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Ideales Umfeld flir Optionsstrategien



Das Jahr 2022 wird als ein h6chst auBergewohnliches Jahr in die Geschichte des Kapitalmarkts eingehen.
Obwohl die Inflation in den USA und der Eurozone schon im Jahresverlauf 2021 Gber dem Zielband der
Zentralbanken lag, wurde diese Entwicklung von den Wahrungshutern als voribergehend abgetan. Man
sah die Ursachen daflr vorallen Dingen in der sogenannten Lieferkettenproblematik, welche sich mit der
erfolgreichen Bekampfung der Corona-Pandemie von selbst erledigen sollte. Aber mit dem Einmarsch
russischer Truppen in der Ukraine Anfang 2022 anderte sich dies mehr oder weniger schlagartig. Die In-
flationsraten, getrieben von exorbitanten Preissteigerungen bei Gas und Ol, schossen in die Héhe und
zwangen die Notenbanken zur Kurskorrektur. Dies flUhrte zu deutlichen Kursabschlagen auf der Aktien-
und Rentenseite. Wie konnte sich in diesem herausforderndem Umfeld die Optionsstrategie von Bellevue
halten und wie sind die Aussichten flr 20237 Das Beraterteam des Bellevue Option Premium erlautert die
Situation.

Herr Spori, was war so auBergewohnlich am Borsenjahr 2022?

Spori: Nicht nur die Aktienmarkte waren aufgrund der coronabedingten Lieferkettenprobleme, dem Uk-
rainekrieg und der gestiegenen Inflation unter Druck, sondern auch die Rentenmarkte. Vor allem der US-
Rentenmarkt musste so starke Kursrickgange hinnehmen wie seit 200 Jahren nicht mehr. Dabei war der
annahernde Gleichlauf zwischen Aktien und Renten beangstigend. Dies flhrte schlieBlich dazu, dass die
Diversifikation Uber die Vermogensklassen hinweg nicht mehr funktionierte. Die Investoren mussten in
beiden Hauptvermdgensklassen zeitweise massive Kursverluste hinnehmen.

Herr Westendorf, was ist der Kern der Bellevue-Optionsstrategie?

Westendorf: Der Bellevue Option Premium basiert auf einer klar definierten und strukturierten Strategie
mit nurdrei Instrumenten zur Ertragsgenerierung und Absicherung. Erstens werden wochentlich Put-Op-
tionen, deren Auslbungspreis unter dem jeweils aktuellen Indexstand liegt, auf einen Aktienindex verkauft
(Short Put). Zweitens werden im Gegenzug Put-Optionen mit einem noch tieferen Auslibungspreis ge-
kauft (Long Put). Damit wird die verkaufte Put-Position gegen Marktrisiken abgesichert und der maximal
mogliche Gewinn und Verlust definiert. Drittens erfolgt mit dem Kauf von Call-Optionen (Long Call) auf
den Volatilitatsindex VIX, der die erwartete Schwankungsbreite des Aktienindex S&P 500 ausdrickt, er-
génzend noch eine zweite Absicherung gegenlber externen Schocks wie wir sie z. B. in der Finanzkrise
oder dem Beginn der Coronapandemie erlebt haben. Bei solchen Schocks steigt normalerweise die Vola-
tilitdt massiv an, und die Gewinne des Long VIX-Calls kompensieren zumindest teilweise den Verlust aus
den Put-Positionen — oder lUberkompensieren diesen sogar.

Wie entscheiden Sie liber Kauf und Verkauf?

Spdri: Die Vorgehensweise erfolgt streng regelbasiert und in definierten Intervallen. Damit wird das Ti-
ming-Risiko minimiert. Dank des etwas offensiveren Rendite-/Risikoprofils kann der Fonds starker von
stabilen oder positiven Aktienmarkten partizipieren. Das Basisportfolio ist gleichfalls unter Risikogesichts-
punkten strukturiert: ein Mindestrating bei Erwerb von AA-Emissionen aus dem &ffentlich-rechtlichen Be-
reich und Pfandbriefe von Emittenten aus der Eurozone. Dies alles geschieht mit der MaBgabe, dass die
durchschnittliche Duration nicht Gber einem Jahr liegt und somit der Fonds auf Zinssteigerungen weniger
anfallig reagiert.

Der Bellevue Option Premium befindet sich seit Herbst 2022 in einem Aufwartstrend. Was diirfen
Anleger in diesem Jahr erwarten?

Spori: Wir gehen grundsatzlich davon aus, dass die Zinsen noch weiter steigen kdnnten. Zeitpunkt und
Hohe des Anstiegs bleiben aber unsicher. Fir Aktien kdnnte es langsam nach oben gehen, allerdings sind
Korrekturen nicht ausgeschlossen. Die Volatilitat dirfte steigen. Das Umfeld bleibt also herausfordernd.
Es ist daher nach wie vor ratsam, sich nicht allein auf die gangigen Anlagelésungen zu verlassen, sondern
alternative Ertragsstrukturen, die wie der Bellevue Option Premium von einer héheren Volatilitat profitie-
ren, zu ergénzen. Somit erschlieBen wir unseren Anlegern die Mdglichkeit, von der alternativen
Assetklasse «Volatilitdat» zu profitieren.



Bellevue Option Premium
Realisierte Fondspreisentwicklung stabiler als der Aktienmarkt
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Wichtiger Hinweis: Der Fonds wird nicht mit Bezug auf eine Benchmark gemanagt. Die dargestellte Grafik stellt somit keinen Benchmarkvergleich dar,
sondern zeigt die Volatilitdt gemessen am S&P 500. Die bisherige Wertentwicklung stellt keine Prognose fir die Zukunft dar. Die angegebene Wertent-
wicklung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschittungen, ohne Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages sowie steuerli-
cher Faktoren (BVI-Methode). Weitere Hinweise kénnen dem Disclaimer entnommen werden. Quelle: Bellevue Asset Management Stand per: 31.01.2023

Warum halten Sie das Umfeld passend fiir diese Optionsstrategien?

Westendorf: Die Strategie ist so gestaltet, dass sie fast von jeder Marktphase profitiert — bei steigenden,
langsam und/oder moderat fallenden Aktienmarkten ebenso wie bei seitwarts verlaufender Aktienmarkt-
entwicklung. Gerade in Seitwéartsmarkten leistet die Strategie ihren Beitrag: Sie liefert kontinuierliche Er-
trage in einer Phase, in der die Aktienmarkte still stehen. Fallen die Aktienmarkte allerdings schnell, leidet
auch die Strategie. Wie jedoch die Wertentwicklung des Fonds im letzten Jahr gezeigt hat,ist die Strategie
weniger anfallig als ein traditionelles Aktienmarktengagement.
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o Steigende Zinsen

e Inflation hdher als der «risikolose» Zins

_ Das Basisinvestment (ex. Optionen) erzielt

derzeit eine laufende Rendite von 2,1%

Der Fonds hat ein geringes Durations-Risiko

e Breiter Aktienmarkt mit niedrigem Ertragspotential

Der Fonds ist nicht auf steigende
Aktienmarkte angewiesen

o Steigende Volatilitat

_ Der Fonds erzielt héhere Pramien

Quelle: Bellevue Asset Management (Deutschland) GmbH

Wie hat sich die Optionsstrategie von Bellevue 2022 geschlagen?

Westendorf: Die Entwicklung des Bellevue Option Premium erwies sich grundsatzlich stabiler, als dies
aufgrund der Aktienmarktentwicklung zu erwarten gewesen ware. Dem doppelten Abwartstrend von Ak-
tien und Renten konnte sich der Fonds aber nicht vollstandig entziehen. Wahrend der breite amerikani-
sche Aktienmarkt 18,3% (S&P 500) in 2022 verlor, schloss der Fonds das Jahr jedoch mit einem deutlich
niedrigerem Verlust von 8,5%. Damit konnte das Fondskonzept als Beimischung zu einem klassischen Ge-
samtdepot zur Diversifikation und Ertragsverbesserung im Jahr2022 beitragen. In diesem Jahr betragt die
Rendite bereits 2,8% (Stand 3.2.2023/BVI-Methode).



Interessiert an weiterflihrenden Informationen?

Wir stehen |Ihnen jederzeit gerne zur Verfligung

Bellevue Asset Management (Deutschland) GmbH
Taunusanlage 15 | D-60325 Frankfurt am Main
+49 69 770608 100 | info@bellevue-am.de

www.bellevue.ch

Besonderer Hinweis: ©2023. Alle Rechte vorbehalten. Diese Unterlage dient ausschlieBlich Marketingzwecken und
stellt keine Aufforderung zum Anteilerwerb dar. Die zur Verfiigung gestellten Informationen bedeuten keine Emp-
fehlung oder Beratung, sie geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale.
Alleinige Grundlage fir den Anteilerwerb sind: der Verkaufsprospekt, das Basisinformationsblatt (BIB /PRIIP-KID),
sowie die Halbjahres-und Jahresberichte. Diese sind in deutscher Sprache kostenlos bei Bellevue Asset Manage-
ment Deutschland GmbH, lhrem Berater oder Vermittler, den Zahlstellen, der zustandigen Verwahrstelle (UBS Eu-
rope SE, Bockenheimer LandstraBe 2-4, D-60306 Frankfurt am Main) oder bei der Verwaltungsgesellschaft Univer-
sal-Investment-Gesellschaft mbH, Theodor-Heuss-Allee 70, D-60486 Frankfurt am Main, https://www.universal-
investment.com, erhaltlich. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie steuerliche Informationen entnehmen Sie bitte
dem aktuellen ausfiihrlichen Verkaufsprospekt. Weitere Informationen zu Anlegerrechten sind auf der Homepage
der Verwaltungsgesellschaft (https://www.universal-investment.com/de/Unternehmen/Compliance/Anl r-
rechte/) einsehbar. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie steuerliche Informationen entnehmen Sie bitte dem
aktuellen ausfiihrlichen Verkaufsprospekt. Weitere Informationen zu Anlegerrechten sind auf der Homepage der
Verwaltungsgesellschaft einsehbar. Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie fiir
den Vertrieb der Anteile ihrer Organismen fiir gemeinsame Anlagen getroffenen hat, gemaB Artikel 93a der Richt-
linie 2009/65/EG und Artikel 32a der Richtlinie 2011/61/EU aufzuheben. Alle Aussagen wurden sorgfaltig recher-
chiert, geben unsere aktuelle Einschdtzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und kénnen sich ohne vorherige
Ankiindigung dndern. Fiir die Richtigkeit kann keine Gewahr Gibernommen werden. *Die angegebene Wertentwick-
lung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschittungen, ohne Beriicksichtigung des Aus-
gabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren (BVI-Methode, Quelle: SIX Financial Information). Individuelle Kosten
sind nicht beriicksichtigt und wiirden sich negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Bei einem Anlagebetrag von
1.000 EUR tber eine Anlageperiode von finf Jahren wiirde sich das Anlageergebnisim ersten Jahr um den Ausga-
beaufschlag in Hohe von 50 EUR (5,00%) sowie um zusétzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In
den Folgejahren wiirde sich das Anlageergebnis zudem um jene individuell anfallen-den Depotkosten vermindern.
Hinweis: Die wichtigsten Begriffe sind im Glossar unter www.starcapital.de/de/glossar erlautert.

© 2023 Morningstar, Inc. Alle Rechte vorbehalten. Die hierin enthaltenen Informationen: (1) sind fur Morningstar
und/oder ihre Inhalte-Anbieter urheberrechtlich geschiitzt; (2) diirfen nicht vervielfaltigt oder verbreitet werden;
und (3) deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat wird nicht garantiert. Weder Morningstar noch deren In-
halte-Anbieter sind verantwortlich fir etwaige Schaden oder Verluste, die aus der Verwendung dieser Informatio-
nen entstehen. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fiir zukiinftige Ergebnisse.

© 2023 MSCI ESG Research LLC. Reproduziert mit Erlaubnis. Obwohl die Informationsanbieter der Bellevue Asset
Management (Deutschland) GmbH, insbesondere MSCI ESG Research LLC und seine verbundenen Unternehmen
(die «<ESG-Parteien»), Informationen aus Quellen erhalten, die sie als verlasslich erachten, gewahrleistet oder ga-
rantiert keine der ESG-Parteiendie Echtheit, Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit der in diesem Dokument enthal-
tenen Daten. Keine der ESG-Parteien erteilt weder ausdriickliche noch stillschweigende Zusicherungen jeglicher
Art und die ESG-Parteien schlieBen hiermit ausdriicklich jegliche Gewahrleistungen fir die Marktgangigkeit und
Eignung fiir einen bestimmten Zweck in Bezug auf die in diesem Dokument enthaltenen Daten aus. Die ESG-Par-
teien haften nicht fiir eventuelle Fehler oder Auslassungen im Zusammenhang mit den in diesem Dokument ent-
haltenen Daten. Des Weiteren und ohne die vorstehenden Ausfiihrungen einzuschranken, haftet keine der ESG-
Parteien fiir direkte, indirekte, besondere, zufallige oder Folgeschaden sowie Schaden mit Strafcharakter oder jeg-
liche andere Schaden (einschlieBlich entgangener Gewinne), selbst wenn sie tiber die Moglichkeit dieser Schiaden
informiert worden ist.

Quelle: Bellevue Asset Management (Deutschland) GmbH, Stand: 01.01.2023
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