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IM GESPRÄCH: RALF LOCHMÜLLER

Lupus Alpha drˇckt auf die Tube
Verwaltetes Verm˛gen soll von 8Mrd. auf 15Mrd. Euro wachsen –

Hoffnung bei kleineren Firmen
Auf immerhin 8Mrd. Euro
kommt die Fondsboutique Lupus
Alpha 15 Jahre nach ihrer Grˇn-
dung. Nun soll das Wachstums-
tempo verdreifacht werden, kˇn-
digt Grˇndungspartner und
Sprecher Ralf Lochmˇller im Ge-
spräch mit der B˛rsen-Zeitung
an. Im Mittelpunkt stehen Small
und Mid Caps sowie Volatilitäts-
strategien.

Von Silke Stoltenberg, Frankfurt
.......................................................

B˛rsen-Zeitung, 27.11.2015
Die Investmentboutique Lupus Al-
pha legt ab sofort die Messlatte h˛-
her. Grˇndungspartner und Spre-
cher Ralf Lochmˇller will nach ei-
nem außerordentlichen Jahr 2014
wegen einiger gr˛ßerer Mandate
(Nettomittel: 2,5Mrd. Euro) und ei-
nes guten Verlaufs im aktuellen Tur-
nus (1,0Mrd. Euro) das Wachstums-
tempo forcieren. Im vergangenen
Monat feierte der auf Small und
Mid Caps sowie Absolute-Return-
Strategien spezialisierte Assetmana-
ger seinen 15. Geburtstag mit einem
Wachstum von 0,3 auf 8,0Mrd. Euro
Verm˛gen seit Grˇndung bis heute.
,,In den nächsten fˇnf Jahren wollen
wir auf 15Mrd. Euro wachsen‘‘, kˇn-
digt Lochmˇller im Gesprächmit der
B˛rsen-Zeitung an. Um dies zu errei-
chen, mˇsste die Gesellschaft das
jährliche durchschnittliche Asset-
wachstum der Vorjahre in etwa ver-
dreifachen.
Doch Lochmˇller, der im Oktober

2000 die Gesellschaft zusammenmit
vier weiteren Partnern grˇndete –
heute besteht der Kreis aus acht Leu-
ten – ist voller Zuversicht, dass die
ehrgeizigen Pläne Realität werden.
Denn er beobachtet ein steigendes
Interesse der Investoren, in kleinere
europäische Unternehmen zu inve-
stieren.
,,80 bis 90% der wirtschaftlichen

Wertsch˛pfung finden in dieser
zweiten Reihe der Unternehmen
statt und eben nicht bei den großen
Adressen‘‘, erläutert der 53-Jährige,
der fˇr die Bereiche Strategie, Pla-
nung, Kunden undMärkte zuständig
ist. Neben besseren Renditen von 4
bis 5 Prozentpunkten ˇber den Stan-
dardaktien und einer gleichwerti-
gen, teilweise sogar niedrigeren Vo-
latilität lockten die Indizes der klei-

nen und mittleren Unternehmen mit
einer breiteren Aufstellung als die
großen Indizes. Die großen Indizes
seien stark von einzelnen Sektoren
abhängig, was in schlechten Kon-
junkturphasen entsprechend zu Ab-
wärtsbewegungen bei der Kursent-

wicklung fˇhre. Die Indizes im Be-
reich Small und Mid Caps k˛nnten
durch ihre breite Palette Krisen bes-
ser abfedern. ,,Wir beobachten in
diesem Jahr verstärkt Ausschreibun-
gen der Investoren zu europäischen
Small und Mid Caps.‘‘
Aktuell liegen 2,5 der 8Mrd. Euro

von Lupus Alpha in diesem Bereich.
Fˇr das Team arbeiten neun der ins-
gesamt 90 Mitarbeiter der Gesell-
schaft – ,,wir haben das gr˛ßte deut-
sche Team in diesem Bereich‘‘. Dabei
legt das Haus Wert auf eigenes Re-
search, auch auf Basis von 1000
Kontakten mit dem Management im
Jahr. Der maximale Anteil an einem
Wert beträgt 3%. Dabei wird weni-
ger in die Adressen der Indizes inve-
stiert als vielmehr zu 50 bis 60% in
andere Unternehmen. Insofern
orientiert sich das Fondshaus auch
nicht an Benchmarks. Grundsätzlich
fokussiert sich Lupus Alpha auf Un-
ternehmen, die eine Marktkapitali-
sierung von 1 bis 5Mrd. Euro bieten.

Zwei Volatilitätsprodukte

Auch im anderen Angebotssegment
der Gesellschaft, den liquiden alter-
nativen Anlagestrategien mit

5,5Mrd. Euro, konstatiert Lochmˇl-
ler eine verstärkte Nachfrage der
Profianleger. Es gibt bereits schon
zwei Volatilitätsstrategien, die auf
den Unterschied zwischen der er-
warteten und der tatsächlichen
Schwankung in Aktien setzen. Dabei

wird zugleich in die Aktie als auch in
ein Absicherungsgeschäft auf diesen
Titel investiert. Da die dort veran-
schlagten Prämien fˇr die implizite
Volatilität nach Angaben des verhei-
rateten Vaters von fˇnf Kindern etwa
4 Punkte ˇber der tatsächlichen Ent-
wicklung liegen, kommt diese Span-
ne den beiden Volatilitätsprodukten
von Lupus Alpha zugute, die somit
4% als Zielrendite vor Augen haben
bei einer Bandbreite von 5%.
Angesichts des Interesses der In-

vestoren an solchen Strategien will
Lupus Alpha im kommenden Jahr
ein drittes Volatilitätskonzept anbie-
ten. Die Investoren wollten im Rah-
men ihrer enger gewordenen Risiko-
budgets und angesichts der niedri-
gen bis negativen Zinsen im Renten-
segment als Liquiditätsersatz
Produkte mit so wenig Ausschlägen
wie m˛glich, so Lochmˇller.
Insgesamt will Lochmˇller das In-

novationstempo des Assetmanagers
erh˛hen. ,,Wir wollen alle andert-
halb Jahre den Investoren neue Stra-
tegien anbieten – auch, indem wir
neue Teams einkaufen wie im ver-
gangenen Jahr bei Collateralized
Loan Obligations.‘‘ Die neuen Mitar-
beiter kamen nach einem kurzen
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Zwischenaufenthalt bei MainFirst
von der Postbank. 3,5% ist die Ren-
ditevorgabe fˇr das CLO-Produkt.
Das dritte Absolute-Return-Angebot
von Lupus Alpha, die Wertsiche-
rungskonzepte, visieren eine Unter-
grenze von – 10% bei Aktien an.

Nachhaltige Renditen

Doch trotz des Ehrgeizes, alle an-
derthalb Jahre etwas Neues ins
Schaufenster zu stellen, will Loch-
mˇller auf keinen Fall folgenden An-
spruch der Gesellschaft aush˛hlen:
Die Konzepte sollen nachhaltige
Renditen produzieren, es dˇrfen
keine Modethemen sein. Diesen An-
satz honorieren immerhin mittler-
weile 98 Kunden, ausschließlich in-
stitutioneller Herkunft. Insofern ist
es auch nicht ˇberraschend, dass
80% des verwalteten Verm˛gens in
Spezialfonds liegen.
Bezogen auf die Assets under Ma-

nagement haben die Versorgungs-
werke mit 31% den gr˛ßten Anteil,
gefolgt von Unternehmen mit 24%,
Banken mit 15%, Versicherungen
mit 11%, Kirchen mit 10%, Pensi-
onsfonds und -kassen mit 7% sowie
Stiftungenmit 2%. ,,Vorwiegend be-
treuen wir die Pensionsgelder von
Mitarbeitern unserer Kunden‘‘, so
Lochmˇller, der vor der Grˇndung
von Lupus Alpha zw˛lf Jahre lang
bei Invesco, vormals LGT Bank in
Liechtenstein, tätig war und davor
fˇr die Chase Bank in Frankfurt. Ins-
gesamt blickt er auf eine 25-jährige
Erfahrung im Assetmanagement zu-
rˇck.

Gr˛ßter Publikumsfonds ist der
,,Lupus Alpha Smaller German
Champions‘‘ mit rund 140Mill. Euro
Anlagevolumen. Mit Ausnahme des
Startjahres 2011 liegt er laut Daten-
dienstleister Morningstar perma-
nent ˇber denWettbewerbern seiner
Klasse. In diesem Jahr liegt die Ren-
dite bei fast 30% und damit 10
Punkte ˇber der Kategorie und 5
ˇber dem Index.
Grundsätzlich versteht der Lupus-

Alpha-Sprecher Portfoliomanage-
ment als eine ,,Mischung aus Kunst
und Handwerk‘‘. Dabei hat sich seine
Gesellschaft ausschließlich dem ak-
tiven Ansatz verschrieben. Dem zu-
nehmenden Einfluss der passiv ge-
managten Indexfonds und der Deri-
vate in den Standardindizes steht
Lochmˇller sehr kritisch gegenˇber,
lässt er beimGespräch durchblicken.
Von daher hält er es auch fˇr heraus-
fordernd fˇr aktive Manager, die
großen Indizes mit ihren Fonds bei
der Wertentwicklung ˇberflˇgeln
zu k˛nnen. Dass eben der Mehrheit
der Fondsmanager dies nicht ge-
lingt, ist eine weit verbreitete Kritik
an aktiven Produkten im Allgemei-
nen. ,,Es gibt auch bei den Standar-
dindizes Fondsmanager, die besser
abschneiden als der Index, mir ist
diese zunehmende Empfehlung, in
diesem Bereich in ETF zu investie-
ren, weil sie geringe Gebˇhren vor-
weisen, zu einseitig‘‘, kritisiert Loch-
mˇller.

Tochterfirma fˇr IT-L˛sungen

Neben dem Assetmanagementbe-

reich, fˇr den 60 Mitarbeiter arbei-
ten, geh˛rt zu Lupus Alpha auch die
im Jahr 2009 gegrˇndete Tochter
Lupus Alpha Business Solution
(Labs) mit 30 Mitarbeitern. Diese
hat sich auf Softwarel˛sungen fˇr
Assetmanager spezialisiert.
Ein weiteres Betätigungsfeld, die

Talentschmiede fˇr Portfoliomana-
ger namens Talenthotel, wurde nach
sechs Jahren wegen mangelnden Er-
folgs beerdigt. Von den knapp 40
dort eingereichten Strategien gingen
nach der Erprobungsphase nur zwei
an den Start. Mittlerweile lebt aus
Regulierungsgrˇnden sogar nur
noch ein Produkt davon, und zwar
im Bereich Rohstoffe. ,,Statt der an-
gestrebten 400 bis 500 Basispunkte
hat das Talenthotel nur eine kleine
positive Rendite erbracht‘‘, begrˇn-
det Lochmˇller das Aus. ,,Aber das
Konzept lebt in unserer heutigen
Produktgestaltung fort, indem wir
die neuen Strategien erst einmal
zwei Jahre lang testen, nach dem
Backtest im virtuellen Umfeld ansch-
ließend mit ausgewählten Inves-
toren und eigenem Geld in realer
Umgebung.‘‘
Trotz des eher bescheidenen Er-

folgs im Talenthotel hat Lupus Al-
pha, bis auf die ersten drei Jahre
nach der Grˇndung, wie im Ge-
schäftsplan vorgesehen immer
schwarze Zahlen geschrieben. Abso-
lute Zahlen nennt Lochmˇller nicht,
nur dass es tendenziell in den ver-
gangenen Jahren beim Gewinn im-
mer nach oben ging.
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