IM GESPRACH: ALEXANDER RAVIOL

Aktien haben in den vergangenen
Jahren kraftig zugelegt und zuletzt ist
der Dax deutlich geklettert. Doch sind
auch die Unsicherheiten gewachsen.
Wie der Wert von Portfolien gesichert
werden kann, erlautert Alexander
Raviol, Partner bei Lupus alpha. Er
setzt dabei auf Optionen, die an den
Terminborsen gehandelt werden.

Von Werner Riippel, Frankfurt
Borsen-Zeitung, 22.3.2025
Die Aktienmarkte haben sich in den ver-
gangenen Wochen heftig bewegt. , Mit der
Politik der neuen US-Regierung und dem
JWhatever it takes‘ von Friedrich Merz in
Deutschland passiert derzeit vieles, was
grole Auswirkungen auf die Kapital-
markte hat“, sagt Alexander Raviol, Part-
ner und CIO Derivate Solutions bei Lupus
alpha, im Gesprach mit der Borsen-Zei-
tung. ,,Wir haben dadurch auf jeden Fall
ein erhohtes Mal? an Volatilitat.“

In den USA sorgt die Zollpolitik von US-
Prasident Donald Trump fur Irritationen,
wdahrend Europa mehr Geld fiir Verteidi-
gung ausgeben will und Deutschland um-
fangreiche Fiskalpakete beschlossen hat.
»,Die Fiskalpakete und der neue Kurs in
Deutschland und Europa werden gravie-
rende Veranderungen haben. Deutschland
als Sparnation ist Geschichte®, meint Ra-
viol. ,,Das Wachstum wird untersttitzt und
Inflation bleibt ein Thema.*

»Finger weg von Anleihen®

Fur Investoren stelle diese Gemenge-
lage auf jeden Fall eine grof3e Herausfor-
derungdar. ,,Finger weg von Anleihen, so
lautet meine Einschatzung, denn mit An-
leihen wird es schwierig werden, real Ver-
mogen zu erhalten®, erklart Raviol. ,,Hin-
gegen durfte es jetzt massiven Riucken-
wind fur Aktien gegeben, aber eben auch
mit mehr Volatilitat fur die Markte.“

Die zunehmenden Schwankungen und
Unsicherheiten an den Markten fuhrten
nundazu, dass das Interesse der Anleger,
und insbesondere auch das der institutio-
nellenInvestoren, an Absicherungen deut-
lich steige. ,,Wir stellen eine wachsende
Nachfrage nach unseren Wertsicherungs-
strategien fest“, sagt Raviol. ,In den ver-
gangenen Monaten haben die Zufliisse 1
Mrd. Euro betragen.

»,Optionen bieten zu
niedrigen Kosten einen
Schutz nach unten”

Der Partner und ClO Derivate Solutions von Lupus alpha tber
Wertsicherungskonzepte bei Aktien- und Wertpapierportfolien

Zur Wertsicherung und Absicherung
von Wertpapier- oder Aktienportfolios
gibt es verschiedene Strategien. Bekannt
sind beispielsweise Absicherungen tiber
Stop-Loss-Strategien oder auch uiber eine
breite Diversifikation, die mehrere Asset-
klassen umfasst. ,,Wir sichern mit Optio-
nen ab“, erlautert Raviol, der auch Dip-
lom-Physiker ist. ,,Denn diese bieten zu
niedrigen Kosten einen Schutz nach
unten. Auch stellt sich bei Optionen nicht
das schwierige Problem des Wiederein-

stiegs, wenn die Kurse nach einem Crash
wieder anziehen. Uber Optionen kann
eine bestimmte Aktienquote beibehalten
werden.“

Beieinem Stop-Loss seiein Investor erst
einmal aus dem Markt, wenn er denn aus-
gestoppt worden sei. Wurden dann die
Kurse nach dem Einbruch wieder anzie-
hen, sei der Investor zunachst nicht mehr
dabei. Daruber hinaus stol3e auch die Ab-
sicherungswirkung einer breiten Diversi-
fikation in bestimmten Situationen an ihre
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Grenzen. So seien Korrelationen nicht
stabil. Dies habe sich zum Beispiel im Jahr
2022 gezeigt, als sowohl Aktien als auch
Anleihen einbrachen.

,Um uber Optionen abzusichern, braucht
man allerdings das entsprechende Know-
how und Erfahrung®, sagt der Experte fur
Derivate. ,,Wir machen das seit 2007 und
haben dazu ein Team von vier spezialisier-
ten Portfoliomanagern plus zwei Quant-
spezialisten fur die Entwicklung daten-
basierter Analysetools.“ Fiir den Handel
mit Optionen stunden liquide und gut
funktionierende Markte zur Verfliigung.

»,Wir handeln Optionen an den etablierten
Terminborsen in Europa, den USA und
Asien, also zum Beispiel an der Eurex oder
der CBOE.“

Im Bereich Wertsicherung hat der As-
setmanager auch mehrere Investment-
fonds begeben. ,Unser 2007 aufgelegter
Fonds Lupus alpha Return bietet ein asym-
metrisches Risikoprofil mit 50% Partizi-
pation an der Aufwartsbewegung des
Weltaktienmarkts, aber nur 20% Partizi-
pation an den Drawdowns®, erlautert Ra-
viol. ,Ende 2023 haben wir mit dem Lupus

alpha Dynamic Return einen etwas risiko-
reicheren Fonds aufgelegt, der nach oben
den Markt voll mitnimmt, aber nach unten
die Drawdowns begrenzt. Es ist gut, wenn
man weil3, dass es nicht unbegrenzt nach
unten gehen kann.“

Individuelle Wertsicherungen

Nicht zuletzt konnten Profi-Investoren
durch Wertsicherungen starker in Aktien
investieren. ,Fur institutionelle Kunden
bieten wir bei unseren Spezialfonds sehr
individuelle Wertsicherungsniveaus uber
Optionen an, je nach Kundenwunsch, an.
Hier stellen wir eine stark wachsende
Nachfrage fest®, sagt der Experte fur De-
rivate. ,,Wir konnen Wertsicherungen
auch als Overlay uber bestehende Portfo-
lienlegen.“ Das Segment wachse deutlich.

,lnsgesamt verwalten wir mit unseren
Wertsicherungsstrategien inzwischen As-
sets under Managements uber 2 Mrd.
Euro®, erklart der Partner von Lupus alpha.

,Hinzu kommen Assets uber 5 Mrd. Euro,
bei denen wir fur das Risiko-Overlay ver-
antwortlich sind.“



