkeitleben kann. Gerade wenn du neu mit der Strategie
beginnst, solltest du keine solchen Aktien mit der Strategie handeln.

Schauen wir uns wieder ein Beispiel aus der Trader-Workstation an. In diesem
Fall Amazon. Die Ansicht zeigt die Call-Optionen fir nachste Woche Freitag. Bei
Amazon betragt der Abstand der Strike-Preise 1 Dollar. Das kannst du an der
Spalte Basispreise in der Trader-Workstation ablesen. Sollten die Absténde in
der Trader-Workstation variieren, orientierst du dich an den Abstanden, die es

24 Eigentlich sogar 10 Dollar, weil der Preisimmer pro Aktie angegebenist und eine Option fir
hundert Aktien gilt. 0,10 Dollar x 100 =10 Dollar.
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um das aktuelle Kursniveau der Aktie gibt. AnschlieBend prifst du, wie hoch der
Zeitwert bei der Call-Option ist, die ATM (= at the money, die also in etwa dem
aktuellen Aktienkurs von 139 Dollar entspricht). Das kannst duin der Spalte ,Zeit-
wert”ablesen.

Abbildung 6: Zeitwert einer Option flir ndchste Woche Freitag(10.11.2023) und einem Zeit-
wert in Héhe von 1,62 Dollar.

Nun kannst du beide Zahlen vergleichen:
1Dollar Abstand der Strike-Preise <1,62 Dollar Zeitwert der Option

Der Abstand der Strike-Preise von jeweils 1 Dollar ist kleiner als die 1,62 Dollar
Zeitwert, den du flir ndchste Woche verdienen kannst. Damit besitzt die Aktie
wochentliche Optionen, die flir die Strategie geeignet sind. Ein Verhaltnisvon>2
zeigt, dass wir im Notfall sogar besonders gut reparieren konnen. Je hoher das
Verhaltnis ist, desto besser die Reparaturféhigkeit und desto mehr Pramie ver-
dienen wir pro Woche.
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Und noch ein zweites Beispiel, wieder von Nestlé S.A.:

Abbildung 7: Beispiel einer Option flr ndchste Woche Freitag mit sehr geringem Zeitwert in
Héhe von 0,51 Dollar.

Indiesem Fallist der Strike-Abstand ebenfalls 1Dollar beziehungsweise tiber 100
sogar 2 Dollar. Allerdings betragt der maximale Zeitwert der Option ATM nur
0,51- 0,91 Dollar, also in der Mitte ca. 0,71 Dollar. Sollte der Aktienkurs tGber den
Strike-Preis unserer Option steigen, reicht der Zeitwert, den wir fir eine Woche
verdienen, nicht aus, um den Strike-Preis um 1 Dollar hochzurollen. Uns fehlen
dazu mindestens 0,29 Dollar. Eine Aktie mit solchen Optionen ist fir diese
Strategie nicht geeignet.
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DEINE CHECKLISTE FUR EINE GOLDENE AKTIE

Imvorherigen Kapitel hast du gelernt, wie du prifen kannst, ob eine Aktie grund-
satzlich fur die Strategie geeignet ist. Aber nicht jede Aktie, die geeignet ist, er-
fullt auch die Kriterien einer goldenen Aktie. Die Bezeichnung ,goldene Aktien”
habe ich fiir die Aktien gewahlt, die einen hohen Wert und ein hohes Wachstum-
spotenzial in der Zukunft haben.

Ich habe mir daflir eine Checkliste angelegt, die meine Kriterien flr goldene Aktien
beschreibt. Natlrlich kannst und sollst du die Liste nach deinen Vorstellungen
anpassen. Ich bin mir aber sicher, dass dir meine Liste dabei helfen wird. Durch
das Prifen dieser Kriterien landen nur die besten Aktien in meinem Depot. Das
ist vor allem immer dann wichtig, wenn wir vermeintliche ,Top-Tipps” von Bérsen-
Gurus oder Bekannten erhalten. Ohne eine gewissenhafte Prifung der Aktie, ob
es sich tatsachlich um eine goldene Aktie handelt, kommt keine in mein Depot.

Die Covered Call Strategie hat selbst bereits eine
groBartige Rendite-Erwartung. Wir brauchen also
keine ,Chancen-Aktien” oder spekulative Titel ins
Depot nehmen, um vermeintlich unsere Rendite zu
steigern. In der Praxis passiert ndmlich meistens genau das Gegen-

teil. Stattdessen wdhlen wir die besten, stabilsten und am stédrksten
wachsenden Unternehmen in unser Depot.
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Folgende zehn Kriterien goldener Aktien priife ich, bevor ich in eine Aktie

investiere:
1. Ichwirde gern Eigentimer dieser Firma sein.
2. Die Firmahat bereitsin Krisen ihre Ertragskraft unter Beweis gestellt.

Wenn der Aktienkurs um 80 Prozent fallt, freue ich mich und
kaufe nach.

Die Firmaistinihrem Bereich Marktfihrer und wird es
langfristig bleiben.

Das Marktsegment ist wachsend und zukunftsfahig.

Das Management istinteger.

(Idealerweise ist der Griinder im Management)

Die Aktie bietet mir idealerweise alle vier Einkommensstrome.
Die Produkte des Unternehmens sind ,sticky”.

D. h., ein Wechsel zu einem Wettbewerber ist sehr schwierig.
Ich bin Kunde des Unternehmens und/oder liebe es,

mich mit dem Unternehmen zu beschéftigen.

. Das Unternehmen ist ethisch und ékologisch mit meinen

Werten vereinbar.

Warum das fir mich nur vier bis sechs Aktien sind, erklare ich dir im Kapitel

.Cherry-Picking oder Diversifikation - Wie viele Aktien sollten es sein?”.

Nachfolgend erklare ich meine zehn Kriterien im Detail.

1. ICH WURDE GERN EIGENTUMER DIESER FIRMA SEIN.

Das erste Kriterium ist weniger ein faktisches als vielmehr ein emotionales. Ich

stelle mir die Frage, ob ich es mir vorstellen kdnnte, Eigentimer der Firma zu sein:

Vermittelt die Firma die Werte, die mir wichtig sind?

Binich begeistert von den Produkten, die hergestellt, oder von den
Leistungen, die erbracht werden?

Kannich mich mit der Firma identifizieren? Kenne ich mich in dieser
Branche aus? Handelt es sich um ein aufstrebendes Unternehmen mit
tollen Aussichten fir die nachsten zehn bis fiinfzehn Jahre?
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Am Beispiel von Apple kannich die Frage fir mich klar mit einem Ja beantworten.
Ich bin Fan und Nutzer der Produkte und verstehe einen GroBteil des Okosystems
und der Einkommensstréme, etwa wie Apple durch ,Tap to Pay” nach Apple Pay
noch weiter in die Finanzbranche vordringt und zum Wettbewerber fiir Payment
Service Provider wie Adyen, BS Payone und Stripe wird. Dadurch erhalten viele
kleinere Firmen einen noch einfacheren Einstieg in das bargeldlose Verkaufen
am Point-of-Sale. Eine Nachricht, die bei vielen Marktbegleitern sicherlich fir
Respekt gesorgt hat. So baut sich Apple auch hier einen Einkommensstrom auf,
der vergleichbar mit dem App-Store oder iTunes an jeder Transaktion mitver-
dient. Gleichzeitig werden die Apple-Produkte wieder ,klebriger”, das heiBt, ein
einmal gewonnener Kunde hat es immer schwerer, wieder in eine andere Pro-
duktwelt zu wechseln. Auch, weil er damit viele Vorteile und vor allem eine einfa-
che undintegrierte Losung verliert.

Apple bietet auBerdem Produkte, die ich mit Freude benutze, hat in meinen Augen
eine groBartige Zukunft vor sich und noch ausreichend Wachstumspotenzial.
Appleistineiner Branche tatig, in derich mich auskenne, und verkérpert Werte,
die mir ebenfalls wichtig sind. Damit ist fir mich das erste Kriterium erfillt.

Wie bereits geschrieben, handelt es sich dabei fir mich um ein emotionales und
kein klar faktisches Kriterium, welches teilweise Uberschneidungen mit den
nachfolgenden Punkten hat. Fiir mich ist dies aber die perfekte erste Frage, be-
vorich die anderen Punkte prife. Binich mir bei der Beantwortung dieser ersten
Frage schon unsicher, weil ich die Produkte der Firma gar nicht kenne oder die
Branche schwer einschatzen kann, kann ich mit der Bewertung abbrechen. Es
sei denn, die Firma reizt mich so sehr, dass ich bereit bin, mich noch tiefer mit
diesem Unternehmen und der Branche zu beschéaftigen.

Kriterium: Kenne ich mich in der Branche aus und bin selbst ein Fan der
Produkte?

2. DIE FIRMA HAT BEREITS IN KRISEN IHRE ERTRAGSKRAFT
UNTER BEWEIS GESTELLT.

Das zweite Kriterium ist einfach zu Uberprifen. In den letzten Jahren gab es ver-
schiedene Krisen, durch die Unternehmen mehr oder weniger gut gekommen
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sind. Die Wirtschaft und auch die Bérse entwickeln sich in Wellen. Krisen und
Hochzeiten gehdren somitzum normalen Ablauf dazu. Als langfristig orientierter
Investor musst du somit davon ausgehen, mehrere Krisen zu erleben. Im Durch-
schnitt alle drei bis sieben Jahre. Bei der Aktienauswahl priife ich daher auch,
wie sich das Unternehmen in den vergangenen Krisen geschlagen hat. Dabei
geht es mir weniger um den Aktienkurs, der in einer Krise meist stark von Angst
beeinflusst wird, sondern vielmehr um die Ertragskraft, also die Fahigkeit des
Unternehmens, auch in einer solchen Zeit Gewinne zu erwirtschaften und einen
positiven Cashflow zu erreichen.

Entscheidende Krisen der letzten Jahre waren/sind:

ab Oktober 2023 Nahostkonflikt

ab Mdrz 2022 Russland-Ukraine-Konflikt
ab Februar2020 Covid-19-Pandemie
September 2007-2009 Finanzkrise

Welche Ereignisse oder Krisen groBen Einfluss nehmen, entscheidet natirlich
auch das Land oder die Lander, in denen das Unternehmen sitzt, produzieren
|asst oder flr die das Unternehmen die Leistungen oder Produkte erbringt. Die
oben genannte Liste kann somit fiir die von dir gewahlten Unternehmen anders
aussehen.

Beispiel APPLE?:

Finanzkrise:

2007: 3,49 Mrd. Nettogewinn
2008: 6,12 Mrd. Nettogewinn
2009: 8,23 Mrd. Nettogewinn

Covid-19-Pandemie / Russland-Ukraine-Konflikt:
2019: 55,26 Mrd. Nettogewinn

2020: 57,41 Mrd. Nettogewinn

2021: 94,68 Mrd. Nettogewinn

2022: 99,80 Mrd. Nettogewinn

25 https://de.statista.com/statistik/daten/studie/12803/umfrage/nettogewinn-von-
apple-inc-nach-quartalen-seit-2005/#professional.
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Apple hat also in der Zeit von 2007 bis 2009 den Gewinn ordentlich steigern kdnnen.
Anzeichen eine Krise kdnnen zumindest in dieser wichtigen Kennzahl nicht ge-
fundenwerden. Auch die Krise seit 2020 scheint die Ergebnisse nicht belastet zu
haben, denn auch in dieser Zeit konnte Apple die Gewinne beachtlich steigern -
trotzLockdowns, Logistikproblemen und Engpéssen beider Halbleiterproduktion.
Ein gutes Zeichen und damit ein Kriterium, welches ich als erfillt ansehe.

H_“.ﬂlh—_‘r—‘-

Abbildung 8: Ubersicht der Finanzkennzahlen von Apple. Quelle: tradingview.com.

Abbildung 9: Ubersicht des freien Cash-Flow von Apple. Quelle: tradingview.com.

Um zu sehen, wie gut die Ertragskraft eines Unternehmens ist, schaue ich mir
also die wichtigen Kennzahlen an. Hier interessieren michin erster Linie der

Nettogewinn und der freie Cash-Flow (free Cashflow). Und auch wenn die Gewinne
eines Unternehmens in einer Krise sinken, weil das Unternehmen direkt betroffen
ist, kann das Kriterium fir mich erfillt sein. Das ist immer dann der Fall, wenn
sich das Unternehmen nach der Krise zligig wieder erholt und genligend Ricklagen
hat, um auch eine zukiinftige Krise erfolgreich zu meistern.
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Auf der Webseite zum Buch findest du weitere Informationen, wo du
diese Kennzahlen einfach und grafisch perfekt aufbereitet einsehen
kannst.

Kriterium: Hat das Unternehmen in oder kurz nach den letzten Krisen
seinen Gewinn und freien Cash-Flow gesteigert und verfiigt das
Unternehmen iiber ausreichend Riicklagen fiir die ndchste Krise?

3. WENN DER AKTIENKURS UM 80 PROZENT FALLT, FREUE ICH
MICH UND KAUFE NACH.

Das dritte Kriterium ist wieder ein emotionales. Es geht darum, wie Gberzeugt
ich von einer Firma bin, und vor allem, worauf meine Uberzeugung basiert.

Ein Einbruch einer Aktie um 80 Prozent erscheint unwahrscheinlich, trotzdem
habe ich bei den Aktien, die ich trade, schon mehrere Kurseinbriche von zumin-
dest>50Prozent, >60 Prozent und teilweise >80 Prozent erlebt. Es handelt sich
also in der Tat um ein realistisches Szenario und es lohnt sich, dieses Szenario
vor dem tatsachlichen Eintreten einmal zu durchdenken.

Wenn eine Firmaan der Bérse einen groBen Teil des eigenen Wertes einbiBt, hat
dies meist eine von zwei Ursachen:

1. Esgibt eine weltweite Krise.
2. DasUnternehmen hat die Erwartungen der Markte verfehit.

Dabei geht es nicht um die Erwartungen zu den aktuellen Zahlen, sondern meist
vielmehrum den Ausblick auf die nachsten Jahre.

Wennichvoneiner Firmaund - viel wichtiger -von deren Produkten oder Leistungen
Uberzeugt bin, weil ich weiB, dass sich diese mittel- oder langfristig durchsetzen
werden, dann ermdglicht mir einin meinen Augen ungerechtfertigter Kursabsturz
einen glinstigen Einstieg und ich kaufe nach.
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Beginne ich bei einem Kurseinbruch zu zweifeln oder fallt einer meiner Griinde
fir die Aktie durch die Krise weg, ist es mdglicherweise besser, die Position zu
schlieBen.

Auchim Fall von Apple wiirde ich bei einem starken Kurseinbruch der Aktie nach
dem Grund schauen. Liegen die Griinde auBerhalb des Geschaftsmodells der Firma,
etwa im Falle einer weltweiten Pandemie oder einer Finanzkrise, wirde ich die
Aktie nachkaufen. Liegt die Ursache im Geschaftsmodell selbst, ware ein Rick-
setzer flir mich der Zeitpunkt auszusteigen.

Es ist einfach, in eine Aktie einzu-
steigen, die steigt und steigt und
steigt. Die entscheidende Frage, die
du dir stellen musst, ist: Kaufe ich die
Aktie, weil der Aktienkurs stetig zu
steigen scheint, oder bin ich unab-
hédngig vom Aktienkurs vom Unter-
nehmen iiberzeugt? Ein Einstieg nur
wegen des schénen Kursanstiegs ist

gefdhrlich und fiihrt in den meisten Fdllen zu einem verlustreichen
und zu spdten Ausstieg aus der Aktie, wenn diese wieder fdllt. Wenn
ich vom Business-Modell iiberzeugt bin und dieses weiterhin intakt
ist, sind Kurseinbriiche fiir mich Kaufgelegenheiten. Behalte im
Hinterkopf, dass Aktienkurse sich teilweise fiir Jahre vom echten
Wert eines Unternehmens abkoppeln und wesentlich héher oder
niedriger stehen kénnen. Geduld und Uberzeugung sind somit fiir ein
erfolgreiches Trading entscheidend.

Kriterium: Finde ich wirklich das Unternehmen und nicht nur den
Aktienkurs gut?
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4. DIE FIRMA IST IN IHREM BEREICH MARKTFUHRER UND WIRD
ES LANGFRISTIG BLEIBEN.

Beim nachsten Kriterium geht es um die Innovationskraft bzw. die Fahigkeit, Markt-
anteile durch Disruption zu gewinnen. Die Geschwindigkeit von Innovation nimmt
immer mehrzu. Als sicher oder stabil geltende Firmen, wie groBe Banken oder Tech-
nologieunternehmen wie Nokia, haben langst bewiesen, dass die einzige Konstante
der Wandel ist. In(fast) allen Branchen bedrohen junge Start-ups mit disruptiven
Ideen die Marktstellungen der etablierten Firmen. Der einzige Schutz und damit
das Geheimnis des langfristigen Erfolgs liegt darin, selbst immer wieder mittels
innovativer oder disruptiver Ideen das eigene Geschaftsmodell zu veréandern.

Bei der Bewertung meiner Aktienauswahl achte ich somit darauf, dass es sich
um ein Unternehmen handelt, welches Marktflhrer in seinem Segment ist und
aufgrund einer hohen Innovationskraft bzw. disruptiver Entwicklungenauchlanger-
fristig diese Position beibehalten kann.

Im Falle von Apple dient z. B. die neue Prozessoren-Generation, die mit dem
M1-Prozessor Einzug in die Macs erhalten hat, als eine solche Innovation, wenn
nicht sogar als Disruption der Branche. Diese Prozessorgeneration stellt neue
Benchmarksim Bereich Energieeffizienzund Leistungsfahigkeit auf und schafft
damit erneut eine starke Sogwirkung fur die Produkte. Mit Erfolg, wie die bishe-
rigen Zahlen zeigen. Auch die schnelle Einfihrung des M2-Pro und schlussend-
lich sogar des unglaublichen M2-Max zeigen den Vorsprung, den Apple sich in
diesem Bereich erarbeitet hat.

Das Beispiel zeigt, wie ich zur Prifung vorgehe, und ich verzichte hier im Buch
darauf, die gleiche Analyse auch fiir den Bereich der Smartphones, des App-Stores,
der Wearables und vieler Produkte, die Apple in der Pipeline hat, zu erbringen.

An dieser Stelle der Hinweis: Die Beantwortung dieser Kriterien ist immer sub-
jektiv. Fir mich wichtige Aspekte konnen fir andere Investoren irrelevant oder
sogar als nachteiligangesehen werden. Es geht bei der Bewertung nicht darum,
die ultimative Wahrheit zu finden, sondern fir sich selbst die maximale Sicher-
heit zu erlangen, dass man seine beste -und nichtirgendeine - Trading-ldee um-
setzt. Im Falle von Apple ist dieser Punkt fiir mich somit klar gegeben.
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5. DAS MARKTSEGMENT IST WACHSEND UND ZUKUNF TSFAHIG.

Ichinvestiere nurin wachsende Branchen. Ein ganz aktuelles Beispiel ist der Be-
reich Elektromobilitat. Der heutige Marktanteil der Elektroautos liegt in den
meisten Landern noch unter 10 Prozent?$, steigt aber kontinuierlich an. Bis der
Anteil der Neuwagenverkaufe bei 100 Prozent angekommenist, wird esalsonoch
funf, vielleicht sogar zehn oder mehr Jahre dauern. Eine spannende Branche flr
ein Investment.

Aber auch die Bereiche Kiinstliche Intelligenz, Virtual Reality und das Internet of
Things haben ihren Zenit noch lange nicht erreicht. Alles Bereiche, in denen Apple
etwaauch Produkte anbietet oderin einer sehr guten Positionist. Esist kein Zufall,
dass neue Gerate 5G unterstltzen und die aktuelle ARM-Prozessor-Generation in
Smartphones, Tablets und Computern immer schnellere und gréBere Chips ent-
halt, mit denen sich neuronale Netze berechnen lassen. Sprich: Genau die Bau-
steine, die man fir KI-Algorithmen braucht.

Die groBen Wachstumsmarkte bis 2030 lauten?”:
— Kunstliche Intelligenz
— Autonomes Fahren
— Autonome Logistik
— Elektro-Mobilitat
— Offentliche Blockchains
— Smart-Contract-Netzwerke
— Digitales Geld (CBDC, digitale Geldbdrsen)
— Personalisierte Therapie (Gen-Therapie)
— Molekulare Diagnostik
— Erneuerbare Energienund Energiewende
— Robotik und 3D-Druck
— Raumfahrt

26 Im April2022 in Deutschland knapp 15 Prozent
Quelle: https://www.adac.de/news/neuzulassungen-kba/.

27 ARKInvestverdffentlicht mitihrem Big Ideas Reportjedes Jahr die beste Zusammenfassung der
groBendisruptiven Innovationen und unterfiittert diese mit Statistiken und Fakten. Meine Liste ist
starkinspiriert vonihren Veroffentlichungen, die du hier findest: https://research.ark-invest.com/
hubfs/1_Download_Files_ARK-Invest/Big_ldeas/ARK Prozent20Invest_013123_Presentation_Big
Prozent20ldeas Prozent202023_Final.pdf.
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Kriterium: Ist die Branche, in der dieses Unternehmen téatig ist, eine
Wachstumsbranche?

6. DAS MANAGEMENT IST INTEGER.
(IDEALERWEISE IST DER GRUNDER IM MANAGEMENT)

Das Investment in eine Firma stellt immer ein Investment in das Manage-
ment-Team dar. Nur wenn das Management-Team gute Entscheidungen trifft
und eine Vision fiir das Unternehmen hat, wird es sich langfristig gut entwickeln.
Bevorich investiere, recherchiere ich somit, wer im Management-Team der Firma
sitztund werdie Firmaals CEO nach auBenvertritt. Handelt es sich dabeium den
Grinder, empfinde ich das als Vorteil, da dieser meist eine klare Vision fir sein
Unternehmen hat und selbst stark vom Erfolg des Unternehmens profitiert. Au-
Berdem sind Gesellschafter-Geschéaftsfihrer eher bereit, kurzfristige Opfer zu
bringen, um den langfristigen Erfolg zu sichern. Ein Verhalten, welches ich als
langfristiger Investor durchaus schatze.

Auf derInvestor-Relations-Seite des Unternehmens wird das Management-Team
genauso vorgestellt wie die aktuellen Jahres- oder Quartalsberichte. In diesen
findest du ebenfalls ein Statement des Managements zur Entwicklung des Unter-
nehmensund oftauch, welche Plane flr die Zukunft existieren. Diese Investor-Rela-
tions-Seite ist meine Quelle Nr. 1, wenn ich mich mit einem Unternehmen be-
schaftige.

Im Falle von Apple heiBt der aktuelle CEO Tim Cook. Er leitet das Unternehmen
seit 2011 und hat Apple in den letzten zwolf Jahren zur aktuellen Blite gefihrt.
Viele Innovationen wurden unter seiner Fihrung entwickelt und er hat sich den
Respekt und das Vertrauen der Investoren gesichert. Apple erfillt somit mein
Kriterium fir ein integres Management, welches sich durch eine hohe Verlass-
lichkeit auszeichnet und viele meiner Werte teilt. So hat Apple sich gerade in den
letzten zwolf Jahren zu einem Vorzeigeunternehmen im Umweltschutz entwi-
ckelt. Die Elemente seltener Erden in ihren Magneten sind zu 100 Prozent recy-
celt, ebenso wie das Zinnim Lotzinn mehrerer Leiterplatten. 70 Prozent der Ver-
packung desiPhone 14 bestehen aus recycelten Holzfasern.?

28 https://www.apple.com/de/environment/
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Kriterium: Kenne ich die Vision des Unternehmens und hélt der CEO,
was er verspricht?

7. DIE AKTIE BIETET MIR IDEALERWEISE ALLE
VIER EINKOMMENSSTROME.

Wie du bereits im Kapitel ,Deine drei regelmaBigen Einkommen und die vier Ein-
kommensstrome” gelesen hast, bieten einige Aktien gleich vier Einkommens-
strome. Solche Aktien wahle ich fir mein Depot lieber als welche, die mir nur ei-
nen oder zwei Einkommensstrome bieten.

Kurssteigerung

Der erste Einkommensstrom einer Aktie ist die Kurssteigerung, und weil die
Rendite unserer Strategie zu einem wesentlichen Teil aus eben diesen Kursstei-
gerungen entsteht, sollten wir hier genauer hinschauen. Wir bendtigen fir die
Covered Call Strategie Aktien, die langfristigim Wert steigen oder stabil bleiben.
Also prufen wir, ob die Aktie einen langfristig steigenden Trend aufweist. Das
geht meistens am einfachsten auf einem 10-Jahres-Chart. Steigt der Aktienkurs
auf diesem Chart mehr oder weniger kontinuierlich von ,unten links nach oben
rechts”, ist das ein erster guter Indikator dafur. Im Kapitel ,So kannst du schnell
und einfach den fairen Wert einer Aktie bestimmen” schauen wir uns die Aktie
und das Potential, das die Aktie hat, noch einmal genauer an.

Abbildung 10: Beispiel-Chart von Apple, 10-Jahres-Chart, Quelle: tradingview.com
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Optionsprdamien

Die zweite Voraussetzung, die eine goldene Aktie, die uns Kurssteigerungen ver-
spricht, mitbringen muss, ist ein liquider Optionshandel. Dies haben wir im Kapitel
Wannist eine Aktie flr die Covered Call Strategie geeignet”analysiert. Ohne diese
Voraussetzung kann es sich zwar dennoch um eine goldene Aktie handeln, aber
sie ist eben nicht fur diese Strategie geeignet.

Die Optionspramien bilden den zweiten wesentlichen Einkommensstrom unserer
Strategie. Durch die wdchentliche Pramie generieren wir ein regelmaBiges
Cash-Einkommen aus unserem Aktien-Investment.

Dividenden

Einige Unternehmen schiitten einen Teil ihres Gewinns (oder manchmal sogar
den gesamten) an die eigenen Aktionére aus. Diese freuen sich bis zu zwdlfmal
imdJahr Uber eine zuséatzliche Cash-Einnahme in Form dieser Gewinnausschittun-
gen, die wir als Dividenden kennen.

Auch wenn ich mich tber eine regelméaBige Dividendenausschittung freue und
Unternehmen mit einer langen und steigenden Dividendenausschuttung durch-
aus schatze, habe ich einige Aktien im Depot, die keine Dividende ausschutten.
Es spielt also weniger eine Rolle, ob ein Unternehmen eine Dividende ausschit-
tet, sondernvielmehrwarum bzw. warum nicht. Befindet sich ein Unternehmenin
einer Wachstumsphase und reinvestiert seinen gesamten Unternehmensgewinn,
empfindeich dasals besseralsein Unternehmen, welches Dividenden ausschit-
tet und keine oder nur noch eine geringe Wachstumsaussicht hat.

Apple als Beispiel schittet eine Dividende aus, investiert aber parallel weiterhin
viel in die Weiterentwicklung der eigenen Produkte und Services. AuBerdem ist
die Dividende lediglich ein geringer Teil des Unternehmensergebnisses. Apple
hat 20215,67 Dollar pro Aktie verdient und eine Dividende pro Aktie in Hohe von
0,85 Dollar gezahlt, also knapp 15 Prozent. In einem solchen Fall ist eine Dividende
ein weiterer gern gesehener Einkommensstrom.

Zahlt ein Unternehmen mehr als 50 Prozent oder sogar mehr als 100 Prozent des

eigenen Unternehmensergebnisses in Form von Dividenden an die Aktionare,
stellt dies ein Warnsignal dar.
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Ein Beispiel fir ein Unternehmen ohne Dividenden ist Tesla. Dieses Unterneh-
men zahlt trotz hoher Gewinne pro Aktie (3,41 Dollar?®) keine Dividende, sondern
investiert die Gelder in weiteres Wachstum durch den Bau neuer Fahrzeug-und
Batteriefabriken oder jingst sogar durch den Bau einer Lithium-Raffinerie. Das
zahlt sich (meist) mittelfristig fir Investoren aus, denn die so getéatigten Investi-
tionen sorgen zukinftig fur steigenden Unternehmensgewinn, der schlussend-
lichauch in steigenden Kursen resultiert.

Aktienleihe

An der Bérse gibt es Marktteilnehmer, die gezwungen sind, sich Aktien zu leihen,
die Short-Seller. Diese mussen sich Aktien Gber Nacht leihen, um ihre Spekulation
auf fallende Kurse durchflihren zu kénnen. Fir das Ausleihen der Aktien Uber
Nacht zahlen sie eine attraktive Verzinsung, die wir im Rahmen dieser Strategie
ebenfalls gern fir uns nutzen.

Dabei haben Aktien, die viel leerverkauft*® werden, den Vorteil, dass wir hhere
Leihgeblhren fiir das Verleihen unserer Aktien an die Leerverkaufer erhalten.

Eine Anleitung, wie du fur dein Depot einstellen kannst, dass deine Aktien fir die
Aktienleihe zur Verfiigung stehen, findest du auf der Webseite zum Buch. So ge-
nerieren dir deine Aktien Gber Nacht weitere Zinsen.

Kriterium: Bietet mir das Unternehmen relativ sichere Kurssteigerungen
und gute Pramieneinnahmen?

8. DIE PRODUKTE DES UNTERNEHMENS SIND ,STICKY".

Bei diesem Kriterium versuche ich herauszufinden, ob Kunden, die sich einmal
fir Produkte oder Leistungen des Unternehmens entschieden haben, einfach zu
einem anderen Unternehmen wechseln kénnen. Ist ein Wechsel schwierig, be-
werte ich das Unternehmen als ,sticky”, also als ein Unternehmen mit

29 Gewinnder Aktie fiir die letzten 12 Monate (Stand November 2023).

30 Wennein Anleger Aktien verkauft, die er gar nichtim Depot besitzt, handelt es sich bei diesem
Verkauf um einen sogenannten Leerverkauf. Mitanderen Worten ist dieser Anleger bei dieser Aktie
short und spekuliert damit auf fallende Kurse.

31 ,Sticky”bedeutet klebrig.

122



Leistungen, die Kunden lange an sich binden und den Wechsel schwierig ma-
chen. Auch hier ist Apple ein gutes Beispiel. Wer einmal ein iPhone oder einen
Mac gekauft hat, investiert immer mehr in das Okosystem von Apple.

Apps, Musik und Dienste von Apple werden abonniert und wiirden zumindest teil-
weise beieinem Wechselverloren gehen. Auch entfaltet sich die volle Leistungs-
fahigkeit der Produkte, je mehr Apple-Produkte der Nutzer verwendet. Die Apple
Watch dient als Passwort fiir den Mac. Texte, die man auf dem iPhone kopiert,
kann man automatisch auf dem Mac einfligen. Den Bildschirm freigeben oder das
Teilen von WLAN- Passwaortern ist auf einmal mit einem Tipp erledigt. Das iPhone
eignet sich als Webcam und Mikrofon in Studio-Qualitdt. Zusammenfassend
kann man sagen: Wer einmalin der Apple-Weltangekommenist, wird nur schwer
wieder wechseln kdnnen und wollen.

Ein anderes Beispiel stellen die Produkte von Tesla dar. Wer einmal ein Elektro-
auto von Tesla gefahren ist und die Vorteile des integrierten Ladenetzes
(Supercharger) kennengelernt hat, dem wird ein Wechsel zumindest erschwert.
Ein flaichendeckendes Netz an funktionierenden und schnellen Ladestationen,
bei denen man als Fahrer nichts anderes tun muss, als den Ladestecker ins Auto
zu stecken, bildet ein klares Alleinstellungsmerkmal. Und die mittlerweile mehr
als 50.000 Schnell-Ladepunkte®* kann ein Wettbewerber auch nur schwer aufholen.

Wennein Unternehmen ein solches ,sticky”Produkt oder Leistungsportfolio hat,
qualifiziert es sich fiir mich auch in diesem Punkt als goldene Aktie.

Kriterium: Bindet das Unternehmen seine Kunden an sich? Kann der

Wettbewerb die Alleinstellungsmerkmale des Unternehmens schwer
kopieren?

9. ICH BIN KUNDE DES UNTERNEHMENS UND/ODER LIEBE ES,
MICH MIT DEM UNTERNEHMEN ZU BESCHAFTIGEN.

Als Investor in ein Unternehmen muss ich mich zwangsweise regelmaBig - zu-
mindest zu den Quartalszahlen - mit dem Unternehmen, den Finanzkennzahlen

32 Quelle: https://www.tesla.com/de_de/host-a-supercharger(Stand 03.011.23).
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und Produkten beschéaftigen. Dabei achte ich darauf, dass ich nur in Unterneh-
men investiere, die mich begeistern bzw. von denen ich selbst Kunde bin. Da-
durch erfahre ich quasi wie nebenbei, was mit dem Unternehmen passiert, und
die Recherche zu dem Unternehmen fallt mir leicht.

Es gibt beispielsweise eine Reihe von spannenden Unternehmen im Bereich der
DNA-Therapie und dort speziell der sogenannten Genschere. Allerdings fallt es
mir schwer, mich tief in diese Materie einzuarbeiten und die verschiedenen Pro-
dukte vollstandig zu durchdringen, daich in diesem Bereich Uber kein Grundla-
genwissen verflige. Folglich halte ich mich von diesem Investmentbereich fern,
obwohl er sehr spannend ist. Stattdessen investiere ich in Bereiche, mit denen
ich durch meine berufliche Tatigkeit sowieso Kontakt habe und bei denen ich
Uber mehr Erfahrungen verflige als andere Investoren. In meinem Fall sind das
Unternehmen aus der Technologie-Branche wie beispielsweise Amazon, Apple,
Microsoft oder Tesla.

Kriterium: Verfiige ich iiber Grundlagenwissen in der Branche des
Unternehmens und beschéftige ich mich gern mit den Produkten oder
Leistungen?

10. DAS UNTERNEHMEN IST ETHISCH UND GKOLOGISCH MIT
MEINEN WERTEN VEREINBAR.

Alsletzten Punkt prife ich, ob meine ethischen und 6kologischen Werte mit denen
des Unternehmens vereinbar sind. Ich selbst verzichte im Zweifel auf eine aus-
sichtsreiche Rendite, wenn das Unternehmen Uberwiegend Produkte im
Ristungsbereich anbietet oder sich nicht um die 6kologische Auswirkung der
eigenen Produkte kiimmert. Wenn ich Aktien von einem Unternehmen kaufe,
helfe ich dem Unternehmen schlieBlich damit, Geld am Finanzmarkt aufzuneh-
men. Damit habe auch ich eine gewisse Verantwortung fir das, was das Unter-
nehmen treibt.

Im Jahr 2020 hatte ich beispielsweise Uberlegt, ob ein Investment in den Flug-
zeughersteller Boeing fir mich spannend sein kdnnte. Allerdings stellte ich be-
reits nach einer kurzen Recherche fest, dass Boeing nur einen Teil seiner Umsat-
ze mit der zivilen Luftfahrt erwirtschaftet. Rund 35 Prozent verdienen sie mit
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militérischen Fluggeraten.®® Fiir mich damit eine Aktie, die sich flir mein Depot
disqualifiziert.

Damit mochte ich dir nicht vorschreiben, in welche Unternehmen du investierst,

sondern dich anregen zu Uberlegen, welche Unternehmen zu deinem eigenen
Wertekompass passen.

Kriterium: Verhalt sich das Unternehmen so, wie ich mich selbst
verhalten wiirde, wenn es mein Unternehmen ware?

33 Quelle: https://s2.q4cdn.com/661678649/files/doc_financials/2022/ar/boeing-2022-annual-
reportvF.pdf.
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SO KANNST DU SCHNELL UND EINFACH DEN
FAIREN WERT EINER AKTIE BESTIMMEN

An den verschiedenen Aktien-Bérsen gibt es rund 43.000 Unternehmen.3
Darunter sind welche, deren Aktien uns sehr wahrscheinlich langfristig stabile
Gewinne bescheren sollten, aber auch welche, die in den ndchsten Jahren in wirt-
schaftliche Schwierigkeiten geraten kdnnen. Als Investoren ist es daher unsere
Aufgabe, die Unternehmen im Detail anzuschauen und nur die Goldenen in unser
Portfolio aufzunehmen; vergleichbar mit dem Entscheidungsprozess fir den
Kauf einer Immobilie.

Als Erstes prifen wir, ob uns die Immobilie grundséatzlich eine Kapitalrendite
erwirtschaften kann. Das entspricht bei der Covered Call Strategie der Priifung,
ob die Aktie fiir die Strategie berhaupt nutzbarist. Als Zweites priifen wir, ob die
Immobilie unseren groben Investitionsgrundlagen entspricht, z. B. in welcher
Stadt sie sich befindet, die Mikro-Lage, die Anbindung an 6ffentliche Verkehrs-
mittel, ist ein Stellplatz vorhanden et cetera. Dies entspricht den zehn Kriterien,
die wir uns im vorherigen Kapitel angeschaut haben. In diesem Kapitel geht es
nun darum, die Immobilie zu besichtigen und vom Keller bis zum Dach genau zu
priifen, dass kein Baumangelvorliegt oder uns eine bése Uberraschung droht. Im
Falle von Aktien bedeutet dies, dass wir uns mit den Kennzahlen von Unterneh-
men vertraut machen.

Dabei gilt ein wichtiger Grundsatz:

.Wir analysieren die Firma so lange, bis alle unsere Fragezeichen

beseitigt sind oder wir das Unternehmen von der Liste der goldenen
Unternehmen aussortiert haben.”

Beispielsweise analysieren wir den Gewinn, den ein Unternehmen erwirtschaf-
tet. Dieser sollte stetig steigen. Prifen wir nun ein Unternehmen, bei dem der
Gewinn im aktuellen Jahr auf einmal gesunken ist, bedeutet das allerdings nicht

34 https://de.statista.com/statistik/daten/studie/1203648/umfrage/anzahl-der-
boersennotierten-unternehmen-weltweit/.
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automatisch, dass wir die Aktie von
unserer Liste der goldenen Unter-
nehmen streichen. Vielmehr for-
schen wirweiter, um herauszufinden,
warum der Gewinn einen Sturzflug
hinlegte. Hat das Unternehmennach-
haltige Schwierigkeiten im Ge-
schaftsmodell, missen wir die Aktie
wirklich aussortieren. Ist der Grund
hingegen nur ein temporéarer Effekt
aufgrund einer globalen Krise oder
sogar nur wegen besonders hoher In-
vestitionen, die sich langfristig sehr

positiv auf den Gewinn auswirken werden, darf die Aktie gern auf unserer Liste
bleiben. Méglicherweise ergibt sich durch diesen temporéren Gewinnrickgang
sogar eine Kaufgelegenheit.

Wirschauenunsdamit einige der wichtigsten Kennzahlen des Unternehmens an,
um herauszufinden, ob das Unternehmen ertragsstark und wachsend ist, und
zusatzlich, um fir uns einen Preis zu ermitteln, ab dem die Aktie glinstig bewertet
und daher ein echter Kaufkandidat fir uns ist.

Die Zukunft eines Unternehmens ist dabei natirlich auch fir uns nicht sicher
vorhersehbar. Wir fihren somit unsere Aktienbewertung durch, um unsere Er-
folgswahrscheinlichkeit durch die Wahlbesonders guter und glinstig bewerteter
Unternehmen zu verbessern.

DER FAIRE WERT DES UNTERNEHMENS

Es gibt zahlreiche Mdglichkeiten, einen Unternehmenswert zu ermitteln. Und
ehrlicherweise beinhaltet jede (Aktien-)Analyse eine subjektive Einschatzung
der Person, die diese Analyse durchflihrt. Seien es das Management, die Analysten
oder du selbst. Das liegt vor allem an dem Fakt, dass der Wert eines Unterneh-
mens nicht von der Vergangenheit abhéngig ist, sondern von der Zukunft. Ein
Unternehmen, das in den letzten Jahren sehr gute Gewinne erwirtschaftet hat,
aberin der Zukunft Verluste prognostiziert, wird keine hohe Bewertung erreichen
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kdénnen. An der Bérse handelt man die Zukunft eines Unternehmens, beschrieben
durch die zukiinftigen Gewinne und den Unternehmens- bzw. Gewinnwachstum.
Die Historie des Unternehmens wird dazu verwendet, die Zukunftsprognosen zu
untermauern, also glaubhaft zu machen. Einem Unternehmen, das es die letzten
drei Jahre geschafft hat, den Umsatz Jahr fr Jahr um 50 Prozent zu steigern,
wird man eher glauben, dass ihm dies auch in den nachsten finf Jahren gelingt.
Um herauszufinden, ob ein Unternehmen an der Bdrse gerade glinstig oder
teuer bewertetist, schauen wir uns die Ertragskraft aus zwei Perspektiven an.

1. Gewinn(engl. earnings)
2. Kapitaliiberschuss (engl. free cashflow)

Ein Investor kauft ein Unternehmen, damit er sein investiertes Geld mit Zinsen
vermehren kann. Je riskanter eine Investition ist, desto héher muss auch der
Zins flr das Investment sein, damit es attraktiv ist. Kauft ein Investor einen Un-
ternehmensanteil (oder ein ganzes Unternehmen), interessiert ihn somit, nach
wie vielen Jahren er sein eingesetztes Kapital wieder verdient hat.

Das ist vergleichbar mit dem Kauf einer Immobilie, die du vermietest. Du kaufst
die Immobilie fir 100.000 Euro und bekommst eine Jahresmiete in Hhe von
10.000 Euro. Damit hat der Mieter dir die Immobilie in zehn Jahren bezahlt. Wenn
du ein Unternehmen (oder einen Unternehmensanteil) fiir 100.000 Euro kaufst
und dein Unternehmen oder dein Anteil davon einen Gewinn von 10.000 Euro pro
Jahr erwirtschaftet, hat das Unternehmen ebenfalls nach zehn Jahren genug
Gewinn erwirtschaftet, um dir dein urspriingliches Investment zuriickzahlen zu
kénnen. Es geht also um den Ertrag der Investition (engl. Return on Investment
oder auch ROI genannt). Dabei muss ein riskantes Unternehmen (vergleichbar
mit einer Immobilie in schlechter Lage) mehr Ertrag(ROI) pro Jahr generieren als
ein stabil wachsendes Unternehmen (vergleichbar mit einer Immobilie in Top-Lage),
um den gleichen Kaufpreis zu rechtfertigen.

Ein Unternehmen kann seine Investoren nur aus dem Gewinn, und weil dieser
sehreinfach manipuliert werden kann und oft abhangig von einmaligen Ereignis-
sen ist, aus seinem freien Cash-Flow bezahlen. Diese beiden schauen wir uns
nun im Detail an, um anhand dieser beiden Kennzahlen flr uns einen fairen Preis
des Unternehmens zu ermitteln.
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GEWINN

Die erste Perspektive stellt der Gewinn des Unternehmens sowie die Gewinn-
wachstumsprognose dar. Dazu verwenden wir die Kennzahl ,Gewinn pro Aktie”
(engl. Earnings per Share - kurz EPS genannt). Mit dieser Kennzahlund dem aktu-
ellen Aktienkurs wissen wir, wie viele Jahre das Unternehmen braucht, um genug
Gewinn zu erwirtschaften, um unser Investment zuriickzahlen zu kénnen.

Beispiel:

Apples Aktienkurs steht bei 160 Dollar pro Aktie. Apple hatin denletzten zwdlf Mona-
ten einen Gewinn pro Aktie in Hohe von 6,11 Dollar (2022) erwirtschaftet. Wenn Apple
seinen Gewinn stabil halten wiirde und den gesamten Gewinn an seine Aktionare
ausschuttet, wirde es 160 Dollar/ 6,11 Dollar = 26 Jahre dauern, bis ein Investor sein
investiertes Kapital zurickbekommt. Mit anderen Worten: Der Investor wiirde in
diesem Fall eine Rendite in Hohe von 100 Prozent/26 Jahre = 3,8 Prozent pro Jahr
erhalten. Immerhin mehr als es aktuell Zinsen*® auf ein Tagesgeld-Konto gibt.

Da die Gewinne eines Unternehmens aber nicht stabil sind, sondern in der Regel
wachsen sollen, ist es wichtig, diesen Faktor bei der Bewertung des Unterneh-
mens ebenfalls zu berticksichtigen. Wenn Apple z. B. jedes Jahr seinen Gewinn
um 10 Prozent steigert, erreicht esin nur dreizehn Jahren einen kumulierten Ge-
winnin Héhe von 160 Dollar pro Aktie. Ein Riesenunterschied im Vergleich zu den
sechsundzwanzig Jahren im Fall ohne Gewinnsteigerung.

Ubersicht iiber die kumulierten Gewinne mit Gewinnsteigerung:

EPS im jeweiligen Jahr Kumulierte EPS®®

$6.11 $0,00 2022
$6,72 $6,72 Jahr1=2023
$7,39 $14,1 2024
$8,13 $22,25 2025
$8,95 $31.19 2026

35 Tagesgeldzins zum Zeitpunkt der Entstehung des Buches im Dezember 2023 in Deutschland ca. 3,3 %.

36 EPS: Earnings-per-Share, engl. fir Gewinn pro Aktie.
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$9,84 $ 41,03 2027

$10,82 $51,86 2028
$11,91 $63,76 2029
$13,10 $76,86 2030
$14,41 $91,27 2031
$15,85 $107,12 2032
$17,43 $124,55 2033
$19,18 $143,72 2034
$21,09 $164,82 Jahr13=2035

Beiunserer Bewertungeines Unternehmens missen wir somitauch das Gewinn-
wachstum berlicksichtigen. Da dies die Zukunft betrifft, handelt es sich dabei
immer um eine Schatzung und damit auch um eine Unsicherheit. Wir haben also
keine andere Wahl als anhand der Informationen vom Management, von Analys-
ten und unserer eigenen Recherche eine bestmdgliche Einschatzung des
Wachstums zu erreichen.

Das reicht aber auch, um uns zu helfen, Unternehmen auszusortieren, deren Er-
tragskraft und Wachstum deutlich geringer ist, als die Bewertung an der Borse
erwarten lassen wirde. Ein Investment in solche Firmenist in der Regel weniger
ertragreich als ein Investment in Firmen, deren starke Ertragskraft und deren
starkes Wachstum sich nicht vollstandig im Aktienkurs widerspiegeln.

Bevor wir diese Kennzahlen verwenden kénnen, haben wir noch eine weitere An-
passung vorzunehmen. Wir missen die Ertrage der Zukunft abzinsen, denn 100
Euro heute sind firuns wertvollerals 100 Euro in der Zukunft, da die 100 Euro, die
wir heute bekommen, auch auf anderen Wege in der Zwischenzeit einen Zins er-
reichen kénnen. Als Abzinsungsfaktor verwende ich dabei gerne 8 Prozent. Das
entspricht in etwa der durchschnittlichen Verzinsung eines breit angelegten
MSCIWorld ETF*. Hohere Abzinsungsraten sind sinnvoll bei héheren Risiken des
Investments, niedrigere bei geringen Risiken des Investments. Ich behalte mei-
nen Faktor tblicherweise aber bei 8 Prozent.

37 https://www.finanztip.de/indexfonds-etf/msci-world/ - Bei einer Anlagedauer von 15 Jahrenim
Zeitraum von 1975 bis 2019 lag die durchschnittliche Rendite bei 7.9 Prozent.
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Damit ergibt sich ein letztes Bild der Ertragskraft der Aktie:

Gewinnim jeweiligen Abgezinster Gewinn Abgez.inster Gewinn Jahr

Jahr (8 % pro Jahr) kumuliert

$6.11 Jahr 0=2022
$6,72 $6,22 $6,22 Jahr1=2023
$7.39 $6,34 $12,56 2024

$8,13 $6,46 $19,02 2025

$8,95 $6,568 $25,59 2026

$9,84 $6,70 $32,29 2027

$10,82 $6,82 $39.1 2028

$11,91 $6.95 $ 46,06 2029

$13,10 $7,08 $53,13 2030

$14,41 $7,21 $60,34 2031

$15,85 $7,34 $67,68 2032

$17,43 $7.48 $75,16 2033

$19,18 $7,61 $82,77 2024

$21,09 $7,76 $90,53 Jahr13=2025
$23,20 $7,90 $98,43 2026

$25,52 $8,05 $106,48 2027

$28,08 $8,19 $114,67 2028

$30,88 $8,35 $123,02 2029

$33,97 $8,50 $131,52 2030

$37,37 $8,66 $140,18 2031

$41,1 $8,82 $149,00 2032

$45,22 $8,98 $157,98 2033

$49,74 $9,15 $167,13 Jahr22=2034
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Somit erhalten wir folgende Zahlen in diesem Beispiel fir Apple:

160 Dollar Aktienkurs

6,11 Dollar Gewinn pro Aktie

26 Kurs-Gewinn-Verhaltnis (160/6,11)

13 Kurs-Gewinn-Verhaltnis unter Berlicksichtigung
des Gewinnwachstums

22 Kurs-Gewinn-Verhaltnis unter Berlicksichtigung des Gewinn-
wachstums sowie der Abzinsung der Gewinne

Wenn du heute in Apple investierst und dir Aktien fir 160 Dollar kaufst, wird das
Unternehmen bei einem gleichbleibenden Gewinn von 6,11 Euro rund sechsund-
zwanzig Jahre brauchen, um einen Gewinn von 160 Dollar zu erreichen. Steigert
Apple den Gewinn, wie wir annehmen, um 10 Prozent pro Jahr, braucht es nur
noch etwa dreizehn Jahre fur einen Gewinn pro Aktie von mehr als 160 Dollar.
Wachst das Unternehmen schneller oder langsamer, dauert es entsprechend
kiirzer oder langer, bis das Unternehmen den Aktienwert in Form des Gewinns
pro Aktie verdient hat. Das entspricht einem durchschnittlichen Gewinn pro Aktie
pro Jahrin Héhe von 12,68 Dollar.

Rechenweg:

164,82 Dollar ist der kumulierte Gewinn der nachsten 13 Jahre/ 13 Jahre = 12,68
Dollar durchschnittliche zuklnftige Rendite pro Jahr bei einem angenommenen
Gewinnwachstum von 10 Prozent pro Jahr.

Allerdings erwirtschaftet Apple im ersten Jahreinen Gewinnvon 6,11 Dollar und
steigert diesen Jahr fir Jahr bis schlussendlich in dreizehn Jahren auf 21,09
Dollar.

Durch das Gewinnwachstum erhalt ein Investorin den ndchsten Jahrenzunachst
weniger als die durchschnittlichen 12,68 Euro. Da mit zunehmendem Zeithorizont
auch das Abschéatzen von Gewinnen immer mehr zum Ratespiel wird, begrenze
ich meinen Betrachtungshorizont gerne auf finf Jahre.

In finf Jahren wirde Apple einen jahrlichen Gewinn in H6he von 9,84 Dollar
erwirtschaften. Mit 8 Prozent abgezinst sind das 6,70 Dollar.
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Wie kommen wir nun vom errechneten zuklnftigen und abgezinsten Kurs-Ge-
winn-Verhéltnis (kurz: KGV) zu einem fairen Aktienwert, der uns hilft, einzu-
schatzen, ob eine Aktie gerade kaufenswert oder zu teuerist?

Das berechnete faire bzw. faire und abgezinste KGV dient uns als Zwischen-
schritt zu einem fairen Aktienkurs. In einem weiteren Schritt missen wir nun
abschatzen, zu welchem KGV die Aktie zukinftig am Markt gehandelt werden
wird. Dazu schauen wir uns das historische KGV der Aktie an.

Abbildung 11: Kurs-Gewinn-Verhdltnis von Apple-Inc. 2016-2022, Quelle: tradingview.com

Apples eigenes KGV lag in den letzten sieben Jahren zwischen 13,56 Dollar und
34,28 Dollar. Beide Werte multipliziere ich mit dem von uns abgezinsten Gewinn
pro Aktie von 6,70 Dollar fir finf Jahre und ermittle zuséatzlich noch einen Mittel-
wert, den wir als fairen Wert der Aktie ansehen.

13,56 x 6,70 =91 Dollar
34,28 x6,70 =230 Dollar
(230 Dollar +91Dollar)/2=160,50 Dollar (= fairer Wert der Aktie)

Steht die Aktie unter 91 Dollar pro Aktie, handelt es sich um ein echtes Schnapp-
chen. Liegt die Aktie zwischen 91 Dollar und 160,50 Dollar, ist sie giinstig. Uber
160,50 Dollar ist sie teuer und ab 230 Dollar Uberteuert.

Nach dieser Berechnung kann ich die Aktie bis zu einem Preis von 160,50 Dollar
kaufen. Aber Achtung, auch der Aktienmarkt hat den fairen Wert der Aktie durch
Angebot und Nachfrage bestimmt, und auch wenn der Markt dabei manchmal
falsch liegt, lohnt es sich bei Schnappchen, besonders genau hinzuschauen.
Warum straft der Markt das Unternehmen so weit ab? Wissen die anderen
Marktteilnehmer mehr? Nur nach einer gewissenhaften Recherche kann man
unbeschwertin eine solche Aktie investieren.
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Notiert die Aktie iber unserem errechneten fairen Wert von 160,50, sollten wir
lieber auf einen Riicksetzer warten oder in eine andere goldene Aktie investieren.

Ubrigens kaufen wir die Aktie nicht sofort, nachdem wir eine entsprechende
Bewertung durchgefihrt haben. Wir warten dazu noch auf ein Einstiegssignal.
Welches ich dafiir verwende und wie es funktioniert, erfahrst du im Kapitel
,Einstiegssignal: Wann kénnen wir Aktien glinstig kaufen?”.

Auf der Webseite zum Buch findest du ein Bewertungstool, in dem die
hier beschriebenen Formeln bereits hinterlegt sind. Somit brauchst du
nur deine Aktie sowie deine Einschétzung zum KGV und der Gewinnent-
wicklung einzutragen und erhdltst dein Ergebnis.

KAPITALUBERSCHUSS (FREE CASH FLOW)

Die gleiche Bewertung, die wir gerade auf Basis des Gewinns pro Aktie erstellt
haben, indem wir den Kurs durch den Gewinn pro Aktie teilten und damit das
Kurs-Gewinn-Verhaltnis ermittelten, kénnen wir auch mit dem Kapitallber-
schuss pro Aktie durchfihren.

Der Kapitalliberschuss (engl. Free Cash Flow) ist deswegen eine so wertvolle
Kennzahl, da diese, anders als der Unternehmensgewinn, schwerer durch Ein-
maleffekte verandert werden kann. Betragt der Kapitaliberschuss 1 Mrd. Euro,
so sind am Ende des Betrachtungszeitraums 1 Mrd. Euro mehr auf dem Konto als
am Anfang. So einfach kann das also sein. Im Vergleich dazu gibt es eine ganze
Branche, die sich auf die Aufhiibschung von Unternehmensbilanzen spezialisiert
hat. Durch Abschreibungen, Einzeleffekte, wie etwa die Wertberichtigung von
Anlagegltern, die Erhéhung oder das Absenken von Lagerbestanden, den Kauf-
oder Verkauf von Unternehmensanteilenund viele weitere MaBnahmen, kann der
Gewinnverandert werden.

Daherlohnt es sich, nach dem Gewinn pro Aktie auch den Kapitaliiberschuss pro
Aktie zu ermitteln. Sind beide Werte ahnlich, ist eine weitergehende Betrachtung
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oft nicht notwendig. Weichen beide Werte deutlich voneinander ab oder ist ein
Wert sogar negativ und der andere positiv, suchen wir nach der Ursache. Beson-
derstief missen wir daflir meistens nicht graben, denn ein guter Geschaftsfihrer
(engl. CEQ)erklart derartige Abweichungen im Shareholder Letter, der zusammen
mit den Unternehmenszahlen veroffentlicht wird. Findet sich weder im Shareholder
LetternochindenZahleneine eindeutige Antwort, dannwirdeich die Fingervon
dem Unternehmen lassen. Getreu dem Motto: Ich investiere nurin Dinge, dieich
verstehe.

In der Praxis sollten beide Werte meist (ibereinstimmen. Im ersten Quartal 2022
haben zum Beispiel Ford und Amazon durch die Neubewertung ihrer Rivian-Aktien-
anteile beide einen viel hoheren Kapitallberschuss pro Aktie als Gewinn pro Ak-
tie ausgewiesen. Die Ursache daflr ist einfach erklart. Die Aktien von Rivian, die
beide Unternehmen besitzen, sind im letzten Quartal stark gefallen und damit
weniger wert.

Aus diesem Grund muss das Unternehmen den Wert der Anteile an Rivian neu
bewerten. Die Differenz, also in diesem Fall der Verlust, wird vom Unterneh-
mensgewinn abgezogen. So entsteht ein niedrigerer bzw. sogar ein negativer
Gewinn fir das Gesamtunternehmen. Da aber real gar kein Geld bezahlt wird,
andert diese Neubewertung des Rivian-Unternehmensanteils nichts am
Kapitallberschuss des Unternehmens. Einen solchen Sondereffekt, der nicht
mit dem Kerngeschaft des Unternehmens zu tun hat, kdnnen wir bei unserer
Analyse also auch herausrechnen. Wer sich Analysen zu Ford und Amazon aus
dem Quartal 2022 anschaut, wird sehen, dass dies auch die (meisten) Analysten
machen.

Im Fall Apple betragt der Kapitalfluss pro Aktie 6,83 Dollar. Der Gewinn pro Aktie

lagbei 6,22 Dollar. Der Unterschied ist also nicht besonders groB und wir miissen
keine tiefere Analyse durchfiihren.

GESUNDHEIT DES UNTERNEHMENS

Den fairen Wert aus dem vorherigen Kapitel, aber auch die Gesundheit eines
Unternehmens, ermittle ich nicht standig. Ich treffe einmal meine Aktienaus-
wahl und recherchiere hierfir detailliert. Danach lese ich Quartalsberichte und
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die Jahresergebnisse und passe meine Bewertung entsprechend an. Daflr
brauche ich pro Aktie im Quartal nicht mehr als eine Stunde. Entspricht ein
Unternehmen nicht mehr meinen Kriterien, verkaufe ich die Position und investiere
in ein anderes.

In diesem Kapitel wollen wir uns der Frage widmen, wie wir die Gesundheit des
Unternehmens ermitteln kdnnen. Ahnlich wie die Bewertung der Aktie, um einen
fairen Wert zu ermitteln, besteht auch hierbei die Mdglichkeit, die Analyse nahezu
unendlich auszuweiten. Wir konzentrieren uns auf wenige, besonders aussage-
kraftige Kennzahlen.

KAPITALUBERSCHUSS (FREE CASH FLOW)

Die erste Kennzahl ist dabei ein alter Bekannter. Schon im vorherigen Kapitel ist
deutlich geworden, wie wichtig der Kapitalliberschuss einer Firmaist. Nur wenn
ein Unternehmen regelmaBig einen Kapitalliberschuss erwirtschaftet, kann ein
Firmenwert entstehen. Die Ausnahme hierzu bilden lediglich Start-ups, die ein
langsames natdirliches Wachstum durch Fremdkapital verkirzen und somit
schneller zu einem hdheren Kapitalliberschuss kommen wollen. Ein prominentes
Beispiel hierflrist Amazonin der Vergangenheit.

BeisolchenUnternehmenist somit der Kapitaliberschussaus dergewdhnlichen
Geschaftstatigkeit negativ, aber das Unternehmen kompensiert dies durch
Fremdkapital. Um dieses zu bekommen, muss es den Investoren durch gute
Wachstumszahlen zeigen, dass es sich um ein gutes Investment handelt.

Beim Kapitallberschuss prife ich fiir die letzten Jahre Folgendes:

1. Der Kapitaliiberschuss ist auf Jahresbasis positiv, einzelne negative
Quartale sind meist saisonal bedingt und fiir mich kein Warnsignal.

2. DerKapitaliiberschuss steigt von Jahr zu Jahr an und die Prognose ist
positiv.

3. Der Kapitaliiberschuss entspricht dem Jahresgewinn. Dabei rechne
ich den Abbau von Schulden sowie Zahlungen von Dividenden dem
Kapitaliiberschuss hinzu.
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Erflllt ein Unternehmen eines dieser Kriterien nicht, geht es fiir mich auf Ursa-
chen-Suche. Ein K.-o0.-Kriterium wird es nur, wenn ich keine plausible Ursache
finde, deren Auswirkungen nur temporar sind.

VERSCHULDUNG

Die zweite Kennzahl ist die Hohe der Verschuldung. Auch hierbei sagt diese
Kennzahl allein wenigaus. Eine hohe Verschuldungist zwar ein Nachteil, aberum
eine Qualitat fir unsere Investitionsentscheidung zu erhalten, missen wir die
Verschuldung mit den liquiden Barmitteln und dem Kapitaliberschuss vergleichen.

Kann ein Unternehmen seine Schulden aus seinen Barmitteln begleichen, zeigt
das eine hohe Kapitalstarke. Auch wenn ein Unternehmen die Schulden in weni-
ger als funf Jahren aus dem Kapitallberschuss begleichen kann, weist dies auf
eine gesunde Verschuldungssituation hin. Hierbei missen wir bei Start-ups oder
Unternehmen in starkem Wachstum wieder den zuklnftigen Cashflow abschat-
zenund oft auch einen langeren Zeitraum von zehn Jahren annehmen.

Achtung!Ineinigen Branchen, gerade im Bereich der Immobilien, also in sehr ka-
pitalintensiven Branchen, muss die Analyse ggf. angepasst werden. Hier kann
auch eine Rlckzahlung in zehn oder sogar zwanzig Jahren akzeptabel sein. Es
lohnt sich also, einen Blick auf die Besten innerhalb einer Branche zu werfen.
Und zuféllig wollen wir jaauch genau in diese Firmen investieren.

137



BEVOR ES IN DIE PRAXIS GEHT

Dieses Buch erklart dir die Details der Covered Call Strategie. Es soll unabhan-
gig der jeweiligen Software und der jeweiligen Anbieter funktionieren und be-
schrankt sich daher auf die Erklarung, wie genau die Strategie funktioniert und
warum. Welche Schritte du konkret flr den Aktienkauf, den Verkauf der Optio-
nen oder die Pflege deiner Position durchfihren musst, wird in Praxis-Videos
auf der Webseite zum Buch erklart. Dort findest du auch eine hilfsbereite
Community, die dir bei Fragen weiterhilft.
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EINSTIEGSSIGNAL - WANN KONNEN WIR
AKTIEN GUNSTIG KAUFEN?

Wenn wir den fairen Wert und die Gesundheit des Unternehmens ermittelt
haben, geht esnundarum, einen guten Moment zu wahlen, um das erste Mal hun-
dert Aktien eines goldenen Unternehmens zu kaufen und mit der Strategie zu
beginnen.

Als Einstiegssignal verwenden wir den Indikator Williams %R, auch genannt
Williams-Indikator (kurz Willi), einen sogenannten Oszillator. Der Williams-
Indikator vergleicht die Kursbewegungen der letzten finf Tage.

Ist der Kurs heute im Vergleich zu den letzten finf Tagen stark gefallen, liefert
dieser ein Einstiegssignal. Der Willi schwankt zwischen 0 und -100. Ein Wert
zwischen -90 und -100 ist dabei fir uns ein Einstiegssignal. Ein solcher Wert be-
deutet, dass der Kurs besonders stark gefallenist.

Abbildung 12: Chart-Ansicht aus der Trader-Workstation mit Anzeige des Willi als Indikator
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Es ist wichtig, dass wir den Indikator auf der Ansicht mit ,1Y/Tdglichen
Kerzen” verwenden. Dabei entspricht jeder rote oder griine Balken (=
Kerze) einem Tag. Rote Kerzen zeigen, dass die Kurse an diesem Tag ge-
fallen sind, griine Kerzen weisen auf steigende Kurse an diesem Tag hin.

Wenn eine Aktie im Chart mit taglichen Kerzen einen Williams-Indikator-Wert
zwischen -90 und -100 erreicht, ist dies unser Einstiegssignal. In diesem Fall
konnen wir in die Aktie einsteigen und hundert Aktien des goldenen Unterneh-
mens kaufen.

Tipp fiir Fortgeschrittene:
Wer bereits in einer Aktie investiert ist und nur bei besonders guten
Signalen nachkaufen mochte, kann den Willi auch auf einen Zeitraum

von neun oder einundzwanzig Tagen stellen. Dieser Parameter liefert
somit weniger Signale, diese sind aber von einer hdheren Qualitit, da
sie nur ein Signal produzieren, wenn im Vergleich mit den letzten neun
bzw. einundzwanzig Tagen ein iiberverkaufter Markt entstandeniist.
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CHERRY-PICKING ODER DIVERSIFIKATION -
WIE VIELE AKTIEN SOLLEN ES SEIN?

Diversifikation soll die Rendite im Depot erh6hen oder zumindest das maximale
Verlustrisiko reduzieren. Hierzu kauft man statt einzelner Aktien ganze Gruppen
von Aktien. Meist sind diese in Indexfonds, Branchen-ETFs oder &hnlichen Vehikeln
zusammengepackt und ermdglichen es somit, durch einen einzelnen Kauf ganze
Branchen oder eine Vielzahl von Unternehmen zu kaufen. Immerhin - so der Hin-
tergedanke der Diversifikation - ist es somit unwahrscheinlicher, dass wir einen
Verlust machen. Denn selbst wenn einige der Aktien fallen, gleichen die Gewinne
anderer diesen Verlust moglicherweise wieder aus. Mag dies in der Theorie gut
klingen, bedeutet das fir die Praxis auch, dass beim Kauf einer groBen Anzahl
unterschiedlicher Aktien immer ein paar schlechte Aktien mit dabei sind. Wir
reduzieren also nicht nurunseren Verlust, sondern auch den Gewinn.

Ich bevorzuge stattdessen den Kauf von ganz wenigen goldenen Unternehmen,
mit denenich mich auskenne und fiir die ich eine gute Bewertung der Aktie sowie
der Chancenund Risiken sehe. Warum sollte ich zur Diversifikation neben meiner
besten Investitionsidee auch noch schlechtere kaufen? GemaB des ,the winner
takes it all-Prinzips® konzentrieren sich die Gewinne in einer Branche meist auf
ein Unternehmen. Diversifikation bedeutet damit ebenauch, neben guten Unter-
nehmen auch schlechte(re) Unternehmen zu kaufen.

Wer losgeschickt wird, um beim Backer Kuchen fiir den Geburtstag zu besorgen,
und genau weiB, welcher Gast welchen Kuchen mag, kauft natlrlich genau diese.
Wer keine Ahnung vom Appetit der Gaste oder vom Kuchen hat, ist besser beraten,
wenn er eine bunte Auswahl holt, in der Hoffnung, dass etwas dabei ist, was die
Gaste mogen. Allerdings bleiben auf diese Weise oft Reste (brig, die keiner will.
Genauso verhalt es sich auch am Markt. Wer genau weiB, welche Aktien(Kuchen-
stlicke) in den ndchsten Wochen, Monaten oder Jahren stark von den anderen
Marktteilnehmern (Gasten) nachgefragt werden, kauft genau diese. Hat man
keine Ahnung, kauft man lieber eine breitere Auswahl, muss aber damit leben,
dass einige Kuchen (Aktien) auf der Strecke bleiben.

38 ,the winner takesitall”engl. fir,der Gewinner erhalt meist den gesamten Ruhm”bzw. in diesem
Beispiel das flihrende Unternehmen einer Branche macht meist den gréBten Gewinn.
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Wer neben seinem Aktiendepot noch andere Investments mit einer mdglichst
geringen Korrelationzu den Aktienpositionen tatigt, reduziert sein Risiko deutlich.
Haben diese Investments dann auch eine vergleichbare Rendite, ergibt sich so ein
deutlich besseres Chance-Risiko-Profil. Leider ist dies in der Praxis schwer
erreichbar. Nur noch wenige Asset-Klassen bieten Renditen wie jene am Aktien-
markt und ein Investment-Profi in allen diesen Klassen zu sein, ist oft schwierig.
Daher empfehle ich fir den Einstieg ein Fokus auf das eigene Depot. Dasist auch
bei mir - mit Abstand - der gréBte und erfolgreichste Anteil meiner Investments.
Wer sein Wunschvermaogen erreicht hat oder das Risiko reduzieren méchte, kann
dannin andere Asset-Klassen, die auch eine geringere Rendite haben, diversifi-
zieren.

Bei der Anzahl der Aktien in meinem Depot gilt erneut: Weniger ist mehr. Da ich
mich intensiv mit den Aktien beschaftige, die Quartalsberichte lese und aktuelle
Nachrichten zu diesen Titeln verfolge, mdchte ich zum einen nur Firmen im
Depot haben, bei denen mir diese Tatigkeiten SpaBB machen, und zum anderen so
wenige, dass es nicht in viel Arbeit ausartet. Dabei lautet meine Faustformel,
mindestens soviele Firmenim Depot zu haben, dass meine Rendite gréBeristaals
mein Verlust, wenn eine der Firmen pleitegeht. Liegt meine Rendite im Depot
also bei 20 Prozent, sollten es mindestens finf Firmen sein. Bei einer Rendite
von 10 Prozent waren es mindestens zehn Aktien.

Aber es geht bei der Aktienauswahl, wie du in diesem Kapitel ja bereits ausfihr-
lich gelesen hast, immer um absolute Qualitat. Kaufe deine beste Idee, die einer
kritischen Analyse standgehalten hat, und nicht alle deine Ideen!

Undnoch ein Hinweis zu Analysen von Experten oder Bekannten. Indem Moment,
in dem du selbst Quartalsberichte und Neuigkeiten zu Unternehmen verfolgst,
wirst du die Analysteneinschatzungen der ,Profis”viel besser einordnen kénnen.
Denn oft verwenden diese gezielt einzelne Metriken aus den Quartalszahlen, die
deren Thesen unterstitzen, auch wenn diese Metriken weniger relevant, durch
Einmaleffekte verzerrt oder bereits tiberholt sind! Es lohnt sich also immer, sich
selbst ein Bild zu machen.
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KAUF VON HUNDERT STUCK
EINER GOLDENEN AKTIE

Jetzt wird es ernst. Du hast viele Unternehmen bewertet und eine goldene Aktie
ausgesucht. Als Beispiel bleiben wir einfach einmal bei Apple Inc. Da wir beim
Trading unsere Aktien anhand des eindeutigen Ticker-Symbols kaufen und nicht
anhand des Namens des Unternehmens, nutzen wir ab jetzt im Buch das Symbol
AAPL fir Apple. Die Ticker-Symbole der Aktien findest du auf jeder Borsen-
Webseite. Ferner werden sie dir auch auf der Handelsplattform angezeigt.

Umdie Strategie mit AAPL zu beginnen, brauchen wir hundert Aktien. Sobald der
Williams-Indikator ein Einstiegssignal gibt, also einen Wert zwischen -390 und
-100 auf dem Chart mit taglichen Kerzen anzeigt, steigen wir ein. Wir kaufen also
hundert Aktien, in unserem Beispiel zu einem Preis von 145 Dollar pro Stick.
Insgesamt hat uns der Kauf der hundert Aktien damit 14.500 Dollar gekostet.

Damit haben wir bereits einen von zwei Bestandteilen unserer Strategie im
Depot. Nun fehlt nur noch der Verkauf des Calls. Und genau darum geht es im
nachsten Kapitel.

Eine Video-Anleitung, wie du Aktien im Depot kaufst, findest du auf der
Webseite zum Buch.
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SCHRITT 2:
VERKAUF DES COVERED
CALLS BEI DELTA 0,20

Gratulation, du hast hundert Aktien eines goldenen Unternehmens gekauft.
Damit hast du den ersten von zwei wichtigen Schritten fiir deinen Einstieg in die
Covered Call Strategie bereits geschafft.

Imzweiten Schritt verkaufst dununein Vorkaufsrecht an deinen gekauften Aktien,
also einen Call. Deine bei 145 Dollar gekauften Aktien mochtest du natlrlich so
teuer wie moglich wieder verkaufen und trotzdem eine gute Rendite in Form der
Pramie einnehmen. Eine Call-Option mit Delta 0,20 fir ndchste Woche Freitag
stellt dabei einen guten Kompromiss dar. Da es meist keine Option gibt, die ein
Delta von genau 0,20 hat, wahlist du die erste Option mit einem Delta, welches
0,20 ist oder kleiner.

Ein Beispiel:
T T T
155,0 0,25 0,88
157,5 017 072
160,0 0 0,54

In diesem Fall verkaufst du die Call-Option mit dem Strike-Preis von 157,50 und
dem Delta von 0,17. Wirde der Aktienkurs tber 157,50 Dollar steigen, hattest du
neben der Pramie fir den Verkauf der Call-Option einen Gewinn von 12,50 Dollar
(=157,50 Dollar Strike-Preis des Short-Calls minus 145 Dollar Kaufpreis der Aktie)
verdient. Die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs ber 157,50 Dollar schlieBt und
dudeine Aktien verkaufen musst, liegt bei 17 Prozent. Wiirdest du die Call-Option
mit einem Strike-Preis von 155 und einem Deltavon 0,25 verkaufen, Idge dein ma-
ximaler Gewinn pro Aktie bei 10 Dollar (=155 Dollar minus 145 Dollar)und die Wahr-
scheinlichkeit, dass du die Aktien verlierst, bei 25 Prozent. Fir das etwas héhere
Risiko und den niedrigeren Aktien-Verkaufspreis bekommst du aber etwas mehr
Préamie (0,88 Dollar statt 0,72 Dollar pro Aktie).
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In der Praxis verkaufen wir immer die erste Option
mit einem Delta von 0,20 oder kleiner mit einer Lauf-
zeit bis zur ndchsten Woche Freitag.

Du hast fiir 14.500 Dollar hundert Aktien gekauft und im Anschluss fir 72 Dollar
eine Call-Option mit einer Laufzeit von einer Woche verkauft. Damit hast du
durch den Verkauf der Call-Option 0,5 Prozent deinesinvestierten Geldes in Cash
erhalten.

Wenn dir das jede Woche gelingt, erhaltst du damit rund 26 Prozent des inves-
tierten Geldesim Jahrin Cash. Nun heiB3t es aber erst einmal eine Woche abwar-
ten und sehen, was in dieser Woche passiert. In jedem Fall hast du einen Grund
zur Freude. Steigt der Kurs, verdienst du am Kursanstieg und am Zeitwertverfall
der Option. Fallt der Kurs, hast du zwar einen Aktienverlust, aber trotzdem die
Pramie aus dem Verkauf des Calls verdient.

Ein Beispiel aus der Handelsplattform:

Abbildung 13: Optionshandel in der Trader-Workstation. Die Grafik zeigt verschiedene
Optionen mit einer Laufzeit bis zum 10. November 2023.

Du siehst alle Call-Optionen, die fir nachste Woche Freitag angeboten werden.
Die Spalte Delta zeigt dir das aktuelle Delta dieser Optionen an. Du wahlist die
Option mit einem Delta von 0,20 oder knapp darunter zum Verkauf aus. Sobald du
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die Option an der Borse verkauft hast, bist du bereits fiir diese Woche fertig. Im
oben stehenden Beispiel wére das die Option mit dem Basispreis von 180 Dollar
und einem Delta von 0,193 fir 0,47 x 0,48 Dollar.

Die beiden Betrage sind der Geldkurs, zu dem man sofort verkaufen kann, und
der Briefkurs, zudem man sofort kaufen kann. Meist findet der tatsachliche Kauf
bzw. Verkauf zu einem Kurs zwischen diesen beiden Preisen statt.

Am nachsten Donnerstag um 20 Uhr kommt dann die Pflege deines verkauften
Calls. Wie das funktioniert, erfahrst du im Kapitel ,Schritt 3: Jede Woche Pramie -
Die Pflege unserer Short-Call Position”. Damit hast du auch den zweiten Schritt
der Covered Call Strategie erfolgreich umgesetzt.
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WAS PASSIERT NACH DEM
VERKAUF DES CALLS?

Im Beispiel hast du hundert Aktien von AAPL zu einem Preis von 145 Dollar
gekauft. Nunverkaufst du einen Call mit einem Strike-Preisvon 157,50 fiir ndchs-
te Woche Freitag. Der Call hat einen Preis von 0,72 Dollar. Dieser Preis ist der
Preis pro Aktie. Da ein Call fir hundert Aktien gilt, kostet ein 157,50-Call fur
nachste Woche also 0,72 Dollar x 100 Aktien =72 Dollar. Als Verkaufer der Option
bekommst du diesen Betrag vom Kaufer auf dein Konto bezahlt.

Die Hohe der Pramie, die du fir den Verkauf einnimmest, richtet sich nach folgen-
den Kriterien:

1. Die Eintrittswahrscheinlichkeit, die durch das Delta angegeben wird.

2. Die Volatilitat der Aktie. Fiir Optionen auf Aktien, die stark schwanken,
bekommst du mehr Geld.

3. DerPreis der Aktie. Die Pramie hangt auch vom Aktienkurs ab. Aktien
mit einem héheren Aktienkurs haben bei gleicher Volatilitat und
gleichem Delta einen hoheren Optionspreis.

Der Kaufer der Option hat nun das Recht, dir jederzeit die hundert Aktien von
Apple, die du gerade gekauft hast, zu einem Preis von 157,50 Dollar abzukaufen.
Dieser Preis liegt damit 12,50 Dollar Gber deinem Kaufpreis der Aktien, ein guter
Deal. Wenn der Kéufer sein Recht nutzt, werden deine Aktien automatisch an ihn
verkauft, damit erhaltst du aber auch 12,50 Dollar pro Aktie bzw. 1.250 Dollar in
Cash zusatzlich zu deinem Kaufpreis der Aktien ins Depot. Und die Pramie in
Héhe von 72 Dollar darfst du auch behalten, ein Grund zur Freude.

Nutzt der Kaufer der Option sein Recht allerdings nicht, dann verfallt die Option
am Freitagin einer Woche wertlos. Indiesem Fall darfst du deine Aktien behalten
und hast zuséatzlich 72 Dollar mehr Cash im Depot, ebenfalls groBartig.

Da du der Verkaufer der Option bist, kannst du nicht beeinflussen, ob die Option
ausgefihrt wird oder nicht. Als Stillhalter der Transaktion musst du einfach ab-
warten. Ganz machtlos bist du allerdings nicht. Wie du spater noch erfahrst,
kannst du deine verkaufte Option, wenn du sie nicht mehrim Depot haben willst,
einfach an der Bérse wieder zurlickkaufen und so deine Position schlieBen.
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Fir die Zeit bis nachste Woche Freitag hast du 72 Dollar eingenommen. Diesen
Betrag kannst du nutzen, um deine laufenden Kosten zu decken. Es handelt sich
um ein regelméaBiges Einkommen, welches du mit deinen Aktien generieren
kannst. Und das, ohne dass du deine Aktien verkaufen musst.

Dadudie 72 Dollar sogarim Voraus vom Kaufer der Option erhaltst und diese dein
Risiko senken, kdnntest du diesen Betrag gleich vom Depotkonto abheben und
ausgeben und musstest nicht einmal auf den Verfallstag warten. In der Praxis
reinvestierst dudeine gesammelten Pramien, um dein Depot weiter auszubauen.
Wenn du allerdings in der Entnahmephase angekommen bist, kannst du einen
Teil der Pramie oder auch den gesamten Betrag sofort nach dem Verkauf aus-
zahlen und fir dich nutzen.
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WARUM DONNERSTAG AB SOFORT
DER SCHONSTE TAG IN DER WOCHE IST.

Fir den Einstieg in eine goldene Aktie nutzt du den Williams-Indikator. Dieser
gibt dir ein Einstiegssignal, wenn er unter -90 liegt. Dieses Signal kann an jedem
beliebigen Wochentag entstehen. Gibt es ein Signal, kaufst du unabh&ngig vom
Wochentag die hundert Aktien und verkaufst deinen Call. Diesen verkaufst du
grundsatzlich fir nachste Woche Freitag. Die Laufzeit des verkauften Calls be-
trdgt damit immer mindestens sieben (Freitag bis ndchste Woche Freitag) und
maximal elf (Montag bis ndchste Woche Freitag) Tage.

Nach dem Einstieg in die Position pflegst du dein Depot immer am Donnerstag
um 20 Uhr. Damit ist ab sofort Donnerstag der schonste Tag der Woche. Denn an
diesem Tag verdienst du die Optionspramie fir nachste Woche. Donnerstag,
20 Uhrist damit dein neuer Zahltag.

Ubrigens dauert das SchlieBen des alten Calls und das Verkaufen eines
neuen Calls auch bei groBen Depots nicht mehr als fiinfzehn Minuten.

Aber warum lassen wir die Option nicht bis Freitag laufen oder einfach verfallen?
Unsere gekaufte Option verfallt am Freitag, offiziell sogar erst am Samstag.
Du kannst die Option jedoch nur bis Freitag, 22 Uhr, wahrend der Bérsenzeiten,
handeln.

Wenn du die Option also einfach verfallen lasst, entstehen zwei Nachteile. Zum
einen kdnntest du erst am Montag bei Bérseneréffnung eine neue Option verkau-
fen und wiirdest damit zwei wertvolle Tage Zeitwert in deiner Position verpassen.
Zum anderen besteht ein Restrisiko, dass die Aktie nach Bdrsenschluss lber
deinem Strike-Preis des Short-Calls steigt und dieser doch noch ausgefihrt wird.
Du héattest damit deine Aktien verkauft und kénntest keine der spater im Buch
beschriebenen Reparatur-Strategien nutzen.

149



Auf keinen Fall darfst du eine neue Option
fiir ndchste Woche verkaufen, wihrend die
alte Option fiir diese Woche noch offenist. In
diesem Fall sichern deine hundert Aktien
nur eine der beiden Optionspositionen ab
und fiir die andere fehlt dir die Absicherung.
Steigt der Aktienkurs iiber den Strike-Preis, miisstest du zweihundert

Aktien liefern, besitzt aber nur hundert. Die anderen hundert miiss-
test du zum aktuellen Bérsenkurs kaufen, was sehr teuer sein kann.
So besteht ein unbegrenztes Verlustrisiko durch den zweiten Short-
Call, fiir den du keine Aktien besitzt. Selbst wenn das Risiko ver-
schwindend gering sein sollte, kann das einen GroBteil deines Depot-
werts vernichten oder sogar dariiber hinausgehen.

Auch die Alternative, die Option erst am Freitag zu schlieBen und dann eine neue
Position zu verkaufen, hat sich in der Praxis als nachteilig erwiesen. Zum einen
fehlt in diesem Fall der Notfallplan. Wenn du Donnerstagabend dein Trading
planst und es kommen ein Unfall auf der Autobahn, eine Flugverspatung oder ein
Strom- und/oder Internetausfall dazwischen, kannst du immer noch am Freitag
handeln.

AuchwenneinFeiertaginden USA dasHandelnam Donnerstagunmaoglich macht
und man dies erst am Donnerstag merkt, bleibt einem der Freitag als Ausweich-
termin. Zusatzlich tendiert der Freitag vor dem Wochenende tendenziell haufiger
dazu, tiefer zu schlieBen. Viele Marktteilnehmer schlieBen ihre Positionen vor
dem Wochenende oder nehmen Wochengewinne mit. Der Verkauf bei tieferen
Kursen bringt weniger Pramie ein und bedeutet gleichzeitig einen niedrigeren
Strike-Preis.

Schlussendlich hast du meistens am Donnerstagum 20 Uhr bereits > 90 Prozent
der Pramie verdient und wirdest fir das ,Warten”auf Freitag weniger verdienen,
als du beim Verkauf eines neuen Short-Calls fir ndchste Woche erhalten kannst.
Kurz gesagt: Der Zeitpunkt flr den Verkauf deiner neuen Optionen kann theore-
tisch freizwischen Donnerstag, 16:30 Uhr bis 22 Uhrund Freitag, 16:30 Uhr bis 22 Uhr
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gewahlt werden. Ich empfehle dir aber, mdglichst immer zur gleichen Zeit zu
traden. Wenn es dir mdglich ist, trade einfach am Donnerstag um 20 Uhr.

Auch wenn es maglich ist, empfehle ich einen Handel in der ersten Stunde
(15:30-16:30 Uhr) nach der Bérseneroffnung NICHT. Die erste Stunde
nenne ich liebevoll die verriickte Stunde, in der sich der Markt meist erst
einmal findet. In dieser Zeit kénnen die Kurse schnellen Schwankungen
unterliegen.

Eine Zeit zwischen 17:30 Uhr und 20 Uhr hat sich zusétzlich als gute Zeit her-
ausgestellt, da diese auch wahrend der Winter-und Sommerzeitumstellung zwi-
schen Amerikaund Deutschland funktioniert. Wahrend dieser Zeit gibt esjeweils
rund zwei Wochen, in denen die Bdrse nach unserer Zeit bereits um 21 Uhr
schlieBt oder bis 23 Uhr ge6ffnet hat. Wahlist du eine Startzeit von 17:30 Uhr bis
20 Uhr fir dein Trading, brauchst du nicht auf die Zeitumstellung zu achten.
Diese Trading-Zeiten funktionieren das ganze Jahr.
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Auch wenn fiir dich 20 Uhr nicht passen sollte,
empfehle ich dir unbedingt, eine feste Zeit
fiir dein Trading zu definieren. Fehlt dieser
feste Zeitpunkt, neigen die meisten Trader
dazu, auf den Kurs zu schauen, auf einen

~besseren Zeitpunkt” warten zu wollen und

dann zu spit oder gar nicht zu traden. Das ist nicht das Ziel unserer
Strategie. Ein perfektes Market-Timing - wie es sowieso nicht nach-
haltig maéglich ist - wollen wir gar nicht erst erreichen. Wir mochten
uns ein regelmdBiges Einkommen sichern, kaum Fehler machen und
mdéglichst wenig Stress und Zeit dafiir aufwenden. Dafiir helfen klare
und eindeutige Regeln zum Handeln. Und wenn du jeden Donnerstag
um 20 Uhr handelst, hast du eine solche fiir dich gesetzt.

Ubrigens gibt es im Kapitel ,Muss ich auch im Urlaub traden?” eine Hilfestellung,
was du tun kannst, wenn du einmal eine oder mehrere Wochen nicht in dein De-
pot schauen kannst oder willst. Alles kein Problem, auch dafir gibt es eine klare
Vorgehensweise.
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KANN ICH DIE VON MIR VERKAUFTE
CALL-OPTION EINFACH WIEDER
ZURUCKKAUFEN BZW. MEINE POSITION
SCHLIESSEN? ICH MUSS DOCH AUF DEN
GEGENUBER WARTEN.

Far viele Optionshandler ist der Gedanke erst einmal ungewohnt. Jemand ande-
res erhalt von mir das Recht, jederzeit bis nachste Woche Freitag die Aktien von
mir zu kaufen. Ich selbst bin also der Stillhalter dieser Option und komme vor Ab-
lauf der Frist nicht aus dem Vertrag heraus, oder? Doch! Denn das von mir ver-
kaufte Recht zum Kauf von hundert Aktien kann ich an der Bérse genauso wie
Aktien handeln. Dabei hilft mir, dass der Market-Maker wahrend der Handelszei-
ten unentwegt, auch ohne dass ein Handel der Optionen stattfindet, den ,fairen
Preis” der Optionen berechnet und anzeigt. Dafir wird das Black-Scholes-
Modell*® verwendet. Wir kdnnen also bereits am Donnerstag, aber auch anjedem
anderen Handelstag der Woche, unsere verkaufte Option am Markt zurlickkau-
fen. Wirmachen das nur, wenn die Option bereits wertlos ist bzw. immeram Don-
nerstagum 20 Uhr. Theoretisch kann man eine Option aber jederzeit zurlickkau-
fen, auch dann, wenn der Wert der Option deutlich gestiegen oder die Option
sogarins Geld gelaufen ist, der Strike-Preis der Option also unter dem aktuellen
Aktienkurs liegt.

Wir selbst nutzen die Mdglichkeit, die Optionen vor dem Ablauftag zu schlieBen,
jede Woche am Donnerstag um 20 Uhr. Einen K&ufer fir unsere nahezu wertlose
Option gibt es trotzdem noch. So wie wir spezialisierte Trader sind, die die letzte
Woche einer Option handeln, gibt es auch andere Marktteilnehmer, die quasi die
letzten Cents aus diesen von uns dann weitergegebenen Short-Calls verdienen
wollen. Ein Verkauf ist zu den Borsenzeiten also problemlos mdglich.

39 https://de.wikipedia.org/wiki/Black-Scholes-Modell.
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WARUM VERKAUFE ICH EINE OPTION
FUR EINE WOCHE?

In unserer Strategie steht, dass wir die Optionen immer fiir eine Woche verkau-
fen, namlich flr ndchste Woche Freitag. Allerdings gibt es auch langere Options-
laufzeiten wie zwei Wochen, einen Monat oder sogar noch langer, wie schon be-
schrieben.

Warum die letzte Woche einer Option so lukrativist, liegt an der Art, wie der Zeit-
wert einer Option verfallt - am Anfang langsam und mit der Zeit immer schneller.

Das hast du bereits bei dem Griechen Theta kennengelernt.

Als Grafik dargestellt, sieht das Ganze wie folgt aus:

\[ Zeitwertverfall 120.-90. Tag (langsam)

Zeitwertverfall 30.-60. Tag(moderat)

Zeitwertverfall 60.-30. Tag(schneller)

Zeitwertverfall

die letzten 30 Tage
vor dem) Verfallstag
(am schnellsten)

Zeitwert

120 90 60 30 0

Abbildung 14: Zeitwertverfall einer Option. Der Zeitwert verfdllt in den letzten Tagen am
schnellsten.

Wie du siehst, fallt der Zeitwert in der letzten Woche der Laufzeit am schnellsten.
Diesen starken Wertverfall der Option wollen wir fir uns nutzen. Wir verkaufen
also jede Woche eine wochentliche Option, weil wir hierfiir die hdchste Pramie
pro Tag, oder mit anderen Worten, das hdchste Theta einnehmen. Bei einem
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Verkauf von zweiwdchentlichen oder monatlichen Optionen verdienen wir etwas
weniger, missen daflir aber auch seltener handeln.

Jetzt haben wir die Grundlagen gelegt und kdnnen uns im nachsten Kapitel an-

schauen, was wir eine Woche nach dem Kauf der Aktien und dem Verkauf der
Optionen machen.
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SCHRITT 3:

JEDE WOCHE PRAMIE -
DIE PFLEGE UNSERER
COVERED CALL POSITION

Vor einer Woche sind wir in unsere Position eingestiegen. Daflir haben wir hun-
dert Aktien gekauft und eine Call-Option verkauft. In diesem Kapitel wollen wir
uns anschauen, was in der Woche passieren kann und wie wir darauf reagieren.
Unser Ziel ist es dabei, durch den regelmaBigen, wochentlichen Verkauf von
Short-Calls unser Einkommen zu generieren.
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DIE REGELN FUR DIE PFLEGE
UNSER SHORT-CALLS

Im Rahmen unserer Strategie gibt es Regeln, an die wir uns bei der wéchentlichen
Pflege unseres Short-Calls halten. Sie bilden die Leitplanken fiir unsere Strategie.
Mitihrer Hilfe prifen wiram Donnerstagum 20 Uhr, welchen neuen Short-Call wir
fur ndchste Woche verkaufen, nachdem wir den Short-Call fir diese Woche zu-
rickgekauft haben. Die Pflege unseres Short-Calls besteht damit immer aus
zwei Schritten:

1. SchlieBen bzw. Zuriickkaufen des verkauften Calls
fir die aktuelle Woche.
2. Verkauf eines neuen Short-Calls fiir die ndchste Woche.

Diese beiden Schritte kdnnen wir in der Praxis in einem Schritt durchfihren. Da-
flr verwenden wir die Moglichkeit, unseren Short-Call zu verlangern. Beim Ver-
langern wird automatisch der alte Short-Call geschlossen und ein neuer Short-
Call eréffnet. Es ist also exakt das Gleiche, als ob ich den alten Short-Call
schlieBe und dann einen neuen verkaufe. Technisch bietet die Verlangerung den
Vorteil, dass das SchlieBen und der neue Verkauf des Calls damit im gleichen Au-
genblick durchgefihrt werden. Es kann so niemals passieren, dass ich zwei
Short-Calls im Depot habe. Deswegen nutzen wir diese Variante in der Praxis.

Donnerstag um 20 Uhr ist es an der Zeit, unsere Short-Call-Position zu pflegen.
Das bedeutet, dass wir jede Woche den bestehenden Short-Call verlangern, um
erneut eine Prémie einzunehmen. Um genau zu wissen, auf welchen neuen
Short-Call wir unsere bestehende Position verlangern, gibt es drei einfache Regeln.

1. Wir verdienen Geld.

Wir achten immer darauf, dass wir durch den Verkauf der neuen Option mehr
Geld erhalten, als wir flir das SchlieBen der alten Option flr diese Woche bezahlen
mussen.

2.ITMverlangern wir auf einen hoheren Strike-Preis.

Ist der Kurs des Basiswerts (also unserer goldenen Aktie) liber den des
Strike-Preises unseres verkauften Calls gestiegen, befindet sich dieser ,in the
money”(ITM).
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In diesem Fall wirden wir unsere Aktien spatestens kurz vor Ablauf der Option
verlieren, denn der Kaufer der Option stellt sich durch das Ausfiihren der Option
besser.

Ubrigens: Als Schutz des Optionskaufers fiihren die meisten Broker
Optionen, die zum Ablaufzeitpunkt im Depot sind und mindestens
0,01Dollar im Geld liegen, automatisch aus.

Um zu verhindern, dass wir unsere Aktien verlieren, verlangern wir unsere
verkaufte Call-Option auf die nachste Laufzeit und erhéhen gleichzeitig den
Strike-Preis um mindestens einen Schritt. Damit laufen wir dem steigenden
Kurs quasi hinterher. Unser Ziel ist es, dem Kurs so lange hinterherzulaufen, dass
wir die Aktien entweder erst zu einem deutlich héheren Kurs verkaufen oder den
drohenden Verkauf sogar vollstandig abwenden kénnen. Dieses Vorgehen nennen
wir Reparieren. Die Reparatur ist also das Verlangern eines Short-Calls, der
droht, ausgefiihrt zu werden. Dabei verldngern wir den Short-Call auf eine langere
Laufzeit und auf einen héheren Strike-Preis, der unsere Chance vergroBert,
dass wir nicht ausgefihrt werden und wenn, dann zum héheren Strike-Preis.

Diesen Fall schauen wir uns in den nachfolgenden Beispielen in diesem Kapitel
noch ganz genau an. Fur jetzt reicht es vollkommen, sich die Regel zu merken:

Wenn der Aktienkurs ber den Strike meines verkauften Calls gestiegen ist, verlin-
gere ich den Call und rolle dabei mindestens einen Strike-Preis hoch. Aus einem
verkauften Apple-157,50-Dollar-Call fiir diese Woche wiirde auf diese Weise ein
160-Dollar-Call fiir ndchste Woche werden. Sofern es die erste Regel, ich verdiene
immer Geld, zuldsst, rolle ich so hoch wie méglich. Gerne also auch zwei oder drei
Strike-Preise nach oben und damit so nah wie méglich an unser Delta 0,20.

3. 0TM achten wir darauf, dass der Strike-Preis des Short-Calls immer gréBer
ist als der Kaufpreis der Aktien.

Wenn wir die Aktien fir einen Preis von beispielsweise 100 Dollar pro Stlick ge-
kauft haben, wollen wir keinen Short-Call mit einem Strike-Preis unter 100 Dollar

verkaufen. Denn wenn wir bei einem Strike von z. B. 90 die Aktien tatsachlich
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liefern missten, wirden wir statt der von uns bezahlten 100 Dollar pro Stick
lediglich 90 Dollar erhalten. Das bedeutet einen Verlust von 10 Dollar pro Aktie
bzw. 1.000 Dollar pro Optionskontrakt. Ein schlechtes Geschéaft.

Deshalb bleiben wir mit dem Strike-Preis Uber oder genau auf unserem Kauf-
preis der Aktie. Sollten wir dann wirklich einmal gezwungen sein, die Aktien zu
verkaufen, verdienen wir wenigstens damit Geld.

Wie unter(2) bereits erwdhnt, besteht meist noch die Méglichkeit, einen Verkauf
zu vermeiden, indem man die Position repariert. Trotzdem sollten wir uns nicht
daraufverlassenundeinen Strike-Preiswahlen, derGberunseremEinstiegspreis
liegt.

Damit kennst du bereits alle drei Regeln:

1. Wirverdienenimmer Geld.

2. BeilTMverlangern wir auf einen h6heren Strike-Preis.

3. Bei0TMachten wir darauf, dass der Strike-Preis des Short-Calls
immer groBer ist als der Kaufpreis der Aktien.

Wir suchen uns damit immer den Call fir die Verlangerung aus, auf den alle drei
Regeln zutreffen. Oft gibt es dabei mehrere Strike-Preise zur Auswahl. In diesem
Fall wahlen wir jenen, der am nachsten an unser Delta von knapp unter 0,20 her-
ankommt.

In den nachfolgenden Kapiteln schauen wir uns nun alle finf Félle an, die wir am

Donnerstag antreffen konnen, und pflegen unseren Short-Call dabei nach unse-
ren gerade kennengelernten drei Regeln.
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FALL 1:
DER AKTIENKURS IST GLEICH GEBLIEBEN.

Eine Woche ist vergangen und, so ist es Ubrigens meistens, der Aktienkurs hat
sich nicht groB verandert. Die Aktien haben wir bei 100 Dollar gekauft und der
Kurs steht immer noch bei 100 Dollar.

In diesem Fall ist unsere verkaufte Call-Option nahezu wertlos. Super, das
bedeutet, wir haben den kompletten Zeitwert verdient. Wir kbnnen nun die alte
Option schlieBen und eine neue Call-Option fir ndchste Woche verkaufen.

Beispiel:
Kauf von hundert AAPL-Aktien fiir 100 Dollar.
Verkauf eines Calls mit einem Strike-Preis von 110 fiir 0,50 Dollar pro Aktie.

Eine Woche spater steht der Kurs noch immer bei 100 Dollar.

Der verkaufte Call mit einem Strike-Preis von 110 kostet nun nur noch 0,02 Dollar
pro Aktie. Der Zeitwert der Option ist stark gefallen, weil die Restlaufzeit nur
noch einen Tag betragt und die Wahrscheinlichkeit sehr gering ist, dass die
AAPL-Aktie innerhalb eines Tages auf mehr als 110 Dollar steigt.

Wir bezahlen also 0,02 x 100 Aktien =2 Dollar, um den verkauften Call zu schlie-
Ben. Insgesamt haben wir fir die erste Woche damit 48 Dollar verdient. Wir
haben 50 Dollar fir den Verkauf eingenommen und 2 Dollar fir das SchlieBen
bezahlt.

Im Anschluss kénnen wir einfach wieder einen neuen Short-Call fir nachste
Woche verkaufen. Da sich der Kurs nicht verandert hat, wird wahrscheinlich
auch der Strike-Preis unserer verkauften Call-Option identisch sein. Wir verkau-
fen also wieder einen Call mit einem Strike von 110 fir einen Preis von 0,50 Dollar
pro Aktie flir nachste Woche. Den richtigen Strike-Preis fir die zu verkaufende
Option wahlen wir dabei anhand des Deltas aus. Wir nehmen den ersten Strike
unter Delta 0,20. Durch den neuen Verkauf nehmen wir sofort wieder 50 Dollar in
Cash ein. Da wir 2 Dollar flr das SchlieBen des alten Short-Calls bezahlt haben,
erhoht sich unser Cash-Bestand heute um 48 Dollar.
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Alter Call fiir diese Woche Neuer Call fiir ndchste Woche

105 0,08 $0,10

106 0,06 $0,09

107 0,05 $0,08 b

108 0,03 $0,06 b

109 0,02 $0,04 b $0,55
$0,02 —> 110 0,19 $0,50

1 0,01 $0,01 m 017

12 0,00 $0,01 112 0,13

13 0,00 $0,00 13 0,09

14 0,00 $0,00 14 0,04

15 0,00 $0,00 115 0,01 $0,02

Anhand unserer drei Regeln finden wir schnell heraus, warum wir genau diesen
Call mit dem Strike von 110 fir ndchste Woche verkaufen.

Die erste Regel, wir verdienen immer Geld, besagt, dass wir fir den Verkauf des
neuen Calls mehr Geld einnehmen, als wir flir das SchlieBen des alten Calls bezahlen
mussen. Das SchlieBen des alten Calls kostet uns 0,02 Dollar pro Aktie. Wir missen
also mindestens 0,03 Dollar pro Aktie einnehmen, damit wir die erste Regel erfillen.
Das trifft in diesem Fall allerdings fir fast jeden Strike-Preis zu. Lediglich den
Strike-Preis von 115 dlrften wir nicht nehmen, weil wir dabei nur 0,02 Dollar fir den
Verkauf der neuen Option erhalten wirden. Abzlglich der 0,02 Dollar fir die alte
Option wirden wir somit kein Geld verdienen und Regel 1ware nicht erfllt. Bei allen
Zeilen, bei denen wir Geld verdienen wirden, ist der Preis griin markiert.

Die zweite Regel besagt, dass wir, sofern unser alter Call ITM ist, mindestens ei-
nen Strike-Preis hochrollen missen. Diese Regel konnen wir diesmal ignorieren,
denn unser alter Call ist nicht ITM, sondern mit seinem Strike von 110 weit Gber
dem Aktienkurs von 100 Dollar und damit OTM (out of the money).

Die letzte Regel besagt, dass wir mit dem Strike Uber unserem Kaufpreis der Aktien
bleiben missen. Der Kaufpreis der Aktien betrug 100 Dollar pro Aktie. Mit allen
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Strikes, die mindestens auf 100 lauten, erflllen wir also auch die letzte Regel.

Nach der Anwendung der Regeln kdnnten wir somit jeden Strike-Preis zwischen
100 und 114 verwenden. Strike-Preise, die kleiner als 100 sind, wiirden gegen
die Regel 3 verstoBen, Strike-Preise gréBer als 114 gegen Regel Nummer 1.

In der oben aufgefihrten Tabelle habe ich nur die Strike-Preise von 105 bis 115
aufgelistet. Diese reichen fir dieses Szenario aber vollkommen aus. Wenn wir
mehr als einen Strike-Preis nach den drei Regeln auswéahlen kénnen - wie es in
diesem Fall méglichist -, wahlen wir die Option mit dem Strike-Preis aus, deram
nachsten an unserem Ziel-Delta von 0,20 liegt. Wenn maglich, wollen wir die
Option mit dem ersten Delta unter 0,20 auswahlen. Das kdnnen wir in diesem Fall
tun, denn die nach den Regeln mdglichen und in der Tabelle aufgefiihrten
Strike-Preise von 105 bis 115 haben ein Delta von 0,35 bis 0,04. Wir wahlen also
die erste Zeile mit einem Delta kleiner 0,20. In diesem Fall also wieder den Strike
von 110, den wir bereits in der ersten Woche verkauft haben.

Zusammenfassung:

Unser Ziel ist es, jede Woche einen neuen Call mit dem ersten Delta
unter 0,20 zu verkaufen. Allerdings beachten wir dabei die drei Regeln
fiir die Pflege unseres Short-Calls. Sind die drei Regeln, wie in diesem
Fall, bei einem Delta von 0,19 erfiillt, konnen wir auf diesen Strike-Preis
rollen. Erfiillt dieser Strike-Preis aber eine oder mehrere Regeln nicht,
miissen wir ggf. auf einen tieferen oder hoheren Strike-Preis auswei-

chen. Eben auf den ersten, der alle drei Regeln wieder erfiillt.

Im nachsten Beispiel wiederholen und vertiefen wir dieses zentrale Prinzip der
Strategie noch einmal.
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FALL 2:
DER AKTIENKURS IST BIS ZU
UNSEREM STRIKE-PREIS GESTIEGEN.

Was tun wir, wenn der Kurs gestiegen ist, sich aber noch unter unserem
Strike-Preis vom Short-Call befindet? Kurz gesagt: Das ist unser Lieblingsfall,
denn wir verdienen in diesem Fall bestmdglich an unseren Aktien, ohne diese
verkaufen zu missen. Oft verdienen wir dabei auch einen GroBteil des Zeitwerts
der verkauften Call-Option.

Auchindiesem Fall schlieBen wirdenalten Short-Callund verkaufen einen neuen
Callfurnachste Woche. Das heiBt, wir verlangern den Short-Call. Dabeibeachten
wir die drei Regeln fiir die Pflege des Short-Calls.

Beispiel:
Kauf von hundert AAPL-Aktien fir 100 Dollar.
Verkauf eines Calls mit einem Strike-Preis von 110 fiir 0,50 Dollar pro Aktie.

Eine Woche spater steht der Kurs nun bei 110 Dollar.

Derverkaufte Call hat damit nochimmer einen hohen Zeitwert. Zwar ist die Rest-
laufzeit deutlich gesunken, aber durch die héhere Wahrscheinlichkeit, dass der
Kursin der verbleibenden Restlaufzeit Gber den Strike vom Short-Call steigt, ist
auch die Versicherungspramie, also der Zeitwert, hoher.

Inunserem Beispiel liegt der Zeitwert des alten Calls bei 0,45 Dollar. Der Preis der
Option liegt damit ebenfalls bei 0,45 Dollar pro Aktie, denn die Option hat noch
keinen inneren Wert. Ein innerer Wert entsteht immer erst dann, wenn der Preis
der Aktie groBerist als der Strike-Preis der Call-Option.
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Schauen wir uns die Ubersicht der Call-Optionen in diesem Fall einmal genauer an:

Alter Call fiir diese Woche

Neuer Call fiir ndchste Woche

105 0,92 $5,10 105 0,76
106 0,87 $4,12 106 0,72
107 0,80 $317 107 0,68 -
108 0,72 $2,26 108 0,64
109 0,65 $1,34 109 0,60
110 0,50 110 0,55

m 0,37 $0,34 m 0,50
12 0,26 $0,26 12 0,46
n3 0,18 $0,18 13 0,41
114 0,10 $0,12 14 0,38

115 0,08 $0,10 115 0,35
116 0,06 $0,09 116 0,32
17 0,05 $0,08 n7 0,28
118 0,03 $0,06 118 0,25
19 0,02 $0,04 19 0,22 $0,55
120 0,00 $0,01 120 0,19 $0,50
121 0,00 $0,00 121 017 $0,42

Unser verkaufter Call hat noch immer einen Preis von 0,45 Dollar. Nach Regel
Nummer 1, wir verdienen immer Geld, missen wir mindestens 0,46 Dollar fir die
nachste Woche einnehmen. In der Tabelle sind alle passenden Calls griin mar-
kiert. Damit fallen nur Strike-Preise groBer als 120 Dollar weg. Alle kleineren
haben einen Preis, der héherist als 0,45 Dollar pro Aktie.

Die zweite Regel besagt, dass wir unsere Option, die ITM ist, mindestens einen
Strike-Preis hochrollen missen. Da unsere Option knapp OTM bzw. ATM ist,
brauchen wir diese Regel wieder nicht berlicksichtigen und kommen gleich zur
dritten Regel.
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Die dritte Regel besagt, dass wir Gber unserem Kaufpreis der Aktie mit dem
Strike des Short-Calls bleiben muissen. Der Kaufpreis lag bei 100 Dollar. Damit
dirfenwirab 100 alle Optionen verwenden. Auch durch die dritte Regel werdenin
diesem Fall keine weiteren Call-Optionen ausgeschlossen, solange der Strike-
Preis Gber oder gleich 100 bleibt.

Damit wahlen wir von den grin markierten Calls nun denjenigen aus, der dem
Ziel-Delta vom ersten unter 0,20 am nachsten kommt. In unserem Fall wére das
der Strike-Preis 120. Daftir nehmen wir 50 Dollar ein und damit mehr als wir fir
das SchlieBen des alten Calls, namlich 45 Dollar, bezahlen. Damit bleibt uns in
dieser Woche nur ein Geldgewinn von finf Dollar. Das ist zwar weniger als sonst,
wird aber durch die Aktienbuchgewinne von 10 Dollar pro Aktie x 100 Aktien =
1.000 Dollar mehr als kompensiert. Dieser Fall ist somit unser Lieblingsfall mit
einem hohen Gewinn im Depot.

Damit wenden wir uns dem nachsten Fall zu, in dem der Kurs Uber unseren

Strike-Preis steigt und uns damit das erste Mal zu einem Reparatur-Versuch
zwingt.
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FALL 3: i
DER AKTIENKURS IST UBER UNSEREN
STRIKE-PREIS GESTIEGEN.

Nehmen wir in diesem Fall an, dass der Kurs nach unserem Einstieg nicht nur bis
zum Strike-Preis des Short-Calls gestiegen ist, sondern sogar dariiber hinaus. In
diesem Fall wére das Ausflhren des Calls fur den Kgufer von Vorteil und wir
missten die Aktienliefern. In diesem Fall hatten wir unsere gekauften Aktien mit
Gewinnverkauft und kénnen zusatzlich die Pramie behalten. Dawir aber goldene
Aktien im Depot haben und davon ausgehen, dass diese steigen, wollen wir die
Aktien eigentlich behalten.

Dies versuchen wir zu erreichen, indem wir unseren bestehenden Call rechtzei-
tig, wie immer am Donnerstag um 20 Uhr, verlangern und dabei den Strike-Preis
erhéhen. Auch hierbei helfen uns unsere drei Regeln.

Schauen wir uns diesen Fall am Beispiel an.

Beispiel:
Kauf von hundert AAPL-Aktien fir 100 Dollar.
Verkauf eines Calls mit einem Strike-Preis von 110 fiir 0,50 Dollar pro Aktie.

Eine Woche spéter steht der Kurs bei 112 Dollar.

Dervon uns verkaufte Call hat nun einen deutlich hdheren Preis, als wir vor einer
Woche bezahlt haben. Derinnere Wert des Calls liegt bei 2 Dollar (112 Dollar Aktien-
kurs minus 110 Dollar Strike-Preis des Calls) und der Zeitwert bei 0,26 Dollar.
Wahrend wir den inneren Wert immer ganz einfach ausrechnen kdnnen“?,
missen wir den Zeitwert aus unserem Trading-Tool ablesen. Da der Preis der
Option immer aus Zeitwert und innerem Wert besteht, kdnnen wir den Zeitwert
ebenfalls ausrechnen. Wenn die Option 2,26 Dollar kostet und 2 Dollar inneren
Wert hat, muss der Zeitwert 0,26 betragen.

40 Aktienkurs abzlglich des Strike-Preises der Call-Option. Z. B. 112 Dollar Aktienkurs - 110 Dollar
Strike-Preis =2 Dollarinnerer Wert. Der innere Wert kann nie negativ sein.

41 Zeitwert+innerer Wert =Preis der Option-Um nun den Zeitwert auszurechnen, muss man nur
deninneren Wert vom Preis der Option abziehen. Preis der Option -innerer Wert = Zeitwert. Im
Beispiel: 2,26 Dollar Preis der Option - 2,00 Dollar innerer Wert =0,26 Dollar Zeitwert.
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In Summe kostet unser Call damit aktuell 2,26 Dollar. Verkauft hatten wir ihn fir
0,50 Dollar.

Schauen wir uns die Ubersicht der Call-Optionen in diesem Fall einmal genauer
an, um herauszufinden, auf welchen Strike-Preis wir unseren Call fir die nachste
Woche verlangern konnen:

Alter Call fiir diese Woche Neuer Call fiir ndchste Woche

107 0,92 $5,10 107 0,76

108 0,87 $4,12 108 0,72

109 0,80 $317 109 0,68

111 0,65 $1,34 \ m

12 0,50 $0,45 055 $1,50
13 0,37 $0,34 0,50 $1,33
14 0,26 $0,26 0,48 $1,18
15 0,18 $0,18 0,41 $1,05
16 0,10 $0,12 0,38 $0,95
17 0,08 $0,10 0,35 $0,87
118 0,08 $0,09 0,32 $0,79
19 0,05 $0,08 0,28 $0,72
120 0,03 $0,06 0,25 $0,64
121 0,02 $0,04 0,22 $0,55
122 0,00 $0,01 019 $0,50
123 0,00 $0,00 017 $0,42

Wieder grenzen wir die Optionen, die wir auswahlen konnen, durch die definier-
ten Regeln weiter ein.

1. Wir verdienen immer Geld.
Wir missen mehr Geld erhalten, als wir fiir den Rickkauf zu bezahlen haben. In
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diesem Fall kostet es uns 2,26 Dollar, um unseren Short-Call zu schlieBen. Wir
wollen also mindestens 2,27 Dollar verdienen, um diese Kosten auszugleichen.
Dies trifft fUr die Strike-Preise 107 bis 111 zu. In der Tabelle griin markiert.

2.ITM verldngern wir auf einen héheren Strike-Preis.

Nach der zweiten Regel wollen wir den Strike-Preis des neuen Short-Calls erh6-
hen, wenn unser alter Short-Call einen niedrigeren Strike hat als der aktuelle
Aktienkurs. Also immer dann, wenn unser alter Short-Call ITM ist. Da der Aktien-
kurs in diesem Beispiel bei 112 Dollar liegt und der Strike-Preis des alten Short-
Calls bei 110 Dollar, ist dieser ITM und wir missen diese Regel beachten. Nach
dieser zweiten Regel dirfen wir ausschlieBlich Strike-Preise auswahlen, die groBer
sind als 110. Das trifft fir 111 bis 123 zu. Diese sind in der Tabelle rot hinterlegt.

3. 0TM achten wir darauf, dass der Strike-Preis des Short-Calls

immer groBer ist als der Kaufpreis der Aktien.

Der Kaufpreis der Aktie lag bei 100 Dollar pro Stlick. Damit sind alle Strike-Preise
>100 Dollar nach dieser Regel geeignet. Hierdurch ergibt sich also keine weitere
Einschrankungin diesem Fall, daalle Optionen einen Strike-Preisvon =100 Dollar
haben. AuBerdem ist unser alter Short-Call ITM, wodurch wir Regel Nummer 3
nicht prifen missen.

Wenn wir nun die Tabelle anschauen, gibt es nur noch eine Zeile, also einen Call,
der allen drei Regeln entspricht. Wir verkaufen damit einen Call mit dem Strike
von 111 Dollar fir ndchste Woche. Damit nehmen wir 233 Dollar ein, womit wir die
226 Dollar bezahlen kénnen, die uns der Riickkauf des alten Short-Calls kostet.
Damit verdienen wir diese Woche allerdings nur 7 Dollar in Cash.

Eine solche Woche ist trotzdem ein groBer Grund zur Freude. Bleibt der Kurs ein-
fach konstant, verdienen wir, statt den tiblichen 50 Dollar Zeitwert aus Fall 1, diese
Woche sogar 133 Dollar. Namlich den gesamten Zeitwert der von uns verkauften
Call-Option.

Der Zeitwert betragt dabei: 2,33 Dollar Preis der neuen Call-Option minus 1,00
Dollarinnerer Wert=1,33 Dollar Zeitwert der Option

Beiweiter steigenden Kursen miissen wir nachste Woche wahrscheinlich wieder
nach dem gleichen Prinzip verlangern. Gerne spreche ich hierbei auch von einer
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Reparatur unserer Short-Call-Position, denn wir verhindern mit dieser Repara-
tur, dass diese ausgefiihrt wird und wir die Aktien tatsachlich liefern missen.

In der Praxis wird eine Reparatur nach diesen drei Regeln nicht immer mdglich sein.
Ist keine Reparatur moglich, schlieBen wir die gesamte Position. Also den Call schlie-
Ben und anschlieBend die Aktien verkaufen. Damit realisieren wir unseren Gewinnin
den Aktien. AnschlieBend warten wir wieder auf ein neues Einstiegssignal. Da die-
ses Szenario vor allem bei stark steigenden Kursen eintrifft, handeln wir damit
wieder automatisch antizyklisch und nehmen Gewinne mit, wenn Kurse in kurzer
Zeit zu stark steigen. Gerade nach einem starken Anstieg ist es recht wahrschein-
lich, dass wieder eine Korrektur kommt und wir erneut und in vielen Fallen sogar
glnstiger wieder in den Kurs einsteigen kdnnen. Das ist dann besonders erfreulich.

Sollten nach den Regeln zwei oder mehr Strike-Preise zur Auswahl stehen, neh-
men wir den Strike-Preis, der am nachsten an unserem Zieldelta liegt. Wirde in
unserem Beispiel also neben dem 111-Strike-Preis auch der 112-Strike-Preis den
Kriterien entsprechen, wiirden wir den hoheren 112-Strike-Preis wahlen, um na-
her an unser Ziel-Delta von 0,20 zu kommen. Das reduziert die Wahrscheinlich-
keit, dass wirin der neuen Woche erneut reparieren missen, und damit auch die
Chance, die Aktien behalten zu konnen.

Ubrigens erfahrst du im Kapitel ,Tipps fiir die Praxis’, wie du in noch mehr Fallen
eine bestehende Position reparieren kannst, falls du an deinen goldenen Aktien
héangst. Wenn dich diese Falle interessieren, lies die Kapitel ,Verlangern unter
Verwendung der Pramie, um noch mehr vom Anstieg zu verdienen” und ,Zwei
oder mehr Wochen verlangern”durch.

Zusammenfassung:
Steigt der Kurs iiber den Strike-Preis unseres Calls, verlangern wir

diesen am Donnerstag um 20 Uhr auf die ndchste Woche. Dabei rollen
wir mindestens einen Strike-Preis hoch und achten darauf, mindes-
tens so viel Geld einzunehmen, wie uns das SchlieBen der alten
Short-Call-Position kostet. Ist keine Reparatur mehr méglich, schlie-
Ben wir erst den Short-Call und dann die Aktien. AnschlieBend warten
wir auf ein neues Einstiegssignal.
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FALL &:
DER AKTIENKURS IST LEICHT GEFALLEN.

Nachdem wir unsin den vorherigen Kapiteln mit den schénen Fallen beschaftigt
haben, bei denen der Kurs gestiegen ist und wir somit entweder am Zeitwert
oder am Zeitwert und Kursgewinn der Aktien profitiert haben, geht es nun um
fallende Aktienkurse. Im Fall 4 fallt der Kurs nur leicht von 100 auf 97 Punkte. Im
nachfolgenden Fall 5 lassen wir die Aktie kraftiger stiirzen und schauen uns an,
wie die Strategie in diesem Fall funktioniert.

Wenn der Kurs fallt, dann vergréBert sich der Abstand zwischen Aktienkurs und
Strike-Preis unserer verkauften Call-Option. Damit reduziert sich auch die
Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs wahrend der Laufzeit noch einmal Gber den
Strike-Preis des Calls steigt. In diesem Fall wird der von uns verkaufte Call sehr
schnellan Wert verlieren und wir konnen ihn am Donnerstag um 20 Uhr meist flr
0,01 Dollar zurtickkaufen.

Beispiel:
Kauf von hundert AAPL-Aktien fiir 100 Dollar.
Verkauf eines Calls mit einem Strike-Preis von 110 fiir 0,50 Dollar pro Aktie.

Eine Woche spéater steht der Kurs nun bei 97 Dollar.

Dervon uns verkaufte Call hat keinen inneren Wert, da der Aktienkurs unter dem
Strike-Preis liegt. AuBerdem ist der Zeitwert am Donnerstag um 20 Uhr nahezu
0, weil der Abstand zwischen Strike-Preis und Kurs gréBer geworden ist und nur

noch ein Tag Laufzeit Gbrig ist.

Schauen wir uns die Tabelle mit den mdglichen Optionen an, auf die wir nun ver-
langern kdnnen:
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Alter Call fiir diese Woche Neuer Call fiir ndchste Woche

92 0,92 $5,10
93 0,87 $4,12
94 0,80 $3,17
95 0,72 $2,26
96 0,65 $1,34
97 0,50 $0,45
98 0,37 $0,34
99 0,26 $0,26
100 018 $0,18
101 0,10 $0,12
102 0,08 $0,10
103 0,06 $0,09
104 0,05 $0,08
105 0,03 $0,06
106 0,02 $0,04
107 0,00 $0,01
108 0,00 $0,00
109 0,00 $0,00
110 0,00 $0,00

m 0,00 $0,00 m 0,09 $0,21
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Auch diesmal gehen wir einfach alle drei Regeln durch.

1. Wir verdienen immer Geld.

Die erste Regelist in diesem Fall sehr einfach einzuhalten.

Wir bezahlen fiir das SchlieBen des alten Calls nur 0,01 Dollar x 100 Aktien, also
einen Dollar. Zwar steht als Preis 0 Dollar da, allerdings finden wir fir 0 Dollar
niemanden, der uns die Option verkauft. Daher missen wir immer mindestens
einen Dollar fur den Riickkauf anbieten. Alle Optionen in der Tabelle erfillen die
Regel 1. Die entsprechenden Zeilen sind griin markiert.

2.BeiITM verlangern wir auf einen hdheren Strike-Preis.
Diesmalist die von uns verkaufte alte Call-Option nicht ITM. Durch den fallenden
Kurs ist sie sogar weit OTM. Also kénnen wir diese Regel ignorieren.

3. Bei 0TM achten wir darauf, dass der Strike-Preis des Short-Calls

immer groBer ist als der Kaufpreis der Aktien.

Bei fallenden Kursen ist es wichtig, dass wir mit dem Strike-Preis unserer
verkauften Callsimmer Gber dem Anschaffungspreis der Aktien bleiben. Nur so
kénnen wir gewéahrleisten, dass wir im Falle eines unfreiwilligen Verkaufs der
Aktien, durch das Ausfihren des Short-Calls, keinen Verlust machen. In unserem
Fall missen wir also tiber 100 Dollar oder bei genau 100 Dollar mit dem Strike des
Calls bleiben. Die entsprechenden Strike-Preise sind gelb markiert. Diesmal
mussen wir diese dritte Regel beachten, weil der alte Short-Call 0TMist.

Fallt der Kurs nur leicht, kénnen wir aus einer Vielzahl von Optionen wahlen, die
den drei Regeln entsprechen. In diesem Fall nehmen wir den Strike-Preis, bei
demunsere verkaufte Call-Option ein Delta von knapp unter 0,20 hat. Im Beispiel
also die Call-Option mit einem Delta von 0,19 und einem Strike von 107. Hierflr
nehmen wir wieder 50 Dollar fir eine Woche ein. Da wir einen Dollar fir das
SchlieBen unseres alten Short-Calls bezahlt haben, betragt unser Cash-Gewinn
49 Dollar.

Zusatzlich haben wir nun einen Verlust von 3 Dollar pro Aktie x 100 Aktien, also
300 Dollar. Dabei handelt es sich um einen sogenannten Buchverlust. Solange
wir die Aktien nicht verkaufen, wird dieser Verlust nicht realisiert. Das ist ver-
gleichbar mit einem Mietshaus, welches wir kaufen. Hier liegt unser Fokus zuerst
auf der Miete und danach auf einer langfristigen Wertstabilitat oder Steigerung.

172



Genauso ist es auch bei der Covered Call Strategie. Unsere wéchentliche Pra-
mieneinnahme hilft uns, die Zeit zu iberstehen, in der die Kurse fallen. Gleichzei-
tig hilft der stetige Strom an neuem Geld, weitere Aktien zu glinstigeren Preisen
zu kaufen.

Die Pramie reduziert damit auch den Verlust, den wir im Depot erleben, wenn die
Aktienkurse fallen. Ohne denverkauften Call hadtten wir diese Woche einen Buch-
verlust von 300 Dollar erlitten. Weil wir aber einen Call verkauft haben und damit
50 Dollarin Woche 1und 49 Dollar in Woche 2 eingenommen haben, betragt unser
Verlust nur 201 Dollar. Dabei haben wir einen realisierten Gewinn in Cash in Héhe
von 99 Dollar und einen unrealisierten Buchverlust in Hohe von 300 Dollar. Steigt
die Aktie wieder, verschwindet der Buchverlust von alleine, die Pramien dirfen
wir aber behalten. Schén, oder?

Zusammenfassung:
Fallt der Kurs leicht, kdnnen wir meist problemlos einen neuen
Short-Call bei Delta 0,20 verkaufen. Wir miissen nur darauf achten,

dass wir mit dem Strike des neuen Short-Calls liber dem Anschaf-
fungspreis der Aktien bleiben. Die eingenommen Pramie kompensiert
einen Teil vom Kursverlust.
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FALL 5:
DER AKTIENKURS IST STARK GEFALLEN.

Imletzten Fall, den wir betrachten, ist der Kurs stark gefallen. Von den 100 Dollar,
fir die wir die Aktien gekauft haben, auf 80 Dollar. Damit haben wir 20 Prozent
unseres investierten Geldes als Buchverlust im Depot. In einem solchen Fall ist,
ahnlich wie im Fall 4, der Short-Call bereits wertlos und kann fur 1 Dollar ge-
schlossen werden.

Allerdings ist der Verkauf eines neuen Short-Calls oberhalb des Kaufpreises der
Aktien nicht mehr so einfach. Schauen wir uns das Beispiel einmal an.

Beispiel:
Kauf von hundert AAPL-Aktien fiir 100 Dollar.
Verkauf eines Calls mit einem Strike-Preis von 110 fiir 0,50 Dollar pro Aktie.

Eine Woche spater steht der Kurs nun bei 80 Dollar.
Der von uns verkaufte Short-Call hat nun keinen Zeitwert mehr. Ein Rickkauf ist

damit fir 0,01 Dollar mdglich. Schauen wir uns die Tabelle an, um zu sehen, auf
welchen Strike-Preis wir unseren Short-Call verlangern konnen.

Alter Call fiir diese Woche Neuer Call fiir ndchste Woche

80 0,50 $0,45 -
81 0,37 $0,34 -
82 0,26 $0,26 -
83 0.18 $0,18 -
84 010 $012 84 0,38
85 0,08 $0,10 85 0,35
86 0,06 $0,09 86 0,32
87 0,05 $0,08 87 0,28
88 0,03 $0,06 88 0,25
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89 0,02 $0,04 89 0,22 $0,55
90 0,00 $0,01 90 0,19 $0,50

91 0,00 $0,00 91 017 $0,42

92 0,00 $0,00 92 017
93 0,00 $0,00 93 0,13
94 0,00 $0,00 94 0,09
95 0,00 $0,00 95, 0,04
96 0,00 $0,00 96 0,02 $0,01
97 0,00 $0,00 97 0,01 $0,01
98 0,00 $0,00 98 0,01 $0,00
99 0,00 $0,00 99 0,00 $0,00
100 0,00 $0,00 100 0,00 $0,00
101 0,00 $0,00 101 0,00 $0,00
102 0,00 $0,00 102 0,00 $0,00
103 0,00 $0,00 103 0,00 $0,00
104 0,00 $0,00 104 0,00 $0,00
105 0,00 $0,00 105 0,00 $0,00
106 0,00 $0,00 106 0,00 $0,00
107 0,00 $0,00 107 0,00 $0,00
108 0,00 $0,00 108 0,00 $0,00
109 0,00 $0,00 109 0,00 $0,00

110 m $0,00 110 0,00 $0,00

Wieder nutzen wirunsere drei Regeln, um festzustellen, welche Optionen flr uns
in Frage kommen.

1. Wir verdienen immer Geld.

Die erste Regel ist erneut ganz einfach zu erfillen. Wir missen nur mehr als
1Dollar einnehmen. Das gilt flr die griin markierten Zeilen mit Strike 80 bis 95.
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2. Beim ITM verldngern wir auf einen hoheren Strike-Preis.
Und wieder ist die von uns verkaufte alte Call-Option nicht ITM. Durch den fallen-
den Kurs ist sie sogar weit 0TM. Also kdnnen wir diese Regel ignorieren.

3. Beim O0TM achten wir darauf, dass der Strike-Preis des Short-Calls

immer groBer ist als der Kaufpreis der Aktien.

Bei fallenden Kursen ist es wichtig, dass wir mit dem Strike-Preis unserer ver-
kauften Calls immer Gber dem Anschaffungspreis der Aktien bleiben. Nur so
kénnen wir gewahrleisten, dass wir im Falle eines unfreiwilligen Verkaufs der
Aktien durch das Ausflihren des Short-Calls keinen Verlust machen. In unse-
rem Fall missen wir also mit dem Strike des Calls Gber oder bei genau 100 Dollar
bleiben. Die entsprechenden Strike-Preise sind gelb markiert. In diesem Fall
ist unser alter verkaufter Short-Call weit OTM. Wir missen Regel Nummer 3
also beachten.

Oh nein. Diesmal gibt es keinen Strike-Preis, der beide Regeln erfillt. In diesem
Fall kénnen wir also keinen Short-Call fiir nachste Woche verkaufen, denn wir
mussten einen tieferen Strike-Preis als unseren Anschaffungspreis wahlen und
damit riskieren, dass man uns die Aktien zu einem niedrigeren Preis abkauft, um
eine Pramie zu verdienen. In der Praxis gibt es einige Trader, die genau das ma-
chen, um auch in solchen Zeiten Pramie zu verdienen. Diese Trader gewichten
die Préamieneinnahmen héher als die Sicherheit, ihre Aktien mit Gewinn zu ver-
kaufen. Meist reduzieren sie in diesem Fall das Delta auf z. B. 0,10, um die Wahr-
scheinlichkeit zu reduzieren, die Aktien unter dem Kaufpreis wieder verkaufen
zumiussen. Diese Variante der Covered Call Strategie ist die stoische, inder trotz
stark gefallener Kurse weiterhin eine Pramie verdient wird.

Eine gute Alternative liegt darin, in diesem Fall einfach eine langere Laufzeit zu
wahlen. Denn mit langeren Laufzeiten steigt auch der Zeitwert und der mégliche
Strike-Preis. Schauen wir uns vier Laufzeiten fir Fall 5 an. Dafir nehmen wir nur
den fur uns entscheidenden Ausschnitt der Tabelle im Bereich 95-105. Denn un-
ser Ziel ist es ja, einen Strike von 100 oder hoher wahlen zu konnen und dabei
noch etwas Pramie zu verdienen.
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Neuer Call fiir nichste Woche Neuer Call fiir iiberndchste Woche

101 101

102 0,00 $0,00 102 0,02
103 0,00 $0,00 103 0,01
104 0,00 $0,00 104 0,01 $0,01
105 0,00 $0,00 105 0,00 $0,00

Neuer Call fiirin 3 Wochen

105 0,04 $0.25

Bereits flr zwei Wochen wirden wir bei einem Strike-Preis von 100 Dollar einen
Gewinn machen und 13 Dollar erhalten. Abzlglich der Kosten flr das SchlieBen
des Calls wirden wir damit 12 Dollar Gewinn einfahren. Das ware schon eine gute
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Mdglichkeit fur uns. Allerdings versuche ich niedrige Pramien unter 15 Dollar zu
vermeiden, da die Geblhren fiir den Handel, die wir bisher vernachlassigt haben,
ca.1bis 2 Dollar pro Verlangerung betragen. Damit wirden noch 10 Dollar flir eine
Woche verbleiben. Etwas dirftig. Wer will, kann aber diesen Handel eingehen.

Bei einer Laufzeit von drei Wochen erhalten wir 70 Dollar. Allerdings miissen wir
nun auch drei Wochen warten, bis wir erneut einen Call verkaufen kénnen, oder?
In der Praxis ist das meistens nicht der Fall. Meist kann man den alten Short-Call
bereits nach % der Laufzeit, also z. B. nach zwei Wochen, fiir 10 bis 20 Prozent
des Verkaufspreises zurtickkaufen. Dasist der Vorteil von langer laufenden Opti-
onen. Damit besteht zumindest eine gute Chance, dass wir bereits in zwei Wo-
chen einen neuen Call verkaufen und wieder eine Pramie einnehmen kénnen. Im
schlimmsten Fall warten wir allerdings wirklich drei Wochen.

Die Vier-Wochen-Laufzeit ware ebenfalls eine gute Wahl und wirde uns sogar
1,10 Dollar und mit 0,18 auch fast das gewlinschte Delta einbringen. Da vier Wo-
chen aber lang sind und in dieser Zeit eine Menge am Aktienmarkt passieren
kann, binich eher ein Freund davon, moglichst kurze Laufzeiten zu verkaufen.

Zusammenfassung:

Bei stark fallenden Kursen konnen wir fiir Optionen mit einem Strike-Preis
liber unserem Kaufpreis der Aktien meist nur noch schwer eine Pramie
iiber 15 Dollar verdienen. In diesem Fall lohnt es sich fiir uns, langere
Laufzeiten zu priifen und gegebenenfalls fiir eine langere Laufzeit die
Call-Optionen zu verkaufen. Fiir risikofreudige Investorenist auch die
stoische Variante mit dem Verkauf eines wochentlichen Calls mit einem
Strike-Preis unter dem Kaufpreis der Aktie moglich. Zu beachtenist, dass
wir die Aktien bei dieser Variante méglicherweise zu einem giinstigeren
Preis verkaufen miissen, als wir sie selbst gekauft haben. Auch das
Aussetzen fiir eine oder mehrere Wocheniist eine Variante, bei der uns

allerdings die Pramieneinnahme fehlt. Empfohlen ist daher die Variante

mit langerer Laufzeit. Die Pramien nutzen wir in diesem Fall, um die
Aktien, die gerade mit 20 Prozent Rabatt zu bekommen sind, nachzukau-
fen. So profitieren wir besonders von einer temporaren Schwiche
unserer goldenen Aktien. Mehr dazu im Kapitel zum Money Management.
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UPS, ICH WURDE AUSGEFUHRT - UND JETZT?

Im Fall 3 haben wir bereits von dem Risiko gesprochen, dass die von uns verkaufte
Call-Optionvom Kauferausgeflhrt wird. In diesem Kapitel schauenwirunsan, was
dabeiin unserem Depot passiert und warum das fiir uns ein Glicksmoment ist.

Dass unsere verkaufte Call-Option ausgeflhrt wird, ist in der Praxis sehr selten.
Ich habe selbst zehntausende Optionen verkauft und wurde nur einige wenige
Male ausgefihrt. Eigentlich schade, dennin diesem Fall haben wir - in der Regel
- einen hohen Gewinn in unseren Aktien realisiert und moglicherweise etwas
Zeitwert geschenkt bekommen. Dazu aber gleich mehr.

Wenn wir ausgefiihrt wurden, ist das immer
ein Gliicksmoment. Unsere Situation ver-
schlechtert sich dadurch nicht, sondern
wird meistens sogar etwas besser. Unsere
verkaufte Call-Option wird vom Kédufer nur

dann ausgefiihrt, wenn diese im Vergleich

zum Kauf der Aktien an der Bérse einen Vorteil bringt. Dies ist der Fall,
wenn die Option ITMist. Trotzdem werden auch Optionen, die ITM sind,
nur hochst selten ausgefiihrt.

Der Grund dafirist der Zeitwert. Fihrt ein Optionskdufer seine Option aus, erhalt
er hundert Aktien zum Strike-Preis und verliert seine Call-Option. Dieser Schritt
ist unwiderruflich! Bei diesem Prozess verliert derjenige, der die Option aus-
flhrt, den gesamten Zeitwert, der in der ausgefihrten Option vorhanden ist, an

Wir erhalten keine Nachricht, wenn wir ausgefiihrt wurden. Es passiert
also oft, dass wir es erst am Donnerstag um 20 Uhr mitbekommen. Da
durch das Ausfiihren der Optionen fiir uns nie ein Nachteil entsteht, ist es
nicht schlimm, wenn wir es nicht sofort merken.
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den Verkaufer der Option - also an uns. Fir uns also ein Glicksmoment, denn je-
mand schenkt uns den Zeitwert. Das ist Ubrigens auch der Grund, warum die
meisten Optionen erst ausgefihrt werden, wenn sie keinen Zeitwert mehr ha-
ben, also tief ITM sind und kurz vor ihrem Ablaufdatum stehen.

Schauen wir uns das ganze Mal am Beispiel an:

Wir haben hundert AAPL-Aktien bei 100 Dollar gekauft und einen Call mit einem
Strike von 110 verkauft. Am Montag der darauffolgenden Woche steht die App-
le-Aktie bei 115 Dollar. Unser Depot sieht nun wie folgt aus:

AAPL Aktie $10.000 $11.500 $1.500
AAPL 110 TW CALL -1 -$50 -§525 -$ 475
Cash S50
Nettoliquidationswert $11.025

Vor der Ausflihrung sind unsere Aktien also von 100 Dollar auf 115 Dollar gestie-
gen. Dadurch ist ein Aktiengewinn in H6he von 1.500 Dollar entstanden. Unser
verkaufter Call ist nun leider ITM und hat einen Verlust in Héhe von 475 Dollar
generiert. Dieser Verlustist entstanden, weil der Preis der Optionvon 0,50 Dollar,
fir den wir die Option verkauft haben, auf 5,25 Dollar gestiegen ist.

Was passiert nun, wenn unser verkaufter Call mit dem Strike 110 ausgeflhrt
wird? Wir missen hundert Aktien fiir 110 Dollar das Stick liefern. Unsere 100 Ak-
tien sind also weg. Daflr haben wir nun 11.000 Dollar. Und was ist mit unserer
Call-Option passiert? Sie ist auch verschwunden, denn sie wurde ja eingeldst
und wir haben die Verpflichtung mit der Lieferung der Aktien erfillt. Die Pramie
in Hohe von 50 Dollar diirfen wir behalten.

Unser Depot sieht nun also so aus:

AAPL Aktie

AAPL110TW CALL 0
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Cash $11.050

Nettoliquidationswert $11.050

Durch das Ausfiihren haben wir 25 Dollar mehr auf dem Konto. Unser Nettoliqui-
dationswertistalso sogar gestiegen. Die 25 Dollar entsprechen dabeigenaudem
Zeitwert, der noch im Call enthalten war und den wir noch nicht verdient hatten.
Wir sagen Danke an denjenigen, der die Option ausgefihrt hat.

Zusatzlich kostet das Ausfiihren einer Option keine Geblhr. Wir haben uns also
ca. 1 Dollar Ordergebihr gespart.

Und was machen wir jetzt?

Wenn wir gar nicht ausgefihrt werden wollten, weil wir unsere Position noch lo-
ckerreparieren(alsoden Short-Call verlangernund um mindestens 1Strike-Preis
hochrollen)kdnnen, dann machen wir es einfach wieder riickgangig. War das so-
wieso nicht mehr mdglich, warten wir auf ein neues Einstiegssignal und begin-
nenvon vorn. Ubrigens passiert es oft, dass wir in einem solchen Fall sogar nied-
riger wieder einsteigen konnen, als wir durch das Ausfihren verkauft haben.

Wer es riickgangig machen will, muss also:

1. Hundert Aktien von AAPL fiir 115 Dollar kaufen.
2. Genauden gleichen 110er-Call verkaufen.

Dann sieht das Depot so aus:

AAPL Aktie $11.500 $11.500

AAPL 110 1TW CALL =il -$525 -$525 S0
Cash S75
Nettoliquidationswert $11.050

Auch wenn die Aktien nun mehr kosten, als wir an Cash haben: Spatestens durch
den Verkauf des Calls haben wir auch gentigend Cash, um die Aktien zu kaufen.
Und der Broker lasst uns die Aktien auch schon vorher erwerben. Nun warten wir
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einfach auf Donnerstag, 20 Uhrund probierendann, die Position nach den Regeln
zu pflegen. Klappt das nicht, schlieBen wir die Position und haben noch einmal 25
Dollar Zeitwert in der gleichen Woche verdient.

Dass unser verkaufter Call ausgefiihrt wird, ist also kein Nachteil fir uns. Wir
konnen es entweder riickgdngig machen oder - mein Favorit - stattdessen ein-
fach auf ein neues Einstiegssignal warten. Vielleicht ist dies sogar niedriger als
unser Verkaufspreis. Injedem Fall hat uns der Kaufer der Option mit dem Ausfih-
rendenrestlichen Zeitwert der Call-Option geschenkt und uns die Geblhr fiir das
SchlieBen der Call-Option ebenfalls erspart. Wir sagen Danke und freuen uns
Uber diesen Glicksmoment.

Herzlichen Gliickwunsch.

Damit kennst du nun alle Regeln fir die Covered Call Strategie. Die ndchsten drei
Kapitel gebendir einen Einblickin die Trading-Praxis und helfen dir mit Tipps und
Tricks.

Im Kapitel ,Money Management”lernst du, wie du deine Cash-Quote als zusatzli-
chen Beschleuniger firdein Depot einsetzen kannst und wie du idealerweise mit
dem Trading beginnen solltest. Und schlieBlich gibt es noch eine Menge Unter-
stlitzung fur deinen Einstieg in das tatsachliche Trading. Videos, die dir zeigen,
wie genau du die Trades ausfihrst und wie du dein eigenes Depot erdéffnen
kannst. AuBerdem solltest du das Cheat-Sheet anschauen. Darauf findest du die
gesamte Strategie noch mal kurz und knapp zusammengefasst.
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TRADING MIT BEATRICE

In diesem Kapitel nimmt uns unser Beispiel-Trader Beatrice mit auf ihre Tra-
ding-Reise und zeigt, wie die einzelnen Regeln und Elemente der Strategie in der
Praxis zusammenspielen.

Vorbemerkungen: Um dieses Beispiel nicht unnotig kompliziert erscheinen zu
lassen, habe ich darauf verzichtet, die Trading-Gebulhren in Hohe von circa 1-2
Dollar pro Woche bzw. Trade mit aufzufihren. Auch die Zinsen, die Beatrice fir die
geliehenen Dollar bezahlen misste, sind aus Griinden der Vereinfachung nicht
aufgeflihrt. Fir den gesamten Zeitraum von drei Monaten, den wir in diesem Bei-
spiel betrachten, wiirde Beatrice bei einem Leitzins in den USA von aktuell ca. 5
Prozent rund 200 Dollar bezahlen. Dies konnte sie vermeiden, wenn sie ihre Euro
einfach in Dollar tauscht, dann zahlt sie keine Zinsen. Siehe dazu den Abschnitt
LExkurs: Wahrungsrisiko”im Kapitel ,Woche 1: Einstiegssignal - Beatrice eroffnet
ihren ersten Covered Call”.
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WOCHE 0;
DEPOTERGFFNUNG UND DIE STRATEGIE

Beatrice hat sich gut vorbereitet und mittlerweile sogar 20.000 Euro flr die
Covered Call Strategie gespart. Die vergangenen Tage hat sie verwendet, um
sich ein Depot einzurichten. Sie beschleicht das Geflhl, dass dies der
schwerste Schritt der Strategie ist. Und aus Erfahrung sage ich dir, dass sie
damit recht hat.

In der Zeit, bis das Depot fertig eréffnet ist, Uberlegt sie sich, wie sie die 20.000
Euro anlegen mdéchte. Sie entscheidet sich fur den Einstieg in Apple. Die Aktie
kostet gerade 150 Dollar und passt somit perfekt in ihr Budget. Spater, wenn sie
mehr Geld zur Verfligung hat, mochte sie gern auch noch in Microsoft und Tesla
investieren.

Damit ihr Depot schneller wachst, wird sie zusatzlich einmal im Quartal 2.000
Euro vonihrem Sparkonto auf das Depot-Konto Gberweisen. Zusammen mit den
Pramieneinnahmen hofft sie so, ihr Ziel (100.000 Euro Depot-Wert) schneller zu
erreichen.

Beatrice hat sich die letzten Quartalszahlenvon Apple, Microsoft und Teslaange-
schaut und auch eine Bewertung der Aktien vorgenommen. Da sie nicht ausrei-
chend Kapital besitzt, um gleich in alle drei Aktien einzusteigen, beginnt sie mit
hundert Apple-Aktien und nutzt Gberschissiges Kapital, um schrittweise noch
einmal hundert Aktien von Apple, dann hundert Aktien von Microsoft und schluss-
endlich hundert Aktien von Tesla zu kaufen. Alle drei entsprechen ihren Kriterien
flr ein goldenes Unternehmen.

Als letztes schaut sie sich noch einmal die Strategie an, die sie sich nach dem
Lesen des Buches geschrieben hat. Durch das Studieren der Beitrége in der
Community zum Buch hat sie weitere Anregungen erhalten, wie sie ihre eigene
Strategie vervollstandigen kann.

Am Mittwoch kommt endlich die Bestatigung vom Broker: Ihr Konto ist eréffnet!
Schnell loggt sie sich ein, um dem Broker die Einzahlung von 20.000 Euro anzu-
kiindigen und anschlieBend die entsprechende Uberweisung mit den Uberwei-
sungsdetails des Brokersvonihrem Investitionskonto zu tatigen. Aufgrund eines
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Tipps aus der Community nutzt sie hierfiir eine Echtzeit-Uberweisung. Soist das
Geld bereits eine Stunde spater auf ihrem Konto gutgeschrieben.

Die Aktie von Apple ist in den letzten Tagen leicht gefallen und steht gerade bei
145 Dollar. Ab jetzt heiBt es, jeden Tag nach einem Einstiegssignal Ausschau zu
halten. Beatrice nutzt dafiir die Aktien-App auf dem Handy. Dort hat sie die drei
fur sie wichtigen Aktien auf eine Watchlist gepackt. Wenn der Aktienkurs an ei-
nem Tag fallt, loggt sie sich in der Trader-Workstation ein und prift den Wil-
liams-Indikator auf ein Einstiegssignal von -90 oder kleiner. Leider fallt die Aktie
weder am Mittwoch noch am Donnerstag oder am Freitag und so muss sie in der
nachsten Woche auf ein Signal hoffen.

Aktuell sieht Beatrices Depot so aus:

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00€
$0,00 $0,00 $0,00 $0,00
0,00€ 20.000,00 € 0,00€ 20.000,00€

Beatrice hat 20.000 Euro in Cash auf dem Konto. Der Nettoliquidationswert ist
der Wert des Kontos. Wiirde Beatrice alle Positionen verkaufen, wéare dies der
Betrag, den sie von ihrem Depot auszahlen lassen konnte. Da Beatrice noch keine
Aktien oder Optionen besitzt, entspricht dieser Wert aktuell dem Cash-Betrag,
derin Euro auf das Konto eingezahlt wurde.
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WOCHE 1: i
EINSTIEGSSIGNAL - BEATRICE EROFFNET
IHREN ERSTEN COVERED CALL

Mittlerweile hat es sich Beatrice zur Gewohnheit gemacht, jeden Tag um 16:30
Uhrund um 20:00 Uhr die Aktienkurse auf ihrem Smartphone zu priifen. Das dau-
ert keine Minute und so verpasst sie keine Einstiegsmdglichkeit. Am Montag und
Dienstag waren die Kurse nur wenig verandert, doch als sie am Mittwoch um 20
Uhr die Bdrsenkurse flr Apple priift, sieht sie, dass die Kurse gefallen sind. Sie
offnet die Handelsplattform und prift, ob es bei Apple ein Einstiegssignal gibt.
Der Willizeigt -87an, eigentlich kein Einstiegssignal, denn daflir misste erja-90
oder tiefer sein. Sie lasst die Handelsplattform trotzdem offen und liest schnell
die Nachrichten der anderen Trader. Thomas hat geschrieben, dass Apple heute
um17:30 Uhr ein Signal von 92 bei einem Kurs von 138,5 Dollar hatte. Aktuell steht
der Kurs nur knapp dariber bei 139 Dollar. Super, das bedeutet, sie kann jetzt
doch noch in Apple einsteigen. Wenn es ein Einstiegssignal gab, welches man
verpasst hat, weil wir ja nicht den ganzen Tag vor den Aktienkursen sitzen, kann
man das Signal auch spater noch traden, wenn der Kurs nur unwesentlich gestie-
genist. Als Daumenregel weniger als 1Prozent. So muss niemand den ganzen Tag
auf Signale warten und man kann trotzdem einsteigen.

Tipp:
Signale fiir die am meisten von den Mitgliedern der Community

gehandelten Aktien kannst du auch direkt auf dein Smartphone als
Nachricht bekommen. Mehr Informationen hierzu bekommst du auf der
Webseite zum Buch.

Beatrice befolgt ihre Trading-Strategie und beginnt mit dem ersten Schritt, dem
Kauf von hundert Stiick der goldenen Aktie, in diesem Fall von Apple. Der Kurs steht
aktuell bei 139 Dollar pro Aktie, so dass sie flr hundert Aktien 13.900 Dollar ausgeben
muss. Der Wechselkurs zwischen Euro und Dollar betragt aktuell 1,10. Das bedeutet,
dass Beatrice flr einen Euro einen Dollar und 10 Cent bekommen wiirde.

Beatrice stellt eine Limit-Order zum Kauf der hundert Aktien mit einem Limit-Preis
von 139 Dollar ein. Eine Limit-Order ist ein Kauf zu einem Maximalpreis. Durch das
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Limit von 139 Dollar stellt Beatrice sicher, dass sie die Aktien fiir 139 Dollar oder
glnstiger kauft.

Egal was du an der Borse kaufst oder ver-
kaufst, achte darauf, dass du deinen Kauf
oder Verkauf immer mit einem Limit ver-
siehst. Durch das Limit verhinderst du, dass
boswillige Marktteilnehmer deinen Kauf-

wunsch sehen und dir die Aktien zu einem zu

hohen Preis verkaufen. Gerade bei Optionen, die deutlich seltener
gehandelt werden, kénnen solche Manipulationen auftreten, aber
auch bei Aktien empfiehlt es sich immer, mittels Limit-Order zu han-
deln. Du findest wie immer eine Videoanleitung zum Kauf von Aktien
und Optionen auf der Webseite zum Buch.

Kurze Zeit, nachdem sie die Limit-Order eingestellt hat, wird diese ausgeflhrt.
Beatrice freut sich. Hundert Aktien haben Beatrice damit 13.900 Dollar/1,10 =
12.636,36 EUR gekostet, es bleibt ihr somit ein Cash-Betragvon 7.363,64 EUR Ubrig.

Nach dem Kauf von 100 Aktien sieht ihr Depot nun wie folgt aus:

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00€
-$13.900,00 $13.900,00 $0,00 0,00 €
7.363,64 € 12.636,36 € 0,00 € 20.000,00 €

Beatrice hat fiir 13.900 Dollar hundert Aktien von Apple gekauft. Da sie nur Eu-
ro-Guthaben im Depot hatte, musste sie sich die 13.900 Dollar leihen. Das pas-
sierte automatisch beim Kauf von Aktien fir Dollar, so dass Beatrice nichts
weiter machen musste.
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Die Cash-Quote in Beatrices Depot betragt somit 36,8 Prozent =
7.363,64/20.000,00. Ein perfekter Start.

Exkurs Wahrungsrisiko

Beatrice hat sich entschieden, die bendétigten Dollar fir den Kauf der Aktien ein-
fach zu leihen. In diesem Fall hat sie nur ein geringes Wahrungsrisiko, da sie in
etwa so viel Dollar geliehen hat, wie sie auch an Vermdgen in Form von Aktien in
Dollar besitzt. Der Nachteil dieser Variante ist, dass sie fiir die geliehenen Dollar
Zinsen zahlen muss. Der Zins liegt dabei in der Regel 0,5 Prozent Gber dem Leit-
zins in Amerika. Durch die wochentlichen Pramieneinnahmen sinkt der geliehe-
ne Dollar Betrag langsam, so dass auch die Zinsen mit der Zeit geringer werden.
Alternativ konnte sie auch einfach ihre Euro in Dollar tauschen und wiirde somit
keine Zinsen bezahlen. Allerdings bedeutet das, dass ihr Kontowert sinkt, wenn
der Dollar schwéacher wird, und steigt, wenn der Dollar starker wird. Damit ware
sie einem Wahrungsrisiko ausgesetzt. Auf der Webseite zum Buch gibt es ein Vi-
deo, welches dir zeigt, wie du deine Euro in Dollar tauschen kannst und dich mit
weiterfihrenden Informationen zu diesem Thema versorgst.

Zurlick zu Beatrice. Sie hat nun folgende Positionen im Depot:

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL $138,97 $139,00 $13.900,00 $13.897,00 -$3,00

Folgende Spalten bekommt Beatrice nunin ihrem Portfolio angezeigt:

Position: Symbol der Aktie bzw. Option, AAPL steht dabei fiir Aktien von Apple Inc.

Anzahl: Gekaufte oder verkaufte Menge. In diesem Fall hat Beatrice hundert Aktien
gekauft. Im Fall von verkauften Aktien oder Optionen steht ein Minuszeichen vor
der Menge.

Aktienkurs: Der aktuelle Aktienkurs von Apple liegt gerade bei 138,97 Dollar. Der Kurs ist also

nach Beatrices Kauf um 0,03 Dollar pro Aktie gefallen.

Durchschnittlicher Beatrice hat fur die hundert Aktien im Durchschnitt pro Aktie genau 139 Dollar
Kaufpreis: bezahlt.
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Kaufpreis: In der Spalte Kaufpreis wird die Gesamtsumme, die Beatrice flir den Kauf bezahlt
hat, angezeigt. In diesem Fall fiir hundert Aktien 13.900 Dollar.

Kurswert: Diese Spalte zeigt den aktuellen Wert der Aktien oder Optionen an. Beatrices
gekaufte hundert Apple-Aktien sind jetzt gerade 13.897 Dollar wert.

G/V: In der Gewinn/Verlust-Spalte wird der Buchgewinn dieser Position angezeigt. Da
der Kurs leicht gefallenist, nachdem Beatrice eingestiegen ist, hat sie nun einen
Buchverlust von 3 Dollar. Das bedeutet, dass sie 3 Dollar weniger bekdme, wiirde
sie die Aktien jetzt wieder verkaufen.

Nach dem Kauf der Aktien will Beatrice nun den Call fiir nachste Woche verkau-
fen. Sie gehtim Optionshandel auf die Optionen fiir ndchste Woche und bekommt
eine Auswahl von Optionen zum Kaufen oder Verkaufen angezeigt.

Calls
(Laufzeit 9 Tage)

I
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$0,39 $0,41

$0,27 $0,29 0,13 149

Diese Tabelle zeigt eine Auswahl der verfligbaren Call-Optionen. Weitere
Call-Optionen mit niedrigeren oder hoheren Strike-Preisen kdnnen Uber ein
Menl ausgewahlt werden.
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Folgende Spalten werden angezeigt:

Geldkurs Firdiesen Preis kannst du die Option verkaufen, da es einen Kaufer(oder den
Market-Maker) gibt, der zu diesem Preis bereit ist, die Option zu verkaufen.

Briefkurs Fur diesen Preis kannst du die Option kaufen, da es einen Verk&aufer(oder den
Market-Maker)gibt, der zu diesem Preis bereit ist, die Option zu verkaufen. Meist
wird der Handel aber genauin der Mitte zwischen Geld und Briefkurs ausgefihrt.

Delta Indieser Spalte wird das Delta der Option angezeigt. Sie hilft uns, die richtige
Optionzum Verkauf auszuwahlen.

Strike-Preis Indieser Spalte siehst du den Ausflihrungspreis (Strike-Preis) der Option. Ist der
Strike-Preis griin, bedeutet das, dass die jeweilige Option im Geld ist (ITM). Eine
gelbe Markierungist selten und besagt, dass der Strike-Preis dieser Option
genau dem aktuellen Aktienkurs entspricht (ATM). Rot hinterlegte Felder
markieren Strike-Preise, die sich auBerhalb des Geldes befinden (0TM).

Beatrice sucht nun aus allen Optionen die heraus, welche ein Delta knapp unter
0,20 hat. Dasistindiesem Fall die Option mit einem Strike-Preis von 147. Der Stri-
ke-Preis liegt damit 8 Dollar Gber dem Preis, den Beatrice gerade fir den Kauf
der Aktien bezahlt hat, ein guter Wert. Der Geld- und Briefkurs liegt zwischen
0,49 Dollarund 0,51 Dollar. In der Regel bekommt man flir den Verkauf den Wertin
der Mitte, in diesem Fall also 0,50 Dollar. Beatrice stellt eine Verkaufsorder fir
einen AAPL 9T 147 CALL zu einem Preis von 0,51 Dollar ein. Als nach wenigen
Augenblicken niemand fir 0,51 Dollar kauft, senkt sie ihren Limit-Preis auf
0.50 Dollarund ihre Order wird sofort ausgefihrt. Beatrice freut sich. Sie hat ge-
rade ihre erste Pramie eingenommen. 50 Dollar, die sie theoretisch sofort aus-
geben konnte. Cool.

Ihr Depot sieht nun wie folgt aus:

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL 00 $138,93  $139,00 $13.900,00 $13.893,00 -$7,00

AAPL 9T 147 CALL @& $138,93  $0,50 -§$50,00 -§$49,00 $1,00

Wahrend sie den Short-Call verkauft hat, ist der Aktienkurs noch etwas gefallen
und betragtnun 138,93 Dollar. Ihre Aktien haben also einen minimalen Verlust von
7 Dollar. Sie hat den Call fir 0,50 Dollar pro Aktie verkauft und somit 50 Dollar
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erhalten. Durch denleichten Riickgang der Aktie ist auch der Preis der Call-Opti-
on bereits auf 49 Dollar gesunken und Beatrice hat bereits einen Dollar an Zeit-
wert verdient.

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

m -$13.850,00 $13.893,00 -$49,00 -$6,00
m 7.409,09 € 12.630,00 € -44,55 € 19.994,55 €

Durch den Verkauf des Short-Calls ist Beatrices Dollar-Guthaben um 50 Dollar
von 13.900 Dollar auf -13.850 Dollar gestiegen. Der Aktienwert hat sich durch den
leichten Kursriickgang etwas reduziert und betragt nun nur noch 13.893 Dollar.
Die verkaufte Option hat einen Wert von -49 Dollar, was in der Spalte Optionen zu
sehenist. Optionen werden ebenfalls in Dollar gehandelt.

Beatrice ist zufrieden und fullt ihr Trading-Tagebuch mit ihrem ersten Cover-
ed-Call-Trade aus. Danach schlieBt sie die Trader-Workstation und freut sich
schon auf den Donnerstag in einer Woche, wenn sie das erste Mal ihre Position
rollen kann und wieder eine Pramie fir den Verkauf des Calls einnimmt. Im Tra-
ding-Tagebuch hat sie gesehen, dass die 50 Dollar, die sie eingenommen hat, ei-
ner Cash-Rendite von 0,36 Prozent =50 $/13.900 $ entsprechen.
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WOCHE 2:
ERSTES MAL ROLLEN MIT LEICHTEM GEWINN

Eine Woche ist vergangen, es ist Donnerstag, 20 Uhr. Beatrice sitzt an ihrem
Computer und genieBt die Gewissheit, heute wieder eine Pramie einzunehmen.
Der Aktienkurs von Apple ist auf 144 Dollar gestiegen und befindet sich damit
noch knapp unter dem Strike-Preis vom Call, den Beatrice letzte Woche verkauft
hat. Es handelt sich also um den Fall zwei: Der Kurs ist leicht gestiegen.
Beatrices Kontostand im Depot sieht nun so aus:

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

_ -$13.850,00 $14.400,00 -$17,00 $533,00
m 7.409,09 € 13.090,91€ -15,45 € 20.484,55 €

Ihr Nettoliquiditatswert ist von 20.000 Euro auf 20.484,55 Euro gestiegen. Ein
Gewinnvon fast 500 Euro in einer Woche: ein groBartiger Start. Ein Blick auf die

Position inihrem Depot verrat Beatrice, woher der Gewinn kommt.

Durchschnittl.
LETT{TE

AAPL 00 $144,00 $139,00 $13.900,00 $14.400,00 $500,00

AAPL1T147CALL [l $144,00 $0,50 -§50,00 -§17,00 $33,00

Durch den Anstieg der Aktien von 139 Dollar auf 144 Dollar sind die Aktien nun 500
Dollarim Plus. Und auch der verkaufte Call hat seinen Beitragzum Gewinn geleis-
tet, wennauch geringer als erwartet. 33 Dollar Gewinn hat sie damit gemacht. Da
der Aktienkurs auf 144 Dollar gestiegen ist und die Laufzeit der Option noch bis
morgen Abend um 22 Uhr lduft, hat Beatrice noch nicht den ganzen Zeitwert der
Option verdient. Nicht schlimm, denn dafir sind ihre Aktien deutlich gestiegen.
Eine groBartige Woche und ein toller Start in die Strategie.

Achtung, Wihrungen! In dieser Ubersicht werden alle Zahlen in Dollar ange-
zeigt. Beatrice hat in Dollar einen Gewinn in Hohe von 533 Dollar. Dies entspricht
einem Gewinnin Héhe von 484,55 Euro. Dieser Betrag wird Beatrice auf der Uber-
sicht mit dem Nettoliquidationswert angezeigt. Auf dieser Ubersicht sind die
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Gesamtsummen in der letzten Zeile immer in der Basiswahrung (hier Euro).
Fir Leser aus der Schweiz wéare die Gesamtsumme entsprechend in Schweizer
Franken.

Daes 20 Uhrist, méchte Beatrice nunihren Callin die nachste Woche rollen, also
verlangern. Das bedeutet, dass sie den aktuellen Call zurlickkauft und einen neu-
en Call fur nachste Woche verkauft. Am liebsten mdchte Beatrice nach den Re-
gelnder Strategie wieder einen Call verkaufen, mit einem Delta knapp unter 0,20.
Damit sie das machen kann, muss der entsprechende Call die drei Regeln beim
Rollen des Short-Calls erfillen:

1. Wirverdienen Geld.

2. BeimITMverlangern wir auf einen h6heren Strike-Preis.

3. Beim OTM achten wir darauf, dass der Strike-Preis des Short-Calls
immer groBer ist als der Kaufpreis der Aktien.

Beatrice klickt mit der rechten Maustaste auf ihren Short-Call und wahlt die
Funktion verldngern (auf Englisch ,to roll”, also ,rollen”). Ihr wird nun eine Aus-
wahl an Optionen angezeigt, auf die sie rollen kann. Auch hier kann sie die Aus-
wahl erweitern, wenn sie hohere oder niedrigere Strike-Preise angezeigt be-
kommen mdchte. Beatrice reicht aber die aktuelle Ansicht, da sie alle fir sie
wichtigen Strike-Preise enthalt:

Calls
(Laufzeit 8 Tage)

$4,98 $5,00 0.8 140

$ 4,05 $4,07 0,75 141

$3,25 $3,27 0,69 142
$2,40 $2,42 0,63 143
$1,55 $1,57 0,55 144
SHIFSS $1,37 0,47 13

$1.15 $117 0.4 146

$1,04 $1,06 0,35 147
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Beatrice sucht als Erstes die Zeile heraus, die ein Delta knapp unter 0,20 hat.
Das ware in dieser Woche die Option mit einem Strike-Preis von 152. Wenn fir
diese Zeile alle drei Regeln erfillt sind, braucht sie nichts weiter zu prifen und
kann einfach auf diese Optionrollen. Regel Nummer eins besagt, dass Beatrice
durch das Rollen auf die neue Option Geld verdienen muss. Das bedeutet, die
alte Option muss weniger wert sein als die neue Option, die sie verkauft. Das ist
in dieser Woche der Fall. Fiir die alte Option muss sie 0,17 Dollar bezahlen und
bekommt fiir die neue Option zwischen 0,49 Dollarund 0,51 Dollar. Ein Gewinnin
Hohe von 0,32 bis 0,34 Dollar pro Aktie. Die zweite Regel, ITM verlangern wir auf
einen héheren Strike-Preis, muss Beatrice in dieser Woche nicht beachten, da
ihre aktuelle Call-Option nicht ITM ist. Und auch die dritte Regel ist erfillt. Der
Kaufpreis von Beatrices Aktien lag genau bei 139 Dollar, der neue Strike-Preis
des Calls, den sie verkauft, liegt bei 152 Dollar und damit weit Gber ihrem ur-
springlichen Kaufpreis.

Tipp:
Optionen, die 0TM sind, haben eine rote Hintergrundfarbe, ITM-Optio-
nen eine griine. So siehst du auf einen Blick, ob die Optionim Geld ist

oder nicht. Schau ruhig noch einmal zur aktuellen Ubersicht mit den

Positionen.

Sie klickt die Zeile mit dem Strike-Preis von 152 an und bekommt noch einmal
eine Ubersicht fiir die Transaktion, die sie gleich durchfiihren méchte.
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AAPL1T 147 CALL 1 $0,17
Verkaufen AAPL 8T 152 CALL 1 -$0,50

Gesamt -$0,33

Inder Ubersicht sieht Beatrice, dass sie ihren aktuellen AAPL 1T 147 CALL fiir 0,17
Dollar kaufen und den neuen Call AAPL 8T 152 CALL fir 0,50 Dollar verkaufen
mochte. Die Summe wird mit -0,33 angegeben, das bedeutet, dass Beatrice pro
Aktie durch diese Transaktion 0,33 Dollar einnimmt. Nach dem Rollen hat sie also
33 Dollar mehr Cash auf ihrem Depotkonto. Nachdem Beatrice alles noch einmal
geprift hat, fihrt sie die Order aus. |hr Depot sieht nun so aus:

Durchsc.hnlttl. G/V
Kaufpreis

AAPL 100 $144,00 $139,00 $13.900,00 $14.400,00 $500,00

AAPL 8T 152 CALL [l $144,00 $0,50 -$50,00 -$50,00 $0,00

Der alte Call fiir diese Woche Freitag ist verschwunden. Stattdessen sieht sie
nun den neuen Call, den sie gerade fiir 50 Dollar verkauft hat. Ihr Nettoliquidati-
onswert hat sich durch diese Transaktion nicht verdandert, denn sie verdient den
Zeitwert der neuen Option erstim Laufe der nachsten acht Tage.

Der Nettoliquidationswert deines Kontos
verdndert sich immer nur, wenn Zeit ver-
geht, der Aktienkurs oder der Wechselkurs
zwischen EUR und USD sich verdndert, so-
wie wenn der Kdufer der Option sein Recht
nutzt und die Option ausfiihrt. Durch das
Kaufen oder Verkaufen von Aktien oder Optionen wird nur zwischen
Cash und Aktien- beziehungsweise Optionswerten getauscht.
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Beatrices Kontostand sieht nun wie folgt aus:

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €
-$13.817,00 $14.400,00 -$50,00 $533,00
7.439,09 € 13.090,91€ -45,45 € 20.484,55 €

Der Cash-Bestandin Dollaristum 33 Dollar gestiegen. Das war der Cash-Gewinn,
den Beatrice beim Riickkauf des alten Calls und Verkauf des neuen Calls verdient
hat. Unter Optionen steht nun der neue Call mit einem Wert von -50 Dollar. Der
Nettoliquidationswert hat sich nicht geandert.

Beatrice fillt noch schnell ihr Trading-Tagebuch aus und ist damit schon fir

diese Woche fertig. Sie klappt den Laptop zu und freut sich auf ndchste Woche
Donnerstagum 20 Uhr.
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WOCHE 3:
ZWEITES MAL ROLLEN MIT GEWINN
UND REPARATUR

Eine Woche ist vergangen. Beatrice 6ffnet ihren Laptop, startet die Handels-
plattform und schaut sich an, was der Aktienkurs von Apple gemacht hat. Die
Aktie von Apple ist deutlich gestiegen und nun bei einem Kurs von 155 Dollar. Be-
atrices Depot sieht nun folgendermaBen aus.

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00€

m -$13.817,00 $15.500,00 -$317,00 $1.366,00
m 7.439,09 € 14.090,91€ -288,18 € 21.241,82 €

Durch den starken Anstieg der Aktie ist auch der Nettoliquidationswert deutlich
gestiegenundliegt nun bei 21.241,82 Dollar. Beatrice schaut gleich nach, was mit
ihren Aktien und ihrem Short-Call passiert ist.

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL 00 $1565,00 $139,00 $13.900,00 $15.500,00 $1.600,00

AAPL1T 152 CALL [l $155,00 $0,50 -§$50,00 -§$317,00 -§$267,00

Der Wert der Aktien ist nun auf 15.500 Dollar gestiegen und damit 1.600 Dollar
héheralsvorzwei Wochen beim Kauf der Aktien. Da der Aktienkurs Gber den Stri-
ke-Preisihres Calls gestiegenist, befindet sich dieser nun ITM. Der Preis des ver-
kauften Calls betragt 317 Dollar (3,17 x 100 Aktien). Der innere Wert betragt 3 Dol-
lar, weil der Kurs 3 Dollar Giber den Strike-Preis gestiegen ist, die restlichen 0,17
Dollar sind der Zeitwert, der noch vorhanden ist, weil das Ablaufdatum noch
nicht erreichtist. Es handelt sich also um Fall Nummer 3 aus diesem Buch.

Wie auch letzte Woche klickt Beatrice auf ihren aktuellen Call und wahlt ,verlan-
gern”aus. AnschlieBend werden ihr die Calls fiir ndchste Woche angezeigt.
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Amliebsten wirde Beatrice wieder auf den ersten Call rollen, der ein Delta< 0,20
hat. Das wére der Call mit einem Strike-Preis von 163 (Orange in der Ubersicht).
Leider erfillt dieser die erste Regel, ,wir verdienen immer Geld”, nicht, denn in
dieser Woche bendtigt Beatrice mindestens den Preis der alten Option in H6he
von 3,17 Dollar. Die Option mit einem Strike-Preis von 163 bringt aber nur 0,49 bis
0,51 Dollar ein. Inder Tabelle sind die Geld- und Briefkurse griin markiert, welche
die erste Regel erfiillen und mehr als 3,17 Dollar einbringen. Als Nachstes schaut
Beatrice, welche derverschiedenen Optionen derzweiten Regel, .ITMverlangern
wir auf einen hoheren Strike-Preis”, entspricht.

Der alte Strike-Preis lag bei 152 Dollar, also muss ihre neue Option mindestens
einen Strike-Preis von 153 haben. Die entsprechenden Zeilen sind in der Spalte
,Delta”rot (bzw. orange) markiert. Die dritte Regel kann Beatrice in dieser Woche
ignorieren, weil ihr aktueller Short-Call ITM ist. Zur Erinnerung: Die dritte Regel
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lautet ,0TM achten wir darauf, dass der Strike-Preis des Short-Calls immer gréBer
ist als der Kaufpreis der Aktien”.

Die Entscheidung, auf welchen Strike-Preis Beatrice fiir ndchste Woche rollt, ist
damit gefallen. Es kommt nur die Option mit einem Strike-Preis von 153 in Frage.

Beatrice wahlt die 153 aus und die Transaktion wird wie folgt zusammengefasst:

AAPL 8T 153 CALL 1 -$3,26

Gesamt -$0,09

Die alte Option kauft Beatrice fiir 3,17 Dollar zurlck und verkauft die neue Option
flr 3,26 Dollar. Damit verdient sie diese Woche 9 Dollar (0,09 $ x 100 Aktien) in
Cash, wieder weniger als in der ersten Woche, aber die hohen Buchgewinne in
ihren Aktien sind dafir umso schoéner.

Nach der Ausflihrung der Transaktion sieht ihr Depot nun so aus:

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL 00 $155,00 $139,00 $13.900,00 $15.500,00 $1.600,00

AAPL8T153CALL [ $155,00 $3,.26 -$326,00 -$326,00 $0,00

Die alte Call-Option ist durch die neue Call-Option ersetzt, die nun wieder neun
Tage Glltigkeit hat und einen héheren Strike-Preis von 153 besitzt. Durch das
Rollen hat Beatrice den hoheninneren Wert von 3 Dollar, den die alte Call-Option
hatte, zu einem Teil in Zeitwert umgewandelt. So wurde 1 Dollar innerer Wert
durch das Verlangern und Hochrollen der Call-Option nun zu Zeitwert. Im Gegen-
satzzuminneren Wert wird der Zeitwert jeden Tag weniger, so dass Beatrice bis
nachste Woche 126 Dollar an Zeitwert verdient. Das ist deutlich mehralsin einer
normalen Woche.
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Wenn dein Call ITM ist und du ihn mit
Cash-Gewinn nach den Regeln auf
einen héheren Strike fiir ndchste
Woche rolist, wandelst du einen Teil
desinneren Wertes der alten Option
in Zeitwert um. Du bekommst in ei-
ner solchen Woche zwar weniger
Cash, verdienst aber deutlich mehr
Zeitwert, was ebenfalls den Netto-
liquidationswert deines Kontos er-
héht.

Nach der Ausfiihrung der Transaktion sieht die Kontolbersicht von Beatrice nun

SO aus:

20.000,00 € 0,00 € 0,00€ 20.000,00 €

-$13.808,00 $15.500,00 -$326,00 $1.366,00

m 7.447,27 € 14.090,91 € -296,36 € 21.241,82 €
Ihr Cash-Bestandist um 9 Dollar gestiegen und der Wert der Optionenum 9 Dollar
gesunken, da die neue Option 9 Dollar teurer verkauft werden konnte. Ansonsten
hat sich durch das Rollen nichts veréndert.

Auch in dieser Woche tragt Beatrice die Transaktion noch in ihr Trading-Tage-
buchein, bevor sie die Handelsplattform schlieBt. Nach nur drei Wochen hat sich
das Depot von 20.000 Euro auf 21.241,82 Euro erhdht. Beatrice ist mehr als zu-
frieden: Ein solches Ergebnis ware mit einem Tagesgeldkonto nicht mdglich ge-
wesen. Aber Beatrice hatte auch Gliick, dass der Kurs gleich nach dem Einstieg
weiter gestiegenist, dasistihr bewusst. Mal sehen, wie es ndchste Woche fir sie
weitergeht.
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WOCHE &:
POSITION SCHLIESSEN, WEIL
KEINE REPARATUR MOGLICH

In heiterer Spannung 6ffnet Beatrice ihr Depot und prift als Erstes den Aktien-
kurs von Apple. Der Kursist noch weiter auf 158 Dollar gestiegen. Die Kontoliber-
sicht von Beatrice sieht nun wie folgt aus:

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

m -$13.808,00 $15.800,00 -$510,00 $1.482,00
(CLED DN 7.447,27 € 14.363,64 € -463,64 € 21.347,27€

Der Nettoliquidationswert ihres Kontos ist von 21.241,82 Euro auf 21.347,27 Euro
gestiegen. Sie hat den Wert in dieser Woche somit um 105,45 Euro steigern kén-

nen. Die Positionen in ihrem Depot sehen nun so aus:

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL 00 $158,00 $139,00 $13.900,00 $15.800,00 $1.900,00

AAPL1T153CALL @l $158,00 $3,26 -$326,00 -$510,00 -$184,00

Der Gewinn in den Aktien ist weiter gestiegen auf nun 1.900 Dollar, das sind 300
Dollar mehr als letzte Woche. Leider hat der Short-Call einen Verlust generiert.
Durch den gestiegenen Aktienkursist er noch tiefer ins Geld gelaufen und hat nun
eineninneren Wert von 5 Dollar (158-153) aufgebaut. Der Zeitwert ist daflir von 126
Dollar auf nur noch 10 Dollar gefallen, so dass in Summe ein Verlust von 184 Dollar
durch den Short-Call dem Gewinn von 300 Dollar der Aktien gegenlbersteht. In
Summe ergibt sich so ein Gewinn von 116 Dollar bzw. den 105,45 Euro, um die der
Nettoliquidationswert gestiegen ist.

Auch in dieser Woche haben wir somit Fall 3 und Beatrice klickt mittlerweile

schon recht routiniert auf den Call und wahlt ,verlangern”aus, um zu sehen, auf
welche neue Option sie weiter rollen kann.
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Strikepreis

$6.,91 0,87 152
$5,95 0,84 153

$5,00 0,80 154

( zeit 8 Tage

$4,05 $4,07 0,75 155
$2,40 $2,42 0,63 157
$1,55 $1,57 158
$1,35 $1,37 0,47 159
$1,15 $117 0,40 160
$0,92 $0,94 0,31 162
$0.,81 $0,83 0.27 163
$0,60 $0,62 0,21 165

@
@

Damit die Regel 1 erflllt ist und Beatrice durch das Verlangern Geld einnimmt,
muss sie mindestens den Kaufpreis der aktuellen Call-Option, also 510 Dollar,
einnehmen. Das klappt nur fiir die beiden Strike-Preise 152 und 153. Diese sind in
der Tabelle griin markiert. Daihraktueller CallITMist, muss sie mindestens einen
Strike-Preis(besser mehr)nach obenrollen - genau wie letzte Woche. Immerhin
mochte sie den Strike des Calls eigentlich wieder auf knapp unter Delta 0,20
bringen, also auf 166. Da ihr aktueller Call einen Strike von 153 hat, muss sie einen
Strike von mindestens 154 auswahlen, um die zweite Regel zu beachten. Die ent-
sprechenden Zeilen sind rot markiert. Die dritte Regel muss Beatrice nicht be-
achten, weil ihre Call-Option ITMist.

Schade, denkt Beatrice, in dieser Woche gibt es keinen Strike-Preis, der beide
Regeln erfillt. Ihr bleibt also keine andere Wahl, als ihren aktuellen Call zu schlie-

Ben und die Aktien zu verkaufen. Eigentlich ist es aber ein Grund zur Freude.
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Beatrice realisiert damit ihren hohen Aktiengewinn und hat nun 21.347,27 Euro in
Cash auf dem Depotkonto.

Im Anschluss wartet sieauf ein neues Einstiegssignal. Dasich die Aktienkurse an
der Borse in Wellen bewegen, kann es sein, dass Beatrice bei einem Einstiegs-
signal die Aktie sogar glinstiger kaufen kann, als sie sie jetzt verkauft. Immerhin
sind die Aktien in den letzten drei Wochen stark gestiegen und es sollte irgend-
wann mal wieder eine Korrektur geben. Wann und ob das wirklich passiert, weil3
natlrlich auch Beatrice nicht, sie weil3 aber aus diesem Buch, dass die Chancen
in etwa 50:50 stehen, dass sie die Aktien sogar glinstiger wieder kaufen kann.

Nachdem sie ihren Call zurickgekauft und die Aktien verkauft hat, sieht ihr
Depot nun wie folgt aus:

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

Gesamtin EUR 21.347,27€ 0,00€ 0,00€ 21.347,27 €

Beatrice hat flr das Verkaufen der Aktien 15.800 Dollar bekommen. Fir das
SchlieBen ihres Calls musste sie 510 Dollar bezahlen. |hr Guthaben in Dollar liegt
nun bei 1.482 Dollar und entspricht damit ihrem Gesamtgewinn in Dollar, den sie
seit dem Beginn des Tradings erzielt hat.

Es ist wichtig, dass du immer zuerst den Call
schlieBt und danach deine Aktien verkaufst.
Nur so hast du zu keiner Zeit ein unbegrenztes
Verlustrisiko, da deine Aktien den Call absi-

chern. Wiirdest du die Aktien zuerst verkaufen,
widre dein Call ohne Absicherung und kénnte bei (extrem) stark stei-
genden Kursen einen unbegrenzten Verlust verursachen, den die Ak-
tien normalerweise vollstindig kompensieren. Also immer erst den
Call schlieBen und dann die Aktien verkaufen.
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Auch in dieser Woche tragt Beatrice ihren Trade in ihr Trading-Tagebuch ein,
schlieBt ihren Laptop und nimmt sich vor, in den nachsten Tagen regelmaBig
nach einem Einstiegssignal zu schauen.
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WOCHE 5:
WARTEN AUF NEUES SIGNAL

In den darauffolgenden Tagen priift Beatrice regelméaBig, ob sich ein Einstiegs-
signal ergeben hat. Dazu schaut sie zweimalam Taginihrer Aktien-App nach und
offnet, wenn der Aktienkurs gefallen ist, die Trader-Workstation, um zu prifen,
ob es ein Einstiegssignal gibt. Leider gibt es in dieser Woche keine Signale bei
Apple. Die Aktie verhalt sich relativ stabil und beendet die Woche leicht im Minus
bei 155,60 Dollar.

Firdiese Woche hat Beatrice also keine Pramie eingenommen. Der hohe Gewinn
der Vorwoche kompensiert das aber ein bisschen. Wer mehrere Aktien im Depot
hat, fir die er Calls verkauft, wird in der Regel immer bei einigen dieser Aktien
Calls verkaufen konnen und so jede Woche eine Pramie verdienen.
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WOCHE 6:
EINSTIEG UND VERKAUF SC

Am Dienstag der neuen Woche ist es endlich so weit und Apple liefert ein Ein-
stiegssignal. In der Trader-Workstation zeigt der Willi einen Wert von -96. Ein
super Signal. Der Kursvon Appleist relativ stark auf 148 Dollar gefallen und damit
unter dem Preis, fir den Beatrice vor zwei Wochen verkauft hat. Sie freut sich
und kauft wieder hundert Aktien von Apple.

Durchschnittl.
LETTTE
AAPL $148,00 $148,00 $14.800,00 $14.800,00 $0,00
Direkt im Anschluss verkauft sie den Call fiir ndchste Woche Freitag mit einem

Delta knapp unter 0,20. Da sie heute neu einsteigt, muss sie nur das Delta und
nicht die drei Regeln beachten. Folgende Optionen stehen Beatrice zur Auswahl:

Calls
(Laufzeit 10 Tage)

e P e P

$4,05 $4,07 0,75 145

$2,40 $2,42 0,63 147

$1,55 $1,57 0,55 148

$1,35 $1,37 0,47
$1.15 $117 0.4

$1,04 $1,06 0,35
$0,92 $0,94 0,31
$0,81 $0,83 0,27
$0,70 $0,72 0,24

$0,60 $0,62
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$0,39 $0,41 0,15 157

$0,27 $0,29 0,13 158

Beatrice verkauft somit einen Call mit dem Strike-Preis 156 und einem Delta von
0.18. Ihr Depot sieht nun wie folgt aus:

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL 00 $148,00 $148,00 $14.800,00 $14.800,00 $0,00

AAPL10T 156 CALL [l $148,00 $0,50 -$50,00 -$50,00 $0,00

Und in ihrer Kontolbersicht hat sich durch den Kauf der Aktien und den Verkauf
der Call-Option auch einiges getan:

-mm Nettoliquidationswert

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €
-$13.268,00 $14.800,00 -$50,00 $1.482,00
CERELMAL VAN 7.938,18 € 13.454,65 € -45,45 € 21.347,27€

Zwar ist der Nettoliquidationswert gleich geblieben, aber der Cash-Betrag in
Dollaristum den Wert der Aktienin Hohe von 14.800 Dollar gesunken und um den
Verkaufserlds der Call-Option um 50 Dollar gestiegen.

Fir diese Woche ist Beatrice damit bereits fertig. Da sie die Call-Option beim
Einstieg immer fir ndchste Woche verkauft, braucht sie diesen Call an diesem
Donnerstag um 20 Uhr nicht pflegen. Sie tragt alles in ihr Trading-Tagebuch ein
und genieBt das Ritual, das aus diesem Abend geworden ist.
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WOCHE 7:
KURSEINBRUCH UND VERKAUF
MIT NIEDRIGEM DELTA

Als Beatrice am Donnerstag die Workstation 6ffnet, ist sie ein wenig enttauscht,
zu sehen, dass der Kurs von Apple in der letzten Woche deutlich gefallen ist.
Apple steht nun bei 138 Dollar pro Aktie.

Ihr Depot sieht damit wie folgt aus:

20.000,00 € 0.00€ 0,00€ 20.000,00 €

- -$13.268,00 $13.800,00 $0,00 $532,00
Gesamtin EUR 7.938,18 € 12.545,45 € 0,00 € 20.483,64 €

Durch denKursriickgangist der Wert der Aktien von 14.800 Dollar auf 13.800 Dol-
lar um 1.000 Dollar gefallen. Die fiir 50 Dollar verkaufte Option ist durch den star-
ken Kursrickgang schon heute, am Donnerstagum 20 Uhr, wertlos und so ist der
Wert der Optionen von 50 Dollar auf O Dollar gefallen, was einen kleinen Teil des
Aktienverlusts ausgleicht.

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL 00 $138,00 $148,00 $14.800,00 $13.800,00 -$1.000,00

AAPL 1T 156 CALL &l $138,00 $0,50 -$50,00 $0,00 $50,00

Der Aktienverlust in Héhe von 1.000 Dollar ist erst einmal ein unrealisierter Ver-
lust. Wenn die Aktien wieder steigen, verschwindet er wieder. Die 50 Dollar Cash
aus dem Verkauf des Calls hat Beatrice hingegen sicher. Nun klickt Beatrice wie
jede Woche auf ihren Call und wahlt ,verlangern” aus.
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Calls
(Laufzeit 8 Tage)

Strike-Preis
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Eigentlich wiirde Beatrice gerne die erste Option mit einem Delta unter 0,20 aus-
wahlen. Sie prift fir diese Zeile, ob sie den drei Regeln entspricht. Regel 1wére
erflllt. Immerhin wirde sie flr diese Option zwischen 0,49 Euro und 0,51 Euro
verdienen und braucht nur 0,01 Dollar, um diese Woche Geld zu verdienen, weil
sie die aktuelle Option flr 0 Dollar zurtickkaufen kann. Auch Regel 2 ist kein Pro-
blem, denn diese muss Beatrice nur priifen, wenn ihr aktueller Call im Geld ist.
Durch den stark gefallen Kurs ist die Call-Option fiir diese Woche mit einem Strike
von 156 aber weit OTM und sie kann diese Regel ignorieren. Allerdings ist nun
Regel 3 wichtig. Beatrice muss mit dem Strike-Preis des neuen Calls Gber ihrem
Einstiegspreis bleiben. Dieser lag bei 148 Dollar. Wiirde Beatrice einen niedrige-
ren Strike-Preis wahlen und es wirde zu einem Ausliben der Option kommen,
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hatte sieihre Aktien mit Verlust verkauft. Das mdchte Beatrice auf jeden Fall ver-
meiden! Deswegen will sie einen Strike-Preis, der gleich oder am besten gréBer
ist als der Kaufpreis ihrer Aktien. Alle passenden Zeilen sind gelb markiert.

Die erste Ziele, die flir Regel 1und 3 passt, ist die Option mit dem Strike-Preis von
148. Sie kdnnte auch 149 oder 150 nehmen, wiirde damit aber noch weniger Pramie
einnehmen. Sie kann damit fur diese Woche keine Option mit Delta 0,20 verkaufen,
sondern nur mit Delta 0,13, und nimmt damit diese Woche 0,28 Dollar pro Aktie ein.

AAPL 1T 156 CALL 1 $0,00

Verkaufen AAPL 8T 148 CALL 1 -$0,28

Gesamt 0 -$0,28

Nach der Ausfliihrung der Transaktion hat sie 28 Dollar in Cash erhalten. Ihr
Cash-Bestandin Dollarist alsoum 28 Dollar gestiegen und der Wert der Optionen
um 28 Dollar gesunken. Diese 28 Dollar sind der vollstéandige Zeitwert und sie
wird diesen bis zum Ende der Laufzeit verdient haben.

Ilhre Kontolibersicht sieht somit wie folgt aus:

20.000,00 € 0.00€ 0,00€ 20.000,00 €

- -$13.240,00 $13.800,00 -§$28,00 $532,00
CEEERNADIAVEN 7.963,64 € 12.5645,45 € -25,45€ 20.483,64 €

Und die Positionen im Depot sind nun folgende:

Durchsc.hnlttl. 6/V
Kaufpreis

AAPL 100 $138,00 $148,00 $14.800,00 $13.800,00 -$1.000,00

AAPLTT 148 CALL Bl $138,00 $0,28 -$28,00 -$28,00 $0,00

Sie tragt die Transaktioninihr Trading-Tagebuch ein und wartet bis ndchste Woche.
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WOCHE 8:
KURSEINBRUCH UND NACHKAUFEN MIT
CASH-QUOTE, VERKAUF FUR VIER WOCHEN

Wie immer prift Beatrice zuerst den Aktienkurs. Apple ist in der letzten Woche
noch weiter gefallen. Der Kurs steht mittlerweile bei nur noch 131 Dollar. Das hat
dem Nettoliquidationswert von Beatrices Konto nicht gut getan. Trotzdem ist sie
nicht unglicklich, denn sie weiB, dass die Aktienkurse an der Bérse steigen und
fallen und hat eine goldene Aktie ausgesucht, von der sie iberzeugt ist, dass sie
langfristig steigen wird. In der Zwischenzeit verdient sie sich Prémien und nutzt
Gelegenheiten wie in dieser Woche, um sich glinstig mit Aktien einzudecken.

Beatrices Depotwert liegt nun unter den 20.000 Euro, die sie eingezahlt hat.

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

usb -$13.240,00 $13.100,00 $0,00 -$140,00
CEEERNAIAVEN 7.963,64 € 11.909,09 € 0,00€ 19.872,73 €

Die AktienhabenanWert verlorenund der verkaufte Callist, wie auch schon letz-
te Woche, durch die fallenden Kurse bereits am Donnerstag um 20 Uhr vollstén-
dig wertlos.

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL 00 $131,00  $148,00 $14.800,00 $13.100,00 -$1.700,00

AAPL1T 148 CALL pil $131,00 $0,28 -§$28,00 $0,00 $28,00

Beim Blick auf die Call-Optionen fir ndchste Woche stellt Beatrice fest, dass es
keine Mdglichkeit gibt, die alle 3 Regeln erfillt.
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Calls
(Laufzeit 8 Tage)

| e o |

$0,60 $0,62
$0,49 $0,51

$0,00 $0,00

$0,00 $0,00

131

Die 139er-Option kannsie nicht verkaufen, weil dieser Strike-Preis deutlich unter
ihrem Einstiegspreisvon 148 liegt. Geld verdienen wird sie aber nur mit Optionen,
die einen Strike-Preis von 141 oder niedriger haben. Also nur jenen, die zu niedrig
sind, um Regel 3, dass sie Uber ihrem Einstiegspreis bleibt, zu erfillen.



den Optionen flrinzwei Wochen kann sie noch kein Geld mit einer Option von 148
Dollar verdienen. Allerdings wird sie bei einer Laufzeit von vier Wochen fiindig.

Calls
(Laufzeit 29 Tage)

Geldkurs Strike-Preis

o
S
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Nach der ersten Regel kann sie jeden Strike-Preis nehmen, bei dem sie mindes-
tens 0,01 Dollar verdient. Das trifft fir alle dargestellten Zeilen mit vier Wochen
Laufzeit zu. Regel 2 muss sie nicht beachten, so dass sie nur noch Regel 3, also
Uber ihrem Einstiegspreis von 148 zu bleiben, beachten muss. Das trifft fir zwei
Zeilen, die 148 und die 149, zu. Sie wahlt den Strike-Preis 148, weil das Delta mit
0,05 naheran 0,20 ist. Die Zusammenfassung der Verlangerung sieht so aus:

m AAPL 1T 148 CALL $0,00
AAPL 29T 148 CALL -$0,41

Gesamt -$0,41

Beatrice bekommt flir das Rollen diese Woche somit 41 Dollar in Cash. Allerdings
ist Beatrice damit auch vier Wochen in die Zukunft gerollt, so dass sie im Durch-
schnitt nur circa zehn Dollar pro Woche verdient.

Nach dem Rollen ist der Cash-Betrag um 41 Dollar gestiegen und der Wert ihrer
Optionen um den gleichen Wert gesunken.

-mm Nettoliquidationswert

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

- -$13.199,00 $13.100,00 -$41,00 -$140,00
CEEEIAL RV 8.000,91€ 11.909,09 € -37,27¢€ 19.872,73 €

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL 100 $131,00  $148,00 $14.800,00 $13.100,00 -$1.700,00

AAPL 29T 148 CALL & $131,00 $0,41 -$41,00 -$41,00 $0,00

Da der Kurs gefallen ist, priift Beatrice nun, wie hoch ihre Cash-Quote ist und ob
es ein Einstiegssignal gibt. Denn auch sie mdchte durch das antizyklische Kau-
fen die Rendite in ihrem Depot verbessern. Und bei 131 Dollar pro Aktie kann sie
vielleicht schon ein paar Aktien kaufen. Mit -99 gibt es ein starkes Einstiegs-
signal und die Cash-Quote ist ebenfalls auf mittlerweile 40,5 Prozent gestiegen.
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Cash-Quote = Cash/Nettoliquidationswert
40,3 Prozent=8.000,91/19.872,73

Die Cash-Quote liegtist also Giber 30 Prozent und ermdglicht Beatrice das Nach-
kaufenvon Aktien. Im Kapitel ,Money Management”lernst du, warum die 30-Pro-
zent-Cashquote ideal ist. Beatrice rechnet sofort aus, wie viel Cash sie flr das
Nachkaufen einsetzen und wie viele Aktien sie sich somit heute kaufen kann.
Ihre Cash-Quote ist 10,3 Prozent Gber ihrem Minimum von 30 Prozent. 10,3 Pro-
zent vom Nettoliquidationswert in Hohe von 19.872,73 Dollar sind 2.046,89 Euro
bzw. 2.251,58 Dollar. Eine Aktie kostet heute 131 Dollar, damit kann Beatrice sich
siebzehn neue Aktien kaufen. Das reicht zwar noch nicht, um einen weiteren Call
zu verkaufen, ist aber ein guter Schritt in diese Richtung. Und wenn die Kurse
wieder steigen, steigt Beatrices Depot somit nicht mehr nur mit hundert, son-
dern mit hundertsiebzehn Aktien, ein gutes Gefiihl. Beatrice kauft also weitere
siebzehn Aktien zu einem Preis von jeweils 131 Dollar und zahlt damit insgesamt
2.227 Dollar. Ihr Depot sieht nun so aus:

20.000,00 € 0,00 € 0,00€ 20.000,00€

usb -$15.426,00 $16.327,00 -$41,00 -$140,00

CEEEIAL VI 5.976,36 € 13.933,64 € -37,27¢€ 19.872,73 €

Durchschnittl. Kauforeis
LETTTE P

AAPL n7 $131,00 $145,53 $17.027,00 $15.327,00 -$1.700,00

AAPL 29T 148 CALL jl $131,00 $0,41 -$41,00 -$41,00 $0,00

Damit hat der Kurseinbruch flr Beatrice sogar etwas Gutes. Sie konnte glinstig
weitere Aktien kaufen und damit das erste Mal antizyklisch handeln. Und sie
versteht jetzt, warum antizyklisch handeln so schwierig ist. Denn auch sie hat-
te ein komisches Geflhl, Aktien zu kaufen, nachdem ihr Nettoliquidationswert
gefallenund die Aktie so tief ins Minus geraten war. Da sie sich aber fest vorge-
nommen hat, nach der besprochenen Strategie zu handeln, hat sie nur kurz ge-
z6gert. Durch den Kauf ist der durchschnittliche Kaufkurs ihrer Aktien von 148
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auf 145,53 Dollar gesunken. Die ndchsten Wochen werden zeigen, ob sich das
Nachkaufen gelohnt hat.

Beatrice flllt ihr Trading-Tagebuch aus und teilt ihre Erfahrungen der aktuellen
Woche mit anderen Tradern in der Community. Vielen mit Apple im Depot ging es
diese Woche wie Beatrice. Von den erfahrenen Tradern erféhrt sie, dass es oft
passiert, dass die verkaufte Call-Option bereits nach 2/3 der Laufzeit nahezu
wertlos ist und zurlickgekauft werden kann. So muss man nicht immer die gan-
zenvier Wochen warten, sondern kann schon vorher mit dem Verkauf einer neu-
en Call-Option Geld verdienen. Beatrice nimmt sich vor, jeden Donnerstag um 20
Uhr zu prifen, ob ihre Option schon fast wertlos ist, um so schnell wieder eine
neue Option verkaufen zu kdnnen.
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WOCHE 9-11:

RUCKKAUF DER OPTION NACH DREI WOCHEN
UND VERKAUF EINER NEUEN OPTION

FUR ZWEI WOCHEN

Nach drei Wochen ist es so weit. Am Donnerstag um 20 Uhr 6ffnet Beatrice ihr
Depot und sieht, dass die von ihr verkaufte Option schon fast wertlos ist. Das ist
ihre Gelegenheit, eine neue Option zu verkaufen. Der Kurs von Apple steht mitt-
lerweile wieder bei 135 Dollar und die von Beatrice verkaufte Option hat nur noch
einen Wert von 0,08 Dollar und damit weniger als 20 Prozent. Das war der Wert,
denihr die Trader aus der Community genannt hatten, um die Option bereits vor
Ablauf der Zeit zu rollen, wenn die Option noch langer als eine Woche lauft.

Ihr Depot sieht nun so aus:

-mm Nettoliquidationswert

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

usD -$15.426,00 $15.795,00 -$8,00 $361,00

CEREIL RV 5.976,36 € 14.359,09 € T2 & 20.328,18 €

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL $135,00 $145,53 $17.027,00 $16.795,00 -$1.232,00

AAPL9T 148 CALL & $135,00 $0,41 -$ 41,00 -$8,00 $33,00

Besonders freut sich Beatrice, dass ihr Depotwert wieder Gber ihrem urspriing-
lichen Niveau von 20.000 Euro liegt. Und auch die siebzehn zusatzlichen Aktien
haben mitgeholfen, den Gewinn diese Woche etwas zu steigern, und 17 x 4 = 68
Dollar zum Gewinn beigetragen. Da Beatrice gerade die Option fiir ndchste Wo-
che zuriickkaufen mochte, schaut sie sich zum Verlangern die Optionen fir in
zwei Wochen an.
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Calls
(Laufzeit 17 Tage)

Geldkurs Briefkurs Strike-Preis

147
148
149

$0,02 $0,04

Beatrice wiirde bei allen Strike-Preisen, die mehrals 0,08 Dollar einbringen, Geld
verdienen. Da ihre aktuell verkaufte Call-Option OTM ist, muss sie aber mit dem
Strike-Preis Gber 148 bleiben. Damit bleiben wieder nur die 148er- oder die 149er-
Call-Option tbrig. Sie wahlt die Option mit einem Strike-Preis von 148 mit einem
Verkaufspreisvon 0,36 Dollar pro Aktie, weil diese ein Deltavon 0,1That und damit
naher am Delta 0,20 liegt.
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AAPL 11T 148 CALL 1 $0,08

Gesamt 0 -$0,28

Der Cash-Bestand steigt durch dieses Rollen um 28 Dollar (0,28 x 100 Aktien) und
der Wert der Optionen sinkt um 28 Dollar auf -36 Dollar.

20.000,00 € 0,00 € 0,00€ 20.000,00€

usb -$15.398,00 $15.795,00 -$36,00 $361,00

CEEEIAL RV 6.001,82 € 14.359,09 € -32,73 € 20.328,18 €

Durchschnittl.
LETT{TEI

AAPL $135,00 $145,53 $17.027,00 $15.795,00 -$1.232,00

AAPL18T 148 CALL [l $135,00 $0,36 -$36,00 -$36,00 $0,00

Nun heiBt es fir Beatrice wieder zwei Wochen abwarten. Beatrice flllt ihr
Trading-Tagebuch aus und ist damit fiir heute fertig.

Durch das Nachkaufen der siebzehn Apple-Aktien ist der durchschnittli-
che Kaufpreis der Aktien auf 145,53 Dollar gesunken. Wer will, kann somit
auch Short-Calls iiber diesen neuen Wert, also ab 146 Dollar, verkaufen.
Diese Variante sorgt fiir hdhere Prdmieneinnahmen, aber eben auch eine
geringere Aktienrendite.
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WOCHE 12+ 13:
ROLLEN FUR EINE WOCHE

Und schon wieder sind zwei Wochen vergangen. Wie immer checkt Beatrice zu-
erst den Aktienkurs von Apple. In dieser Woche steht er bei 147 Dollar, ein krafti-
ger Anstieg in den letzten zwei Wochen. Beatrice freut sich und schaut sich so-
fort ihre Kontolbersicht an.

-mm Nettoliquidationswert

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

- -$15.398,00 $17.199,00 -$55,00 $1.746,00
CEREIMADL RV 6.001,82 € 15.635,45 € -50,00 € 21.587,27€

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL $147,00 $145,53 $17.027,00 $17.199,00 $172,00

AAPL18T 148 CALL [l $147,00 $0,36 -$36,00 -$55,00 -$19,00

Ihr Depotwertistauf 21.587,27 Euro gestiegen. Rekord! Verantwortlich dafir,
dass sie einen so hohen Depotwert schon bei 147 Dollar erreichen konnte,
sind die nachgekauften Aktien. Diese hatten den durchschnittlichen Kauf-
preis auf 145,43 gesenkt, so dass sie bereits ab diesem Wert wieder einen
Gewinnim Depot hat. Der verkaufte Call kostet nun 55 Dollar und damit sogar
mehr als die 36 Dollar, fir die sie diesen Call verkauft hat. Die Ursache liegt
am Aktienkurs, der kurzunter dem Strike-Preis des Calls liegt. Damitist noch
viel Zeitwert vorhanden, denn immerhin ist das Risiko groB, dass die Option
bis morgen Abend auf tGber 148 Dollar steigt. Und genau fir dieses Risiko ist
der Zeitwert die Risikopramie.

Beatrice schaut sich nun an, auf welchen Strike-Preis sie ihren Call fir ndchste
Woche verléangern kann.
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Calls
(Laufzeit 8 Tage)

Geldkurs Briefkurs Strike-Preis

Diese Woche muss sie mindestens 0,56 Dollar pro Aktie verdienen, da die aktuelle
Call-Option noch einen Wert von 0,55 Dollar hat. Das wiirde flr alle Strike-Preise
kleiner als 155 funktionieren. Der Strike-Preis 155 selbst ist mit 0,50 Dollar nicht
teuer genug. Dadie aktuelle Call-Option mit einem Strike von 148 knapp Uber dem
Kurs von 147 liegt und damit auBerhalb des Geldes (0TM)ist, braucht Beatrice die
Regel 2 nicht beachten. Sie muss somit nur nach Regel 3 Uber ihrem Ein-
stiegspreis von 148 bleiben.
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Durch das Nachkaufen hat sich zwar der durchschnittliche Kaufpreis der
Aktien reduziert, als Einstiegspreis nimmt Beatrice aber weiterhin den
Preis, den sie am Anfang fiir den Kauf bezahlt hat. Darunter will sie diese
hundert Aktien nicht verkaufen.

In diesem Fall ist die Call-Option mit einem Strike-Preis von 154 am ndchsten am
Delta0,20. Beatrice wahlt also die Option mit Strike-Preis 154 fir néchste Woche
zum Verkauf aus. Die Zusammenfassung der Order sieht wie folgt aus:

m AAPL 1T 148 CALL $0,55
AAPL 8T 154 CALL -$0,61

Gesamt -$0,06

In dieser Woche erhalt Beatrice nur 6 Dollar an Pramie. Daflr ist aber ihr Depot
wieder auf ein neues Hoch gestiegen.

20.000,00 € 0,00 € 0,00€ 20.000,00 €

- -$15.392,00 $17.199,00 -$61,00 $1.746,00
CEEEIALEVa 6.007,27 € 15.635,45 € -55,45 € 21.687,27€

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL $147,00 $145,53 $17.027,00 $17.199,00 $172,00

AAPL8T154CALL [l $147,00 $0,61 -$61,00 -$61,00 $0,00

Der Cash-Betrag ist um die eingenommene Prémie in Hohe von 6 Dollar gestie-

gen, der Wert der Optionen nun 6 Dollar niedriger. Beatrice fulltihr Trading-Tage-
buch aus undist neugierig, was die nachste Woche bringt.

222



WOCHE 14:
REPARATUR FUR EINE WOCHE
MIT AUTOMATISCHEM RUCKKAUF

Bereits am Montag liest Beatrice in der Community eine Nachricht, dass ein an-
derer Teilnehmer seinen 154-Call bei Apple heute schon flr 2 Dollar zurtickkau-
fen konnte. Sie hat bereits mehrmals mitbekommen, dass einige Trader ihre ver-
kauften Optionen auch schon vor Donnerstag, 20 Uhr zurickkaufen, wenn diese
nahezu wertlos sind, also einen Restwert von unter 10 Prozent haben. Beatrice
offnet ihr Depot und schaut, was ihr verkaufter Call gerade noch wert ist. Auch
beiihr wird dieser mit 2 Dollar angezeigt.

-mm Nettoliquidationswert

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

usD -$15.392,00 $16.614,00 -$2,00 $1.220,00

CEREALEVIa 6.007,27 € 15.103,64 € -1,.82 € 21.109,09 €

Durchschnittl. Kaufpreis
Kaufpreis P

AAPL $142,00 $145,53 $17.027,00 $16.614,00 -$413,00

AAPL 4T 154 CALL [l $142,00 $0,61 -$61,00 -$2,00 $59,00

Der Kurs ist wieder auf 142 Dollar gefallen, was Beatrice auch deutlich am Net-
toliquidationswert sieht. Der 154er-Call, den sie verkauft hat, ist damit aber
nahezu wertlos. Beatrice kauftihnalso flir 2 Dollar zurliick, denn wegen 2 Dollar
mochte sie ihren Aktiengewinn nicht bei 154 Dollar pro Aktie begrenzen. Sollte
in den Tagen bis Donnerstag der Kurs wirklich noch einmal deutlich ansteigen,
kann sie den Gewinn vollsténdig verdienen, weil sie in diesem Fall keinen ver-
kauften Call hat.
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Nach dem SchlieBen des Calls sieht ihr Depot nun so aus:

20.000,00 € 0.00€ 0,00€ 20.000,00 €

- -$15.394,00 $16.614,00 $0,00 $1.220,00
Gesamtin EUR 6.005,45 € 15.103,64 € 0,00 € 21.109,09 €

Ihr Cashistumdie 2 Dollar gesunken, die sie fiir das SchlieBen des Calls aufgege-
ben hat. Daflirist der Wert der Optionen nunauf Oumdie gleichen 2 Dollar gestie-
gen. Der Nettoliquidationswert hat sich dadurch nicht verdndert. Ohne den ver-
kauften Call begrenzt nun nichts mehrihren maximalen Gewinn. Hoffentlich wird
der Kurs in der Zwischenzeit kraftig steigen.

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL $142,00 $145,53 $17.027,00 $16.614,00 -$413,00

Die Tage bis Donnerstag vergehen nur langsam und sie prift regelmaBig voller
Neugierde, wie stark der Aktienkurs gestiegenist. Zwar hat es der Kurs nicht bis
auf iber 154 Dollar geschafft, aber er steht mit 146 Dollar zumindest wiederin der
Nahe ihres Einstiegspreises.

-mm Nettoliquidationswert

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

- -$15.394,00 $17.082,00 $0,00 $1.688,00
CEE ALV 6.005,45 € 15.529,09 € 0,00€ 21.534,65 €

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL $146,00 $145,53 $17.027,00 $17.082,00 $55,00
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Da Beatrice die verkaufte Call-Option bereits am Montag geschlossen hatte,
kann sie heute einfach eine neue Call-Option verkaufen. Trotzdem muss sie die 3
Regeln beachten. Also mehrals 2 Dollar einnehmen, was nicht schwer sein sollte,
und Uber einem Strike-Preis von 148 bleiben.

Calls
(Laufzeit 8 Tage)

Geldkurs Strike-Preis

Die Option mit dem ersten Deltaunter 0,20 und einem Strike-Preis von 154 erfllt
beide Regeln. Beatrice muss also gar nicht langer priifen, verkauft einen Call fur
nachste Woche Freitag mit einem Strike-Preis von 154 und erhalt 50 Dollar in
Cash.
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|hr Depot sieht nun so aus:

20.000,00 € 0.00€ 0,00€ 20.000,00 €

- -$16.344,00 $17.082,00 -§$50,00 $1.688,00
CEEELNIDIAVN 6.050,91€ 16.629,09 € -45,45 € 21.634,65 €

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL $146,00 $145,53 $17.027,00 $17.082,00 $55,00

AAPL8T154CALL [l $146,00 $0,50 -$50,00 -$50,00 $0,00

Das Tagebuch auszufillen ist mittlerweile fir Beatrice zur Routine geworden
und auch das Prifen der Regeln geht fir sie schon fast automatisch. Sie hat
verinnerlicht, mehr zu verdienen als in der Vorwoche und dabei iber dem Ein-
stiegspreis zu bleiben bzw. wenn die alte Option griin geworden, also im Geld
ist, mindestens einen Strike-Preis hochzurollen. Hin und wieder liest sie in der
Community mit und genieBt das Geflihl, dass sie sogar schon den neuen
Tradern, die nach ihr mit der Strategie begonnen haben, ab und zu eine Frage
beantworten kann.
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WOCHE 15: _
VERKAUF FUR EINE WOCHE,
AKTIENSTAND WIEDER UBER EINSTIEGSPREIS

Den ganzen Tag Uber hat Beatrice immer mal wieder auf den Aktienkurs von Ap-
ple geschaut. Dieser ist ndmlich Schritt fir Schritt Gber ihren Einstiegskurs von
148 Dollar gestiegen und liegt nun bei 152 Dollar. Beatrice ist gespannt, wie ihr
Depot nun dasteht.

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00€

-$15.344,00 $17.784,00 -$24,00 $2.416,00
Gesamtin EUR 6.050,91€ 16.167,27 € -21,82 € 22.196,36 €

Wow. Beatrices Depotist bereits mehrals 10 Prozent im Plus. Beatrice freut sich
sehr iiber diesen Gewinn und ist fast etwas unglicklich, beim Einstiegssignal vor
sieben Wochen nicht noch mehr Aktien gekauft zu haben. Aber ihre Cash-Quote
hatte nicht mehr zugelassen. Sie will sich diesen Gedanken trotzdem einpragen,
damit sie sich bei der nachsten Gelegenheit zum Nachkaufen daran erinnert und
etwas weniger zogerlich ist.

Die Positionen inihrem Depot sehen wie folgt aus:

Durchschnittl. Kauforeis
Kaufpreis P

AAPL $152,00 $145,53 $17.027,00 $17.784,00 $757,00

AAPL1T154CALL pal $152,00 $0,50 -$50,00 -8 24,00 $26,00

Beatrice klickt gleich auf ,verlangern”,umden aktuellen Call, dessen Strike-Preis
2 Dollar Gber dem aktuellen Kurs liegt, zu verlangern. Sie weiB mittlerweile auf
einen Blick, dass der Call OTM ist.
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Calls
(Laufzeit 8 Tage)

Geldkurs Briefkurs Strike-Preis

161
|

$0,08 $0,10

Schnellprift Beatrice, ob sie einfachauf Delta 0,18, also der Option mit Strike-Preis
160, rollen kann. Das ist die erste unter Delta 0,20. Die Option bringt ihr 50 Dollar
ein, was mehr ist als die 24 Dollar, die sie fiir das SchlieBen des aktuellen Calls be-
zahlen muss, und der Strike-Preisist mit 160 weit von ihrem Einstiegspreisin Héhe
von 148 entfernt. Perfekt! Sie wahlt diese Option, um zu rollen.

A Option Menge Preis

m AAPL1T 154 CALL 1 $0,24

Gesamt -$0,26
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In dieser Woche verdient Beatrice somit 26 Dollar Pramie. Ihr Depot sieht nun

SO aus:
20.000,00 € 0,00 € 0,00€ 20.000,00 €
-$15.318,00 $17.784,00 -$50,00 $2.416,00
Gesamtin EUR 6.074,55 € 16.167,27 € -45,45 € 22.196,36 €

Durchsc.hnlttl. 6/V
Kaufpreis

AAPL 17 $152,00 $145,53 $17.027,00 $17.784,00 $757,00

AAPL8T160CALL pel $152,00 $0,50 -$50,00 -$50,00 $0,00

Wie jede Woche Ubertragt Beatrice die Transaktion in ihr Trading-Tagebuch und
schlieBtihren Laptop.
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WOCHE 16: _
VERKAUF FUR EINE WOCHE

Sechzehn Wochen sind vergangen und schon wieder ist Donnerstag. Der Kurs
von Apple ist auf 156 Dollar gestiegen und bescherte Beatrice in dieser Woche
einen schénen Gewinn.

-mm Rektola it =t

20.000,00 € 0,00€ 0,00€ 20.000,00 €

-$15.318,00 $18.252,00 -$9,00 $2.925,00

CEEELNSDIAVEN 6.074,55 € 16.592,73 € -8,18 € 22.659,09€

Durchschnittl.
Kaufpreis

AAPL $156,00 $145,53 $17.027,00 $18.252,00 $1.225,00

AAPL11T 160 CALL [ $156,00 $0,50 -$50,00 -$9,00 $ 41,00

Die Entwicklung der ersten dreieinhalb Monate geféllt Beatrice sehr. Heute ist
auch der Tag, an dem sie ihre ersten zuséatzlichen 2.000 Euro einzahlt, die sie in
der Zwischenzeit gespart hat. Vielleicht hat sie Glick und es kommt in den
nachsten Wochen ein Einstiegssignal und sie kann noch weitere Apple-Aktien
kaufen und so ihrem Ziel der 100.000 Euro wieder einen Schritt ndherkommen.
Nach der Einzahlung sieht ihr Depot nun so aus:

mm Rektola it =t

22.000,00 € 0,00 € 0,00€ 22.000,00 €

- -$15.318,00 $18.252,00 -$9,00 $2.925,00
Gesamtin EUR 8.074,55 € 16.592,73 € -8,18 € 24.659,09 €

Die Cash-Quote liegt bei knapp 33 Prozent (= 8.165,45 Euro/24659,09 Euro) und
Beatrice weiB, dass diese sogar noch weiter steigt, wenn die Kurse fallenund es
ein Einstiegssignal gibt.
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Ab jetzt wird Beatrice ohne uns weiter traden. Du kannst dich aber jederzeit in
der Community mit vielen anderen Tradern austauschen und so schneller lernen.
Dennjedes Ziel kann man gemeinsam am schnellsten erreichen.
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FAZIT NACH DREIEINHALB MONATEN

Beatrice hat die Grundlagen der Strategie verinnerlicht und fihlt sich nun si-
cher im Umgang mit der Handelsplattform. Auch die Regeln muss sie nicht
mehr nachschlagen und ist froh, viele der Situationen, die am Markt auftreten
konnen, selbst schon einmal erlebt zu haben. Mit einem Gewinn von 2.750 Euro
oder 13,75 Prozent in dreieinhalb Monaten hat Beatrice nicht gerechnet und
freut sich umso mehr, dass sie auch nachkaufen konnte und damit den Effekt
des antizyklischen Handelns einmal selbst erlebt hat. Das wird sie sicher zu-
kiinftig weiterhin beibehalten.

Aus Beatrices hundert Aktien sind bereits hundertsiebzehn geworden. Sie
hat insgesamt 319 Dollar an Pramien und 2.606 Dollar durch den Anstieg der
Aktien verdient.

Dasnachste Kapitel erklart dir das Money Management und damit auch das wich-

tige Konzept des antizyklischen Tradings. Es stellt die Grundlage fir eine nach-
haltige und erfolgreiche Aktienstrategie dar.
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MONEY MANAGEMENT -

INVESTIEREN?

Nachdem du die gesamte Strategie kennengelernt hast, zeige ich dir in diesem
Kapitel, wie das richtige Money Management dir einen ruhigen Schlaf und eine
bessere Rendite einbringen kann. Die Regeln zum Money Management halte ich

fur genauso wichtig wie die Strategie selbst. Sie klingen zwar einfach, haben
aber eine groBe Wirkung.
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WARUM DIE CASH-QUOTE DEINE
WICHTIGSTE KENNZAHL IM DEPOT IST

Duhast nundie gesamte Covered Call Strategie kennengelernt und dir geeignete
Aktien ausgesucht. Vielleicht hast du dir auch schon berlegt, wie viel Cash du
insgesamt in diese Strategie investieren willst. Eine wichtige - und oftmals ver-
gessene - Entscheidung ist die Wahl der richtigen Cash-Quote flr das eigene
Depot und damit auch die Frage, ob es sinnvoll ist, den gesamten zur Verfligung
stehenden Geldbetrag zu investieren.

Ich personlich empfehle 30 Prozent des Depotwerts in Cash zu halten. Auch
wenn dieser Betrag auf den ersten Blick keine Rendite bringt, ist er fir den Erfolg
des Depots entscheidend. Die Cash-Quote bietet uns mehrere Vorteile:

1. Antizyklisches Kaufen

Es gibt nur zwei Moglichkeiten, die normale Marktrendite an der Borse zu schla-
gen. Beide Prinzipien nutzen wir bei unserer Strategie. Dies ist zum einen der
Zinseszinseffekt, also das Reinvestieren der Prémien, Dividenden und Gewinne.
Zum anderen das antizyklische Investieren. Also das Kaufen, wenn die Kurse
(stark)gefallen sind, und das Verkaufen, wenn die Kurse (stark) gestiegen sind.

Dasantizyklische Verkaufen haben wir mit dem Verkauf des Calls in unsere Strategie
integriert. Steigt der Kurs innerhalb kurzer Zeit zu stark, befindet sich unser ver-
kaufter Callweit ITMund wir miissen unsere Position schlieBen(siehe Kapitel: ,Fall 5:
Der Aktienkurs ist stark gestiegen”). Das ist also in der Strategie beriicksichtigt.

Das antizyklische Kaufen, also das Kaufen bei fallenden Kursen, wird durch das
Money Management integriert. Gleichzeitig verhindert das Money Management
auch, dass wir bei steigenden Kursen, meist durch Gier (FOM0“?) geleitet, in den
Markt einsteigen. Steigt meine Cash-Quote durch Pramieneinnahmen oder fal-
lende Aktienkurse, nutze ich das freigewordene Kapital, um nachzukaufen.

42 FOMO engl. Fear of missing out, die Angst, etwas zu verpassen. FOMO gilt als eine der Hauptursa-
chen, warum Anleger Geld verlieren. Sie steigen ein, wenn die Kurse bereits stark gestiegen sind, und
erleidendanninder ndchsten Abwartsbewegung Verluste. Meist steigen diese Anleger dann aus
Angst vor weiteren Verlustenim Minus aus. Mehr Informationen hierzu findest du im Kapitel ,Die
Emotionen, Angst'und, Gier™.
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Dazu ein Beispiel:

100.000 EUR Gesamtwert des Depot = 100 Prozent

70.000 EUR Aktien = 70 Prozent

30.000 EUR Cash = 30 Prozent

Wenn der Wert der Aktiennunvon 70.000 Euro auf z. B. 50.000 Euro fallt, hat sich
die Cash-Quote im Depot verdndert. Nun sieht es wie folgt aus:

80.000 EUR Gesamtwert des Depots = 100 Prozent
50.000 EUR Aktien = 62,5 Prozent
30.000 EUR Cash = 37,5 Prozent

Die Cash-Quote ist nun auf 37,5 Prozent gestiegen. Die um 7,5 Prozent hohere
Cash-Quote kann nun verwendet werden, um neue Aktien zu kaufen. Das ent-
spricht einem Kauf fiir 6.000 Euro (7,5 Prozent x 80.000 EUR = 6.000 EUR). Damit
erhéht sich der Aktienbestand um 12 Prozent (6000 EUR/50.000 EUR =12 Pro-
zent). Auch bei diesem antizyklischen Nachkaufen achte ich darauf, dass ich
weiterhin mindestens ca. 30 Prozent Cash-Quote habe. Fallt der Kurs weiter,
kann ich so weiter nachkaufen. Nach dem Kauf sieht mein Depot nun also wie
folgt aus:

80.000 EUR Gesamtwert des Depots = 100 Prozent
56.000 EUR Aktien = 70 Prozent
24.000 EUR Cash = 30 Prozent

Ich habe damit bei fallenden Kursen glinstiger neue goldene Aktien flir mein De-
pot gekauft. Steigt nun der Kurs wieder auf das urspriingliche Niveau, hat sich
mein Vermdgen deutlich gesteigert. Durch das Nachkaufen betragt der Gesamt-
wert meines Depots nun nicht mehr 100.000 Euro, sondern bereits 102.400 Euro.

102.400 EUR Gesamtwert des Depots = 100 Prozent
78.400 EUR Aktien = 76,6 Prozent
24.000 EUR Cash = 24.4 Prozent

Undauchdiewdchentlichen Pramieneinnahmen helfen mir, dass die Cash-Quote
regelmaBig steigt. So kann ich bei fallenden Kursen umso mehr neue Positionen

aufbauen und den Effekt sogar noch steigern.
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Gleichzeitig verhindert die Cash-Quote auch, dass wir bei steigenden Kursen
nachkaufen. Steigt der Wert meines Depots, weil die Aktien steigen, kann ich
nicht nachkaufen, weil die Cash-Quote bei 30 Prozent oder sogar darunter bleibt.

Beispiel:

120.000 EUR Gesamtwert des Depot = 100 Prozent
90.000 EUR Aktien = 75 Prozent
30.000 EUR Cash = 25Prozent

Steigt nundurch die Prdmieneinnahme mein Cash-Wert, sieht das Depot z.B. wie
folgt aus:

122.000 EUR Gesamtwert des Depot = 100 Prozent
90.000 EUR Aktien = 74 Prozent
32.000 EUR Cash = 26 Prozent

Zwar ist mein Cash-Betrag gestiegen, weil dieser aber nicht Uber 30 Prozent
liegt, kannich noch keine weiteren Aktien kaufen. Dafir missten die Aktien erst
wieder fallen. Diese Regel halt mich also davon ab, bei steigenden Kursen zu kau-
fen, und hilft mir, antizyklisch nachzukaufen. Bei steigenden Kursen verdienen
wir uns Cash, den wir bei gréBeren Korrekturen wieder ausgeben kdnnen. Be-
denke dabei, dass es alle dreieinhalb Jahre einen Rickgang an den Aktienmark-
ten von > 20 Prozent und mindestens einmal im Jahr einen Rickgang von > 10
Prozent gibt.

Einzelaktien verhalten sich meist deutlich volatiler und erreichen in diesen
Phasen gerne auch doppelt so groBe Ausschlédge nach unten oder oben.

Durch dieses antizyklische Handeln generieren wir gerade in Krisen oder soge-
nannten Barenmarkten einen erheblichen Teil unserer Rendite. Wir nutzen die
guten Monate oder Jahre, um unseren Cash-Bestand aufzubauen, um diesen
dann zu investieren, wenn die Kurse niedrig sind. Die Regeln zur Cash-Quote hel-
fenuns, dieses Grundprinzip in der Strategie zu verankern.
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2. Steuerzahlungen

Wirverwenden einen Broker, der uns die zu zahlende Steuer auf dem Depotkonto
belasst. Die Steuer bezahlen wir erst, wenn wir die Einkommenssteuererklarung
abgeben. Da wir nicht wissen, wie die Aktien zu diesem Zeitpunkt stehen, ware
es fahrlassig, vollstandig investiert zu sein. Wenn beispielsweise (wie im Jahr
2021) die Kurse am Ende des Jahres sehr hoch stehen und wir entsprechend
hohe realisierte Gewinne haben, unser Depot dann aber aufgrund von Krisen bis
zur Steuerzahlungz. B. im August 2022 wieder stark fallt, haben wir ein Problem.
Die Berechnung der Steuern wiirde auf dem hohen Niveau vom Ende 2021 erfol-
gen, bezahlen missten wir aber mit dem geringen Depotstand im August 2022.
Das wirde bedeuten, dass wir fir die ,alten Gewinne” aus dem Jahr 2021 einen
GroBteil unseres Depots 2022 verkaufen missten.

Haben wir eine Cash-Quote von 30 Prozent, kdnnen wir am Jahresende den
bendtigten Cash-Betrag fiir die Steuer weglegen und die Cash-Quote von 30
Prozent wieder aufbauen. Ein Verkauf zu einem unglicklichen Zeitpunkt ha-
ben wir damit definitiv verhindert. Ubrigens ist das kein Einzelfall eines Jah-
res; der Effekt, dass die Kurse am Jahresende hdher stehen als zum Zeit-
punkt der Steuerzahlung, lasst sich in mehreren Jahren beobachten. Ich
empfehle dir, zwischen Weihnachten und Neujahr die Steuerlast flir das aktu-
elle Jahr zu errechnen und das Geld sofort vom Depot abzuheben. Anschlie-
Bend schlieBt du so viele Positionen, dass deine Cash-Quote wieder aufge-
fullt ist. Auf diese Weise gibt es keine bdsen Uberraschungen, wenn der
Steuerbescheid kommt.

3. Puffer fiir die Entnahmephase

Wer bereits ein Depotvolumen erreicht hat, aus dem man einen monatlichen
Betrag zum Leben entnehmen kann, der bendtigt eine hohere Cash-Quote von
z. B. 50 Prozent, um sicherzustellen, dass gentgend Geld vorhanden ist, um
aucheinelangere Flaute an der Borse zu ertragen. Reichen die Pramieneinnah-
men nicht mehr vollstandig fir die Auszahlung des zum Leben bendétigten Kapi-
tals, kann die hohere Cash-Quote langsam verbraucht werden. Diese wird in
guten Bérsenzeiten anschlieBend wieder aufgefilit und fungiert so als zusatz-
liches Sicherheitsnetz.
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4. Schrittweiser Einstieg

Eine hohere Cash-Quote kann ebenfalls dazu genutzt werden, das Timing-Risiko
aus der eigenen Geldanlage zu reduzieren. Steigt man mit 100 Prozent seines
Geldesaneinem Tagein, ist das Kursniveau dieses Tages stark fiir den mittelfris-
tigen Erfolg des Investments verantwortlich. Verteilt man den Einstieg Uber ei-
nen langeren Zeitraum, wird das Timing des Einstiegs unbedeutender. Eine h6-
here Cash-Quote, von z. B. 50 Prozent oder mehr in Hochphasen, lasst dich am
Aktiengeschehen teilhaben und du hast gentigend Cash in der Hinterhand, um
bei einer Korrektur die eigene Position auszubauen.

Seit 2018 warten viele Bérsenhandler auf den nachsten groBen Crash. Wer von
2018 bis 2022 nicht investiert war, hatte einen GroBteil der positiven Rally ver-
passt. Eine hohere Cash-Quote hilft in solchen Féllen, vorsichtig beziiglich einer
drohenden Korrektur zu sein und gleichzeitig an den Kapitalmarkten zu partizi-
pieren. Bedenke aber immer, dass niemand weiB, wann und wie stark eine Krise
seinwird. Es wird leider viel zu oft versucht, mit dieser Angst Aufmerksamkeit zu
generieren. Irgendjemand prophezeit immer einen Crash.

Mein Tipp:
Bleib bei deiner eigenen Strategie. Kaufe nach, wenn die Kurse durch
eine Krise niedrig sind und lass dich von Crash-Propheten nicht nervos

machen. Im Zweifel erhohst du einfach deine Cash-Quote etwas (z. B.
von 30 Prozent auf 40 Prozent) und profitierst weiterhin von den
Renditen am Aktien- und Optionsmarkt.

Damit dein Money Management funktioniert und du
den Cash-Betrag wirklich zum Nachkaufen und als
Puffer nutzen kannst, muss das Geld auf dem De-
potkonto liegen. Meist bekommst du auch fiir die-
ses Geld eine Verzinsung, die der eines Tagesgeldkontos entspricht.
Lasst dieses Geld also wirklich auf dem Depotkonto liegen.
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DIE RICHTIGE CASH-QUOTE FiR
DEN VERMOGENSAUFBAU UND
DIE FINANZIELLE FREIHEIT

Ich selbst trade mit 30 Prozent Cash-Quote und habe mein Depot damit auf
Wachstum abgestimmt. Cash-Quoten von z. B. 40 Prozent oder 50 Prozent sind
eher auf Sicherheit ausgerichtet. Junge Menschen, die schneller ein Vermdégen
aufbauen wollen, miissen eine niedrigere Cash-Quote (30 Prozent) wéhlen und
ein hoheres Risiko eingehen. Menschen, die ndher an der finanziellen Freiheit
oder Rente angekommen sind, erh6hen bestenfalls schrittweise (z. B. einmal im
Jahr)die Cash-Quote bis auf das gewlinschte Niveau(z. B. 50 Prozent).

Uber die Cash-Quote kann man also das Risiko, aber auch die Rendite steuern.
Wer Angst vor groBeren Kurskorrekturen hat, wahlt héhere Cash-Quoten, fir
wen die Chance im Vordergrund steht, niedrigere. Unter 30 Prozent wirde ich
dabei nicht gehen. Denn nur so funktioniert das antizyklische Investieren noch
ausreichend gut. Je hoher die Cash-Quote ist, desto mehr kann man antizyklisch
investieren, wenn die Méarkte stark fallen. Eine Cash-Quote tber 50 Prozent (im
Depot!)halteich ebenfalls zumindest langfristig fir zu hoch. In diesem Fall arbei-
tet ein zu kleiner Teil des eigenen Kapitals. Beachtet dabei aber die Ausnahme
des nachsten Kapitels.
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STUFENWEISER EINSTIEG IN DIE POSITION

Wer mit einem neuen Depot beginnt und darin ausreichend Kapital fir mehrere
Aktienkaufe oder sogar fir mehrere Positionen mit je hundert Aktien hat, sollte
stufenweise in den Markt einsteigen. Auch wenn du dieses Buch gerade mittenin
einer Krise lesen solltest und die Kurse bereits tiefere Niveaus erreicht haben,
ist das niemals ein Garant, dass die Kurse nicht noch weiter fallen kénnen.

Eine Borsenweisheit besagt:
Nur weil die Kurse 80 Prozent gefallen sind,

heiBt das nicht, dass sie nicht nochmal
80 Prozent fallen konnen.

Der Einstieg in die Strategie sollte also schrittweise erfolgen. Und weil das
Timing des Marktes unmaglich ist, wirde ich feste Regeln definieren.

Reicht mein Geld flr einen Einstiegin mehreren Schritten, wiirde ich die Einstie-
ge Ubereinenlédngeren Zeitraumvonz. B. einem Jahrverteilen. Einmal im Quartal
investiere ich dann 25 Prozent meiner verfligbaren Gelder (ACHTUNG: Cash-Re-
serve beachten) und steige so schrittweise ein. Eine weitere Sonderregelung
konnte ein Kursrutsch von 20 Prozent, 40 Prozent, 60 Prozent oder 80 Prozent
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sein. Fallt der Kurs aufgrund von makro6konomischen Faktoren unter eine die-
ser Marken und die Aktie bleibt nach unseren Kriterien eine goldene, wiirde ich
meinen geplanten Kauf des nachsten Quartals vorziehen.

Auf diesem Weg steigt man schrittweise tUber einen langeren Zeitraum oder bei
einer glinstigen Gelegenheit in den Markt ein und senkt das Risiko, kurz vor einer
groBen Krise sein gesamtes Geld (oder 70 Prozent davon)investiert zu haben.

Tipp:

Die -20-, -40-, -60- und -80-Prozent-Stufen lassen sich auch als
Schwellen nutzen, ab denen du dein Cash zum Nachkaufen verwenden
kannst. So verhinderst du, dass duin einer Krise zu frith mit zu viel Geld

einsteigst. Nimm dafiir zum Beispiel einen ersten kleineren Teil zum

Nachkaufen, wenn der Kurs um 20 Prozent gefallen ist, einen etwas
groBeren bei-40 Prozent, noch mehr bei -60 Prozent und den Rest bei
80 Prozent. Achte aber trotzdem darauf, dass du NACH dem Kauf eine
Cash-Quote von mindestens 30 Prozent hast.
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ZUSAMMENFASSUNG DES
MONEY MANAGEMENTS

Beginne mit einer einzelnen Covered-Call-Position, um die Strategie auszu-
probieren und dich mit den Regeln vertraut zu machen. Sobald du ausreichend
Erfahrung gesammelt hast, kannst du schrittweise mit deinem gewiinschten
Investitionsbetrag einsteigen. Verteile deine Einstiege dabei auf einen lange-
ren Zeitraum von z. B. einem Jahr. Warte auf Einstiegssignale vom Williams-
Indikator, bevor du kaufst.

Steige nicht ein, wenn dein Cash-Bestand unter 30 Prozent gefallen ist. Steigt
deine Cash-Quote durch sinkende Kurse auf Uber 30 Prozent, kannst du beim
nachsten Signal antizyklisch nachkaufen. So bekommst du mehr Aktien fir dein
Geld und erhdhst die Rendite in deinem Depot.

Zwischen Weihnachten und Neujahr verkaufst du so viele von deinen Positionen,
dass du deine Steuern bezahlen kannst. Hebe diesen Geldbetrag vom Depot ab.

Wenn du in der Entnahmephase angekommen bist, erhdhst du deine Cash-Quote

auf bis zu 50 Prozent, damit du auch in schlechten Bdrsenzeiten von deinem
Depot leben kannst.
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TIPPS FUR FORTGESCHRITTENE

COVERED CALL TRADER

Dieses Kapitel ist flr diejenigen, die bereits Erfahrungen mit der Covered Call
Strategie gesammelt haben, aber gerne noch mehr Feinheiten verstehen wollen
oder die eigene Strategie starker individuell anpassen mochten. Ich habe hier

einige spannende Tipps auf Basis von den Erfahrungen meiner Seminarteilneh-
mer und mir zusammengetragen.

Ichwiinsche dir viel SpaB beim Lesen und Verfeinern deiner Strategie.
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AB SOFORT IST FUNFMAL IM JAHR
WEIHNACHTEN: DIE QUARTALSZAHLEN

Seit wir denken kénnen, freuen wir uns auf Weihnachten. Eine besinnliche Zeit
mit vielen Geschenken. Als Verkaufer von Call-Optionen gibt es kinftig vier zu-
satzliche Weinachten pro Jahr, denn einmal im Quartal veréffentlichen die bor-
sennotierten Unternehmen ihre Quartalszahlen. Bei den groBen Tech-Werten
geschieht dies meist in der dritten und vierten Woche des ersten Monats eines
neuen Quartals. Um diese Quartalszahlen und die Kommentierung der Ge-
schaftsleitung gibt esimmer viel Spekulation. Dies driickt sich auch in der Nach-
frage nach Optionen aus.

Daviele Trader groBere Kursbewegungen um die Quartalszahlen erwarten, wol-
len sie sich entweder mit Optionen absichern oder auf steigende oder fallende
Kurse spekulieren. Diese gesteigerte Nachfrage um die Optionen im Zeitraum
der Quartalszahlen fihrt zu einem deutlichen Anstieg der Optionspreise in die-
sem Zeitraum. Wahrend wirinunserem Beispiel fir eine Delta-0,20-Optioninder
Regel z. B. 50 Dollar pro Woche erhalten, bekommen wir um die Veréffentlichung
der Quartalszahlen meist deutlich mehr. Die gesteigerte Nachfrage erh6ht den
Preis. Das kann man auch an der deutlich h6heren optionsimpliziten Volatilitat
(ein steigendes Vega) sehen. Diese steigt, wenn es eine hohere Nachfrage nach
Optionenin einem Zeitraum gibt.
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Fir die Woche mit den Quartalszahlen erhalten wir also beispielsweise statt 50
Dollar nun 100 Dollar Pramie fir Delta 0,20 und aufgrund der hdheren Volatilitat
ist auch der Strike-Preis der Option deutlich weiter weg vom aktuellen Kurs. Wir
profitieren also doppelt. Zum einen bekommen wir deutlich mehr Prémie, zum
anderenistauch der Kursabstand groBer und ermdéglicht uns, bei einem Kursan-
stieg langer am Anstieg zu verdienen.

Als fortgeschrittene Trader kdnnen wir nun zwischen drei Varianten wahlen:

1. Hohe Pramie durch Delta 0,20 und eine Woche

Das ist der Klassiker, den wir auch bisher immer gewahlt haben. In diesem Fall
freuen wir uns Uber deutlich héhere Pramien und einen etwas groBeren Stri-
ke-Abstand und feiern so finfmal im Jahr Weihnachten.

Beispiel:
Apple-Kurs: 100
Wir verkaufen einen: AAPL 1W 112 CALL mit Delta 0,20 fiir $ 1,00

Wir haben so mehr Pramie(1Dollar statt 0,50 Dollar)und mehr Abstand zum aktu-
ellen Aktienkurs (Strike-Preis der Option ist 112 statt 110) im Vergleich zu einer
normalen Woche.

2. Gleiche Pramie durch Delta ca. 0,10 bis 0,15 und eine Woche

Da wir nur goldene Aktien im Depot haben, erwarten wir auch von den Quartals-
zahlen in der Regel nur Gutes und im Zweifel einen Kursanstieg. Anstatt mehr
Préamie zu verdienen und den Kursanstieg bei 112 zu beschranken, kénnen wir
auch eine Call-Option mit einem niedrigeren Delta verkaufen. In diesem Fall neh-
men wir die gleiche Pramie einer normalen Woche, 0,50 Dollar, ein, haben aber
einen deutlich groBeren Strike-Abstand zum aktuellen Aktienkurs von z. B. 118.
Damit konnen unsere Aktien nun 1.800 Dollar steigen, bevor wir reparieren oder
schlieBen missen, und wir erhalten trotzdem 50 Dollar an Prémie.

Beispiel:

Apple-Kurs: 100

AAPL TW 118 CALL mit Delta 0,13 fir $ 0,50
anstatt

AAPL TW 112 CALL mit Delta 0,20 fir $1,00
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3. Hohe Pramie und doppelte Laufzeit

Die Zeit der hohen Volatilitat konnen wir auch nutzen und eine Option fir zwei
Wochen mit Delta 0,20 verkaufen. Dadurch nehmen wir eine hohe Pramie einund
haben die Chance, die Option zu einem Bruchteil des Preises bereits kurz nach
der Verdffentlichung der Quartalszahlen flr weniger als 20 Prozent zurlickzu-
kaufen. Durch die doppelte Laufzeitist aber der Strike-Preis, ab dem wir den Ge-
winn unserer Aktien beschranken, deutlich héher.

Beispiel:
Apple-Kurs: 100
AAPL 2W 116 Call mit Delta 0,20 fiir $1,67

Wir nehmen in diesem Fall also 1,67 Dollar fir zwei Wochen ein. AuBerdem ist
unsere Aktie erst bei 116 Dollarinihrem Anstieg durch den Short-Call beschrankt.
Dadie Volatilitat direkt nach den Ergebniszahlen deutlich fallt, besteht die Chance,
dass wirden Short-Call bereits kurznach der Veréffentlichung fir weniger als 20
Prozent zurlickkaufen kénnen. Im Beispiel also fiir z. B. 0,33 Dollar. Dafir stellen
wir eine GTC**-0rder fir den automatischen Rickkauf ein. Dazu gibt es ebenfalls
ein Erklarungsvideo auf der Webseite zum Buch.

Gerade diese dritte Variante kann fiir erfahrene Trader eine gute Wahl sein. Wer
seine Aktien unbedingt behalten willund von guten Zahlen ausgeht, kann Varian-
te 2 nehmen oder beide Varianten kombinieren. Fir den Start empfehleich aber,
weiter wochentliche Call-Optionen mit einem Zieldelta von 0,20 zu verkaufen.

Es gibt natirlich noch unzahlige weitere Varianten, die man um die Quartalszah-
len traden kann. Aberim Rahmen der Strategie mochte ich es bei diesen drei be-
lassen, mit denenich sehr gute Erfahrungen gemacht habe.

43 GTC Order: Good-till-canceled - Eine Order, die so lange giiltigist, bis wir die Order wieder
stornieren. So kdnnen wir die Riickkauf-Order unseres Short-Calls bereits kurz nach dem Verkauf
einstellen. Auf der Webseite zum Buch gibt es ein Video, das dir genau zeigt, wie du diese Order
einstellst und nutzen kannst.
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UNTERSCHIEDLICHE DELTAS WAHLEN

Bereits im vorherigen Kapitel gab es eine Variante des Tradings, bei der wir um
die Quartalszahlen ein anderes Delta verwendet haben, umunseren Aktien maxi-
malen Platz fir den eigenen Anstieg zu geben. Wenn du bereits seit einigen Mo-
naten deine Aktien tradest, dann kannst du tiberlegen, ob du das Delta ebenfalls
etwas anpassen mochtest.

Wennich eine Aktie im Depot habe, beiderichinnerhalb der letzten sechs Mona-
te durch zu starken Kursanstieg meine Aktien zweimal an den Optionskaufer ab-
geben musste, passe ich meine Strategie an. In diesem Fall reduziere ich das
Delta meiner Short-Calls auf 0,15. Dadurch sinkt das Risiko, dass ich die Aktien
verkaufen muss. Passiert es mir in den darauffolgenden sechs Monaten wieder
mehr als zweimal, reduziere ich das Delta weiter auf 0,10. Wird mir die Aktie in
diesem Zeitraum gar nicht weggenommen, erhdhe ich das Delta wieder von 0,10
auf 0,15 oder von 0,15 auf 0,20. Hoher als 0,20 gehe ich dabei nicht, denn dannist
das Risiko, dass ich meine Aktien verliere, bei den goldenen Aktien, von deren
Qualitat wir ja Gberzeugt sind, zu groB.

Wenn mir also innerhalb von zwei Monaten das zweite Mal meine Aktien wegge-
nommen wurden, werde ich beim nachsten Einstiegssignal keinen Delta-0,20-
Short-Call verkaufen, sondern nur noch einen Delta-0,15-Short-Call. Dadurch
sinkt das Risiko von 20 Prozent auf 15 Prozent, dass der Kurs am Ende der Woche
Uber meinem Strike-Preis des Short-Calls steht.
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VERLANGERN UNTER VERWENDUNG
DER PRAMIE, UM NOCH MEHR
VOM ANSTIEG ZU VERDIENEN

Viele Investoren, die die Covered Call Strategie traden, hangen an ihren Aktien.
Steigt der Kurs Giber den Strike des Short-Calls, besteht das Risiko, die Aktien zu ver-
lieren. Um dieses Risiko zu reduzieren, kann man die Regel zum Verlédngern etwas
anpassen, um damit eine Reparatur wahrscheinlicher zu machen und die Chance,
den Strike-Preis weiter zu erh6hen, zu steigern. Daflr weichen wir die Regel 1-,Ich
verdiene immer Geld” - etwas auf. Statt mindestens den Betrag fiir den Verkauf des
neuen Calls einnehmenzu wollen, den wir fiir das SchlieBen des alten Calls bezahlen,
akzeptieren wir ein Minus in Hohe der vor einer Woche eingenommenen Pramie.

Beispiel:

Wir haben bei einem Apple-Kurs von 100 einen Short-Call mit einem Strike von
110 verkauft. Daflir haben wir 50 Dollar eingenommen. Am Donnerstagum 20 Uhr
steht nun der Kurs von Apple bei 113 Dollar. Unser Short-Call ist ITM. Wir wollen
beim Verlangern also mindestens einen Strike-Preis hochrollen und dabei Geld
verdienen. Damit kommen wir auf einen Strike von 111 Dollar flr nachste Woche.
Wirden wir die 50 Dollar, die wir vor einer Woche erhalten haben, zuséatzlich ein-
setzen, wirden wir sogar auf 112 Dollar verlangern kénnen und damit das Risiko
reduzieren, dasswirinnerhalb der nunlaufenden Woche unsere Aktien verlieren.

Mit anderen Worten: Wir verwenden die Pramie, die wir vor einer Woche einge-
nommen haben, umunsere Position eine Woche spater zurollen. Das machen wir
immer dann, wenn wir unsere Aktien unbedingt behalten wollen.

Andieser Stelle aber ein wichtiger Hinweis, warumich die hier vorgestellte Varian-
te nur erfahrenen Tradern empfehle: Steigt der Aktienkurs innerhalb einer Woche
stark an, kann es sein, dass wir unsere Aktien verkaufen missen. Damit handeln
wir wie gewollt antizyklisch, indem wir nach einem starken Anstieg verkaufen. Da
sich Aktienkurse in Wellen bewegen, besteht die Chance, dass der Kurs nach die-
sem Anstieg wieder abfallt und wir mit einem neuen Einstiegssignal sogar tiefer
und erneut antizyklisch wieder einsteigen kdnnen. Unsere Aktienzu verlieren, be-
deutet somit nicht automatisch einen Nachteil fiir uns. Oft ist es sogar von Vor-
teil. Es ist also Teil der Strategie, dass mir hin und wieder Aktien weggenommen
werden und ich kurz darauf bei einem neuen Signal wieder einsteige.
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ZWEI ODER MEHR WOCHEN VERLANGERN - DIE
REPARATUR-ALTERNATIVE

Im Kapitel zum Urlaub flihre ich aus, dass wir eine Call-Option auch fir zwei
Wochen oder mehr verkaufen kdnnen, wenn wir nicht zum Handeln kommen.
Die gleiche Idee kdnnen wir auch verwenden, wenn wir unsere Position inner-
halb einer Woche nicht mehr reparieren kdnnen. Mdglicherweise bekommen
wir einen oder zwei Strike-Preise hochgerollt, wenn wir statt einer Woche ei-
nen Zeitraum von zwei Wochen wahlen. Auch eine Verlangerung auf mehrere
Monate kann sinnvoll sein. Dabei wandeln wir deninneren Wert des Short-Calls
inZeitwertum. Diesen Zeitwert verdienen wir wahrend der Laufzeit sicher. Un-
sere Rendite aus dem Short-Call steht damit bereits vorher fest und fallt meist
sehr Uppig aus.

Wer langer laufende Short-Calls verkauft, wird merken, dass der GroBteil des
Zeitwerts (> 80 Prozent) bereits nach %/s der Laufzeit verbraucht ist. Ist kaum
noch Zeitwert vorhanden, ergibt es also Sinn, den Short-Call schon vor Ablauf
nach unseren Regeln zu verlangern oder die Position zu schlieBen, wenn eine
Verlangerung (Reparatur) nicht mehr moéglich ist.

Auch diese Variante empfehle ich nur fortgeschrittenen Tradern. Lange Lauf-
zeiten bedeuten auch, dass die wdchentliche Rendite sinkt und man lange an
eine Position gebunden ist. Beginne deine Reise mit der Covered Call Strategie
also mit wéchentlichen Optionen.
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MUSS ICH AUCH IM URLAUB TRADEN?

Jeden Donnerstag um 20 Uhr am PC (oder Smartphone/Tablet) zu sein, ist nicht
immer moglich oder gewollt. Wenn du geplant fir einen Zeitraum nicht traden
willst oder kannst, besteht die Mdglichkeit, statt einer Call-Option fir eine Wo-
che, eine Call-Option fiir den gesamten Zeitraum zu verkaufen.

Du mochtest fiir drei Wochen in den Urlaub fliegen und wirst dort vermutlich
kein stabiles Internet haben. Aus diesem Grund verkaufst du statt fir eine Wo-
che einen Call fir einen Zeitraum von vier Wochen, also bis Freitag nach deiner
Ruckkehr.

Auf diesem Weg bekommst du sofort eine hohere Pramie flir vier Wochen ausge-
zahlt. Diese wird zwar etwas niedriger sein als die Ubliche Pramie x 4, aber dafir
hast duin der Zwischenzeit auch keinen Aufwand. Vielleicht ist mit dieser h6he-
ren Pramie der Urlaub auch schon bezahlt.

Nach deiner Rickkehr kannst du ganz normal mit dem Verkauf von wdchentli-
chen Call-Optionen weitermachen.
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WAS IST, WENN ICH EINEN UNFALL
HABE UND NICHT TRADEN KANN?

Du hast einen Unfall oder bist durch ein anderes Ereignis verhindert? Dann
brauchst du keine Sorge um dein Depot zu haben. Falls du bis Freitagabend, 22
Uhr nicht traden kannst, kdnnen nur zwei Dinge passieren:

1. Wenn der Kurs niedriger als der Strike-Preis des Short-Calls ist, dann
verfillt der Short-Call wertlos. Ubrig bleiben deine Aktien und diese
warten geduldig auf dich in deinem Depot.

2. Sollte der Kurs iiber dem Strike-Preis deines Short-Calls schlieBen,
dann werden deine Aktien zum Strike-Preis verkauft. Offnest du einige
Tage, Wochen oder Monate spéter dein Depot, findest du statt der
Aktien den Verkaufserlds in Cash und kannst erneut einsteigen.

Du hast also entweder das Geld oder die Aktienim Depot und kannst einfach wie-

der mit der Strategie fortfahren. Nur dein regelmaBiges Einkommen aus dem
Verkauf der Calls hast du in dieser Zeit nicht.
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ICH BRAUCHE GELD FUR EIN NEUES AUTO.
SOLLTE ICH EINEN TEIL MEINER AKTIEN
VERKAUFEN?

Nein. Daflr gibt es deutlich bessere Lésungen. Das Verkaufen eines langeren
Calls konnen wir zum Beispiel gezielt nutzen, wenn wir fir eine gréBere An-
schaffung Cash brauchen und keinen Kredit aufnehmen oder unsere Vermo-
genswerte verkaufen wollen. So kénnen wir bis zu ca. 20 Prozent Short-Call-
Pramie fir einen 0TM Short-Call mit einer Laufzeit von rund achtzehn Monaten
erhalten. Und das Beste: Diese Pramie konnen wir tatsachlich sofort von unse-
rem Konto abheben.

Statt also 10 bis 20 Prozent des eigenen Portfolios zu verkaufen, um sich ein
Auto zu kaufen oder ein Haus abzuzahlen, kdnntest du auch eine langlaufende
Option auf deine Aktien verkaufen, die dir ebenfalls die bendtigten z. B. 10 Pro-
zent einbringt. Selbst wenn diese Option rund achtzehn Monate lauft, kannst
du diese meist nach weniger als %/s der Laufzeit ohne Zeitwert wieder schlie-
Ben (oder verlangern). Beachte: Wer Optionen flr eine langere Laufzeit ver-
kauft, erhalt zwar sofort eine héhere Préamie, dafir aber pro Woche weniger.
AuBerdem ist der Zeitwertverlust bei langeren Optionen anfénglich sehr lang-
sam, wird dann aber mit zunehmender Zeit schneller. Hier ist fir das Verdienen
des Zeitwerts also Geduld gefragt. Steigt der Kurs in dieser Zeit schnell an, ist
es umso schwieriger - meist sogar unmaoglich -, seine Aktienposition zu repa-
rieren. In diesem Fall wird man die Aktien dann einfach zum Strike der langlau-
fenden Short-Call-Option verkaufen (missen). Wahlt also einen Strike, zu dem
ihr gern eure Aktien verkaufen wirdet.
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WARUM DER GANZE AUFWAND? ICH ERREICHE
DIE GLEICHE RENDITE MIT BUY AND HOLD!

Es stimmt. Auch mit einer Buy-and-Hold-Strategie kénnen phanomenale Rendi-
ten erzielt werden. Und der eine oder andere Investor schafft es mit Sicherheit
auch, die Renditen einer Covered Call Strategie zu erreichen. Trotzdem bevorzu-
geich die Covered Call Strategie aus folgenden Griinden:

1. Auf einer Seite gewinnst duimmer.

Die Covered Call Strategie ist vergleichsweise einfach zu traden. Jede Woche ge-
winnst du entweder in der Aktie oderim Short-Call. Damit hast du jede Woche eine
Bestatigung und haltst auch eine schwache Bdrsenphase einfacher durch. Die
meisten Trader einer Buy-and-Hold-Strategie scheitern am ,Hold"-Teil, wenn es
wirklich deutlich runtergeht. Die schnelle Idee ist dann: Ich steige jetzt aus und
Lunten”wieder ein. Leider ist dies unméglich, weil niemand genau weif3, wann ,un-
ten”eigentlich ist. Diese Variante scheitert also weit haufiger, als dass sie klappt.

2. Zinseszinseffekt.

Die eingenommenen Pramien kénnen wir fir einen schnelleren Vermdgensauf-
bau reinvestieren und schaffen es so, unser Portfolio schneller zu skalieren. Bei
Buy & Hold bleibst du immer bei hundert Aktien. Die Covered Call Strategie er-
maoglicht dir, schrittweise auf zweihundert oder mehr Aktien zu kommen. Und
weil diese zusatzlichen Aktien auch Pramien generieren, beschleunigt sich
dieser Effekt weiter.

3. Davon kann man leben.

Die Pramieneinnahmen ermdglichen dir ein zusatzliches Einkommen, von dem
dudeine Kosten bezahlen kannst. Buy & Hold hat(abgesehen von einer Dividende
und der Aktienleihe, die du aber beide bei der Covered Call Strategien auch be-
kommst) keine Einnahme. Du bist also standig verleitet, dein Depot ,zu schlachten”,
um etwas von deinem Gewinn nutzen zu kdnnen.

Diese Vorteile gibt es aber nicht gratis. Im Vergleich zum Buy & Hold beschrankst du
deinen maximalen Gewinn pro Woche auf den Strike-Preis des Short-Calls. Geht der
Aktienkurs in einer Woche durch die Decke, wirst du mit einem schénen -aber eben
begrenzten Gewinn - abgespeist. Wie die Erfahrung zeigt, bedeutet das am Jahres-
ende aber in der Regel keinen Nachteil, sondern sogar ein deutlich héheren Gewinn.
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AKTIENLEIHE

AbschlieBend gibt es noch eine Rendite-Optimierung, die unabhangig von der
Strategie flr alle Aktien genutzt werden kann, die aber kaum einer kennt. Um die
Chance zu haben, einige Zinsen fir das Verleihen unserer Aktien einzunehmen,
mussen wir unsere Aktien hierfir freigeben. Wie es bei dem von mir verwende-
ten Broker funktioniert, zeige ich dirin einem kurzen Video. Das Video findest du,
wie viele weitere Informationen, auf der Webseite zum Buch.

Nach der Bestatigung, dass wir unsere Aktien durch unseren Broker verleihen
lassen wollen, versucht der Broker die Aktien jede Nacht zu verleihen und damit
Zinsen einzunehmen. Das wird nicht immer funktionieren und auch der Zinssatz
richtet sich nach der Nachfrage bei der jeweiligen Aktie. Schon ist, dass diese
Einnahmen meist mit fallenden Kursen steigen und so - zu einem zugegebener-
maBen sehr kleinen Teil - diesen Kursriickgang ertréglich machen.

Die Aktien werden dabei meist nur Giber Nacht oder flr einen kurzen Zeitraum als
Sicherheit von dem Short-Seller geliehen. Die Stimmrechte der geliehenen Akti-
en gehen auf den Leihenden Uber. Theoretisch geht auch der Anspruch auf die
Dividende auf den Leihenden Gber. Um dies zu vermeiden, wird in der Praxis vom
Broker die Aktienleihe vor dem Dividenden-Stichtag wieder zurlickgefordert.

Da Leerverkaufe streng reguliert sind, ist das Risiko fur den Verleiher sehr ge-
ring. Der Leihende muss eine Sicherheit hinterlegen, die gréBerist als der Wert
der ausgeliehenen Aktie. Steigt der Wert der Aktie, muss dieser umgehend
weitere Sicherheiten bereitstellen und haftetim schlimmsten Fall fir die Riick-
gabe der Aktie mit seinem gesamten Vermdgen. Es bleibt aber ein Restrisiko
bestehen.

Die Entscheidung, ob die eigenen Aktien ausgeliehen werden kdnnen oder nicht,
ist tibrigens jederzeit anderbar. Leider bieten in Deutschland, Osterreich und der
Schweiz nur sehr wenige Broker Uberhaupt diese Mdglichkeit an. Auf der Web-
seite zum Buch siehst du, welchen Broker ich fiir die Covered Call Strategie und
die Aktienleihe verwende.
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CHEAT SHEET - DIE KOMPLETTE

STRATEGIE ALS UBERSICHT
ZIEL

Welches Ziel will ich bis wann erreichen?:

Warum mochte ich dieses Ziel erreichen?

Was verandert sich dadurch in meinem Leben?
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CHEAT SHEET - DIE KOMPLETTE
STRATEGIE ALS UBERSICHT

AKTIENAUSWAHL

Meine Aktien entsprechen den Kriterien von ,goldenen Aktien”:

Ich mochte Eigentimer dieser Firma sein.

Die Firma hat bereits in Krisen ihre Ertragskraft unter Beweis gestellt.
Wenn der Aktienkurs um 80 Prozent fallt, freue ich mich und kaufe nach.
Die Firmaistinihrem Bereich Marktfihrer und wird es langfristig
bleiben.

Das Marktsegment ist wachsend und zukunftsféhig.

Das Management istinteger.

(Idealerweise ist der Griinder im Management)

Die Aktie bietet mir idealerweise alle vier Einkommensstrome.

Die Produkte des Unternehmens sind ,sticky”. D. h., ein Wechsel zu
einem Wettbewerber ist sehr schwierig.

Ich bin Kunde des Unternehmens und/oder liebe es, mich mit dem
Unternehmen zu beschéaftigen.

Das Unternehmen ist ethisch und ékologisch mit meinen Werten
vereinbar.

Die Aktien erfiillen die Voraussetzungen, um sie mit der
Covered Call Strategie zu traden:

Die Aktie kann einfach repariert werden, d. h., der Zeitwert ATM mit
Laufzeit von einer Woche ist groBer als der Abstand der Strike-Preise.
Addiere ich alle offenen Positionen der Optionen mit einer Laufzeit von
einer Woche, sind dies mehr als finfhundert Stick.

Die Aktie besitzt gerade einen fairen Preis oder ist sogar giinstig.

Der Aktienkurs liegt unter dem von mir errechneten fairen Wert der Aktie.

Meine aktuelle Aktienauswahl auf Basis dieser Kriterien lautet:
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EINSTIEG

Fir den Einstieg warte ich auf ein Einstiegssignal vom Williams-Indikator.
Liegt dieser auf einem Chart mit Tageskerzen und einem eingestellten Zeit-
raumvon finf Tagen bei-90 oder niedriger, steige ich in meine Position ein. Die
PositionsgroBe mache ich abhangig von meinem Money Management. Injedem
Fall bleibe ich Gber meiner Cash-Quote.

In eine Position einzusteigen bedeutet:

1. Kauf von hundert Aktien.
2. Verkauf eines Calls mit Delta knapp unter 0,20 und einer
Laufzeit bis ndchste Woche Freitag.

PFLEGE

Einmal in der Woche, am Donnerstag um 20 Uhr, pflege ich meine Short-Call-
Positionen. Ich kaufe den alten Call zurlick (d. h., ich schlieBe die Position) und
verkaufe anschlieBend einen neuen Call.

Beider Wahl des neuen Calls flr ndchste Woche achte ich darauf, dass folgende
drei Regeln eingehalten werden:

Ich nehme mehr Geld mit dem Verkauf des neuen Calls ein, als mich
das SchlieBen des alten Short-Calls kostet.

Ist mein Short-Call ITM, verlangere ich diesen auf einen héheren
Strike-Preis.

Ist mein Short-Call 0TM, muss der Strike-Preis des neuen Short-Calls
groBer sein als der Kaufpreis der Aktien.

Wenn es mehrere Strike-Preise gibt, die allen drei Regeln entsprechen, wahle
ich den Strike-Preis, der meinem Ziel, einen Strike-Preis mit einem Delta
knapp unter 0,20 zu verkaufen, am néachsten kommt. In der Regel verkaufe ich
somit ein Delta knapp unter 0,20.

257

CHEAT SHEET - DIE KOMPLETTE
STRATEGIE ALS UBERSICHT



CHEAT SHEET - DIE KOMPLETTE
STRATEGIE ALS UBERSICHT

Wenn der Aktienkurs so weit gestiegen ist, dass ich keinen Strike-Preis finde,
der diesen Kriterien entspricht, schlieBe ich meine Position. Das bedeutet,
dass ich zuerst den Short-Call zurlickkaufe (= schlieBe) und anschlieBend
die Aktien verkaufe. In diesem Fall konnte ich den Gewinn aus meinen Aktien
realisieren.

Einmal im Jahr, zwischen Weihnachten und Neujahr, prife ich meine Aktien-
auswahl. Entsprechen einige Aktien nicht mehr meinen Kriterien, tausche ich
sie aus. Gleichzeitig sorge ich daflir, dassich durch den Verkauf von Positionen
meine Steuern fir das aktuelle Jahr bezahlen kann. Diesen Betrag hebe ich
gleich vom Depot ab und lege ihn fir die Steuer zurick.

WAS TUE ICH, WENN ICH AUSGEFUHRT WURDE?

Wenn sich mein alter Short-Call noch reparieren lasst, kannich das Ausfiihren
einfach wieder riickgangig machen. Dafir kaufe ich hundert Aktien und ver-
kaufe einfach den alten Short-Call oder, wenn es bereits Zeit fir den Verkauf
eines neuen ist, verkaufe ich den Short-Call, auf den ich meine alte Position
verlangert hatte. Dabei beachte ich die drei Regeln zur Pflege des Short-Calls.

Sollte mein alter Short-Call, wennich nicht ausgeflihrt worden ware, nicht re-
parierbar gewesen sein, mache ich es auch nicht riickgangig. Ich hatte ja mei-
ne Position sowieso geschlossen. In diesem Fall freue ich mich Gber den Ge-
winn und warte auf ein neues Einstiegssignal.

MONEY MANAGEMENT

Ich behalte 30 Prozent meines Depotwerts als Cash-Reserve.

Ich steige in vier Schritten lber einen Zeitraum von einem Jahr in den Markt
ein.Ichinvestiere 25 Prozent meines Kapitals zum Quartalsanfang beim ersten
Signal oder wenn die Kurse um 20, 40, 60 und 80 Prozent gefallen sind. Je
nachdem, was zuerst passiert.
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Mein Geld teile ich auf meine Aktien auf. Ein Rebalancing zwischen den Werten
flhre ich nicht durch.

Steigt meine Cash-Quote Uber 30 Prozent, steige ich bei einem Signal ein.
Mochte ich bei mehreren Aktien einsteigen, wéahle ich die Aktie, die das beste
Signal hat. Ich achte darauf, dass ich nach dem Einstieg noch immer mindes-
tens 30 Prozent Cash-Quote habe.
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LOS GEHT'S.

MIT VIEL UNTERSTUTZUNG!

Du hast alle Kapitel bis hierher gelesen und willst nun endlich mit dem echten
Tradinganfangen? Das freut mich sehr. Damit auch die ersten Schritte beim Han-
delnunproblematisch ablaufen, habe ich dir einige Informationen zusammenge-
stellt.

DIE WEBSEITE ZUM BUCH:
ANLEITUNGSVIDEQS ZUM TRADING & MEHR

Auf meiner Webseite zum Buch steht dir ein kostenloser Mitgliederbereich zur
Verflgung, in dem du zahlreiche Ressourcen findest, die dir beim Traden helfen.
Egal, ob du mit dem Trading gerade erst anfangst oder schon langer dabei bist
und noch tiefer eintauchen willst.

— Anleitungen zur Kontoeréffnung

— Videoanleitungen zur Strategie und zur Bedienung der Trading-Software

— Vorlage fiir dein Trading-Tagebuch

— Weiterfiihrende Informationen

— Kostenloser Kurs: Wie genau kannst du eine Trading-GmbH griinden,
was kostet der Betrieb und welche Vorteile bringt die Griindung?

Richte am besten gleich dein Mitgliedskonto ein:

https://arcticbear.academy/jetzt-mitglied-werden/
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DEINE COMMUNITY

Im Mitgliederbereich der Webseite www.arcticbear.academy erwartet dich
auBerdem eine groBartige Community mit Tradern, die ebenfalls die Covered-
Call-Strategie traden. Neben der Mdglichkeit, deine Fragen zu stellen und dich
mit anderen Tradern auszutauschen, erhéltst du:

— Einstiegssignale direkt auf dein Handy

— Informationen und Austausch zu den gehandelten Aktien
— Zugriff auf Trading-Tools, Vorlagen, unzéhlige Videos

— Kostenlose Live-Calls fiir deine Fragen

Mit der Community mochte ich es dir so einfach wie mdglich machen, mit der
Covered-Call-Strategie zu beginnen und deine eigenen Ziele zu erreichen.

Nutze den QR-Code oder den Link aus dem vorherigen Kapitel ,Die Webseite zum
Buch: Anleitungsvideos zum Trading & mehr” und richte dir gleich deinen eigenen
Account ein, um Zugriff auf alle Informationen zu erhalten.

DEINE WEITERFUHRENDEN SEMINARE
UND DIE ABKURZUNG

Mit der Lektire dieses Buches hast du alle Handwerkszeuge erhalten, um die Co-
vered Call Strategie umzusetzen und deine finanzielle Zukunft selbst in die Hand
zunehmen.

1. Dusparst einenregelméBigen Betrag.

2. Duinvestierst dieses Geld in deine goldenen Génse und schlachtest sie
niemals.

3. Duhast mit der Covered Call Strategie eine eigene, klar definierte
Strategie, die dir hilft, in allen Marktphasen die Orientierung zu
behalten.

4. Duverdienst jede Woche Pramien, die einen Teil deiner Kosten decken.

5. Duhast eine tolle Community mit Gleichgesinnten, die dir gern helfen
und dich auf dieser Reise begleiten.
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Aber war das schon alles? Nein. Wenn du noch mehr aus deiner Strategie raus-
holen, eine Abkiirzung fir dein Trading nehmen oder mit meiner Begleitung star-
ten mochtest, dann kénnen meine Live-Seminare zum Buch inkl. gemeinsamem
Trading genau das Richtige fiir dich sein.

In meinen Live-Seminaren lernst und vertiefst du die Inhalte, die du aus diesem
Buch kennst. Wie funktionieren Optionen? Was zeigen uns die Griechen? Wie funk-
tioniert die Covered Call Strategie im Detail in allen Marktphasen?

Dariber hinaus erweitern wirim Seminar die Strategie zur Poor Man Covered Call
Strategie mit einigen Vorteilen:

— Dubrauchst ca. 70 bis 80 Prozent weniger Geld, umin eine Position
einsteigen zu konnen. Also - um beim Beispiel von Beatrice zu bleiben -
statt 13.900 Dollar fiir hundert Apple-Aktien nur noch rund 3.200
Dollar. Das bedeutet auch, dass ein Depot von rund 6.000 Euro fiir den
Start ausreichend ist.

— Beisteigenden Kursen kannst du etwa 70 Prozent deiner Gewinne
absichern, indem du dir diesen Teil als Cash auszahlen ldsst, ohne
deine Position schlieBen zu miissen. So kannst du einen GroBteil
deines Geldes in Sicherheit bringen und dich so vor einem Kursrutsch
absichern. Dadurch wird auch der Effekt des antizyklischen Investie-
rens maximiert.

— Und auch die Rendite-Erwartung steigt bei dieser Variante weiter an.

Mein personliches Highlightistaber, dass es sich um ein Praxis-Seminar handelt.
Du siehst also nicht nur mein Depot und wie ich die Strategie Woche flir Woche
nutze, du tradest jede Woche gemeinsam mit mir in deinem Depot, kannst Fra-
gen stellen und das Gelernte anwenden. Insgesamt traden wir im Rahmen des
Seminars finf Wochen gemeinsam.

Weitere Details zu meinem Covered Call Online Seminar und deinen Vorteilen als
Buchkaufer findest du unter:

www.arcticbear.academy
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EINIGE AUSGEWAHLTE

TEILNEHMERSTIMMEN:

.Du bist ein sehr guter Coach! Du legst vor und sorgst dafiir, dass
wirklich jeder mitkommt und das Gelernte umsetzen kann! Das kénnen
nur wenige in dieser Kombination! Fiinf Wochen gemeinsames Trading

haben mir geholfen, mich sicher bei der Anwendung der Strategie zu
fiihlen. Danke! Ich bin sehr froh, mich fiir dich und dieses groBartige
Seminar entschieden zu haben!”
Henrik Walther

—

.Die Reise, auf die du uns hier mitgenommen hast, ist der Wahnsinn
und es haben sich Tiiren ge6ffnet in eine Welt, von der man vorher nur
wenig wusste und von der man sich nicht hitte vorstellen konnen, wie

spannend und komplex sie ist. Ich habe selten, wenn nicht noch nie,

so viel Energie und Transferleistung intravends in einem Training
mitbekommen, wirklich krass.”
A. Silz

I
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.Lieber Claus, DANKE, dass du mir mit deinen Kursen die Moglichkeit
gegeben hast, meine Ziele um fiinf Jahre nach vorne vorzuziehen.
DANKE, dass du mit deiner unglaublich geduldigen Art jedem einzelnen
Kursteilnehmer das Gefiihl gegeben hast, eine wichtige und relevante
Frage gestelit zu haben. DANKE fiir deine unglaubliche Ausdauer, Geduld
und Hilfsbereitschaft. DANKE, dass du dein Wissen weitergibst und auf
diese Weise allen von uns so unglaublich viel hilfst. DANKE fiir deine
positive, ansteckende und mitreiBende Art. DANKE, dass du mir
geholfen hast, meinem Traum einen groBen Schritt ndher zu kommen.
Die Welt wiire sicherlich ein Stiick besser, wenn es mehr solcher
Menschen wie dich gibe. DANKE, DANKE, DANKE!"

Konstantin Veidenheimer

.Es waren tolle und unvergessliche zwei Tage in meinem Leben. Viele
kdmpfen momentan ums Uberleben und fiir uns 6ffnet sich ein Tor in die
vierte Dimension, wo wir unsere wertvolle Lebenszeit sinnvoller und
selbstbestimmter gestalten konnen. Einfach hammergeil! Diese zwei
Tage gehdren zu den wichtigsten Meilensteinen meines Lebens undich
bewerte es deutlich héher als meinen Studienabschluss.”

~3

Waldemar Jessen
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.Dieses Seminar war in jeder Hinsicht auBerordentlich! Wie du fiir dieses
Thema brennst und dies auch jedem Teilnehmer vermitteln kannst, war
bemerkenswert. Die Art und Weise, wie du dein Seminar und zugehérend
auch dein Skript aufgebaut hast, méchte ich explizit loben. Die Themen
wurden so klar, verstdndlich und logisch aufeinander aufgebaut, dass
sogarich als, Options-Neuling’ mitgekommen bin und stets das Gefiihl
hatte, von dir durch alle Themen gefiihrt zu werden.”

Thomas Altmannshofer

~Nochmals vielen Dank fiir das sensationelle Seminar. Das war
ganz groBes Kino und fiir mich ein Meilenstein in meinem Investoren-
und Unternehmer-Leben. Ich bin wirklich der Meinung, dass du
durch deine Erfahrung und dein Wissen zu dem Thema eine

Goldader entdeckt hast ...”

Falk Remane
.Ich habe mich wéihrend des Seminars gefiihlt wie in Kinderzeiten zur
Weihnachtszeit. Der erste Tag wie der Vorweihnachtstag - die Aufre-
gung ist spiirbar, die Képfe rauchen und man kann vor Aufregung fast
nicht einschlafen. Der zweite Tag dann Spannung und Aufregung bis zum
Offnen der Laptops, der erste Trade und dann das pure Gliicksgefiihl -
intensiver kann kein anderes Seminar sein. Vielen Dank, Claus - jeder-
zeit wieder, sag Bescheid, wenn du das ndchste Seminar planst.”

Jens Sebastian
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EINLADUNG ZU EINEM _
PERSONLICHEN ERSTGESPRACH

DANKE,
DASS DU MEIN BUCH GELESEN HAST!

Du mdchtest mit weniger Kapital dieselben Renditen erzielen?
Dein Wissen tber Optionen erweitern?
Praxiserfahrung durch gemeinsames Trading sammeln
und dich mit anderen Tradern austauschen?
Waodchentlich hdhere Pramieneinnahmen generieren?
Lernen, wie du bei steigenden gmasen 70% deiner Gewinne
als Cash entnehmen und diE;o absichern kannst,
ohne deine Position zu schlieBen?

Oder noch besser von Kursriicksetzern und Krisen profitieren?

Dann vereinbare jetzt einen kostenlosen Beratungstermin mit mir
und informiere dich Gber mein Optionsseminar zum Buch.

https://arcticbear.academy/danke-fuers-lesen/
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SCHLUSSWORT

GLUCKWUNSCH.

DU BIST DEINEM ZIEL EINEN
RIESENGROSSEN SCHRITT
NAHERGEKOMMEN!

Du weiBt nun, warum die Covered Call Strategie funktioniert und wie du dir damit
ein wochentliches Einkommen an der Borse aufbauen kannst. Und das mit einer
Strategie, die ein geringeres Verlustrisiko hat als ein Aktien- oder ETF-Invest-
ment. Du weiB genau, welchen Call du fir ndchste Woche verkaufst und wie du
deine bestehende Position verlangern oder reparieren kannst. Und das Beste:
Fir deine finanzielle Freiheit brauchst du nur einmal in der Woche fiinfzehn
Minuten Zeit, am Donnerstagabend.

AuBerdem weiBt du nun mehr als 99 Prozent der Trader Uber Call-Optionen.
Du weiBt, wie sie funktionieren, was die Griechen sind und wie du sie fiir deine
Zwecke einsetzen kannst.

Im Kapitel Gber die Griinde, warum Anleger an der Borse Geld verlieren, hast du
die wichtigen Grundlagen gelernt, die dir unabhangig von der Strategie helfen,
deinen finanziellen Wohlstand aufzubauen. So hast du dir ein klares Ziel gesetzt,
deine Strategie aufgeschrieben und begonnen deine goldenen Ganse zu zlich-
ten. Ganse, die dir fir immer goldene Eier legen sollen und die du fir immer am
Leben lassen willst.

Und nicht zuletzt durch die sechzehn Wochen Trading von Beatrice und die Tipps
flir Fortgeschrittene bist du perfekt auf das vorbereitet, was in Zukunft in

deinem Depot passiert.
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Wenn du durch dieses Buch auf deiner eigenen Reise zu deinen Zielen einen
Schritt weitergekommen bist, dann bin auch ich meinem Ziel einen Schritt
néhergekommen.

Viel Erfolg beim Trading und hohe Pramien wiinscht dir

Dein Claus

PS:

Schreib mir unbedingt von deiner Reise. Von deinen Erfolgen, von deinen Erkennt-
nissen und deinem Weg. Du erreichst mich unter

claus@arcticbear.academy

oder (iber die Webseite zum Buch
www.arcticbear.academy
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