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Unternehmen
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Teamgeist, Erfolg
und Currywurst

Nach vielen Jahren bei einer amerikanischen
Investmentfirma wollte Ralf Lochmiiller mit
Lupus alpha sein eigenes Ding machen.
Doch kurz danach platzte die Internetblase.

eamgeist, Erfolg, Zusammen-

halt. Ralf Lochmiiller bringt das

Plakat vom Team-Meeting fiir

die Strategiebesprechung 2025
nicht zuféllig mit zum Gespréachstermin
mit der F.A.Z. Sehr viele Worter sind auf
dem Plakat zu lesen und die drei genann-
ten stechen grof3 heraus. Wer mit Loch-
miiller, dem Griinder und Vorstandsvor-
sitzenden der Fondsgesellschaft Lupus
alpha ein Gesprich flhrt, bekommt
schnell mit, dass er es nicht mit Worthiil-
sen hat. Sie sollen mit Leben gefiillt sein,
das was man neudeutsch ,Teamspirit*
nennt, ist ihm wichtig. Wer das Plakat
genauer untersucht, findet auch die Worte
Currywurst, Spall und Party Proofed. Sie
deuten wohl auf diese besondere Stim-
mung im Team hin. Was fiir Erlebnisse
hinter Skifreizeit, weicher Grappa und
Fliege stecken, gehort vermutlich zum
Betriebsgeheimnis. Von  Lochmiiller
stammt das Wort ,,Currywurst“, der Mann
ist gebiirtiger Duisburger, Ehrensache.

Lochmiiller hat vor mehr als 22 Jahren
Lupus alpha gegriindet. Mit vier anderen
Kollegen, die alle ihr Geschéft bei Inve-
sco, einem groBen amerikanischen Asset
Manager, also Vermodgensverwalter, ge-
lernt haben. Es herrschte Goldgriber-
stimmung, denn im Jahr 2000 schlug die
Stunde des Neuen Marktes. Ein Borsen-
gang jagte den nichsten, Geschéftsideen
wurden Uber Nacht zu Geschéftsmodel-
len und an der Borse zu Geld gemacht.
,Diese Aufbruchsstimmung damals hat
uns zur Selbstdndigkeit inspiriert“, sagt
Lochmiiller heute.

Finf Grindungspartner, 19 Mitarbei-
ter, Lupus alpha ging an den Start. ,Auf
uns hat niemand gewartet®, sagt Loch-
miiller, der als Einziger der fiinf Griinder
noch an Bord ist. Schon damals war die
Konkurrenz grof3, rund 600 Assetma-

nager hat es schon vor 20 Jahren gege-
ben, inzwischen gibt es sogar mehr als
700, die alle mit ihren besten Anlage-
strategien um die Anleger werben. Ein
Markt, der auch immer noch um rund
4 Prozent jahrlich wichst.

Dabei dréngte sich damals dann ja die
Frage auf, wie man sich als neuer Anbie-
ter im Markt behaupten kann und im bes-
ten Fall auch von der Konkurrenz abhebt.
Die Idee: Die ineffizienten Small und
Mid Caps, also kleinere und mittelgrof3e
Unternehmen an der Borse, die oft sehr
unter dem Radar der Anleger fliegen. Die
Unternehmen haben eine Marktkapitali-
sierung von 200 bis 300 Millionen Euro
am unteren und 10 Milliarden Euro am
oberen Ende. ,Unser Fokus liegt dabei
auf europédischen Unternehmen.“ Die Ei-
genleistung zur Bewertung solcher Un-
ternehmen muss dabei grof3 sein, denn
oft werden solche Gesellschaften bei
Banken von einem Analysten, manchmal
auch von gar keinem abgedeckt. Zum
Vergleich: Ein Dax-Wert wird im Schnitt
von rund 30 Analysten beobachtet und
permanent bewertet. ,Wenn Sie das gut
machen, konnen Sie ein ordentliches Al-
pha“ generieren. Als Alpha wird in der
Fondsindustrie der Wert bezeichnet, um
den sich ein Fondsprodukt besser als Ver-
gleichsprodukte entwickelt.

,Schone Idee” kann Lochmiiller heute
sagen und dariiber lachen, denn das
Timing fir die neue Geschéftsidee héitte
kaum schlechter sein konnen. Loch-
miiller und seine Kollegen taumelten da-
mals geradewegs in die Krise. ,,Keine vier
Monate nach unserem Start platzte die
Blase®. In Deutschland brach der Neue
Markt zusammen, und die Finanzmarkte
gerieten auch weltweit ins Trudeln. ,Mit
der Aktienherrlichkeit war es dann erst
mal wieder vorbei.“ Wer den im Dezem-
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ber 60 Jahre alt gewordenen Lochmiiller
erlebt, trifft auf einen sehr energiege-
ladenen, geradezu hemdsdrmeligen Ma-
nager, dem man anmerkt, dass er fiir sei-
nen Job brennt. Das diirfte mit Anfang 40
nicht viel anders gewesen sein. Was also
denkt so jemand, wenn er sich mitten in
diesem Schlamassel wiederfindet: ,Ganz
groBBer Mist war das.“ Es sei klar gewe-
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sen, dass wir unser Geschéftsmodell als
spezialisierter Asset Manager nicht &n-
dern konnten. Also galt: ,Entweder kra-
chend scheitern oder erfolgreich sein.”
Mehr Optionen habe es nicht gegeben.
Geholfen hitten in der Situation treue
Kunden wie beispielsweise kirchliche
Institutionen, die auch heute noch zum
Kundenkreis gehorten. ,Wir hatten in der
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Zeit wirklich wenig auf den Rippen.“ Mit
der Unterstiitzung der Investoren habe
man dann tatsichlich zwei Jahre spéter
den Turnaround und drei Jahre spéter die
schwarze Null geschafft.

»Es hat einfach alles etwas linger
gedauert als gedacht®. In den Jahren da-
nach hat Lochmiiller den Vermogensver-
walter breiter aufgestellt. Hinzu kamen
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neue Spezialitidten wie alternative Anla-
gen, Wandelanleihen und Kreditstrate-
gien, um nicht nur von den Aktienmark-
ten abhéngig zu sein.

Auch nach 22 Jahren glaubt Loch-
miiller noch immer an diese Gruppe der
ineffizienten Small und Mid Caps, um die
sich wenige kiimmern, die aber, so sagt
Lochmiiller ,eine jéhrliche Rendite von
rund 8 Prozent abwerfen. Das ist dreimal
so viel wie die bekannten Aktien aus dem
Eurostoxx.“

Daten und Kennzahlen spielen in der
Arbeit von Lochmiiller eine grof3e Rolle.
Nur so lésst sich wirklich filtern, in wel-
ches Unternehmen am Ende investiert
werden soll. ,Aber wir legen keine Gel-
der in Unternehmen an, die wir nicht
kennen. Wir reden immer personlich mit
den Vorstdnden und stehen im stetigen
Austausch.”

Auch filir einen Spezialanbieter wie
Lupus alpha ist die Nachhaltigkeit ein
grof3es Thema. ,Ich bin manchmal etwas
skeptisch, ob bei dem Versuch der Taxo-
nomie nicht auch eine Uberregulierung
mit iberbordender Biirokratie droht.”
Als Taxonomie wird das Regelwerk der
EU-Kommission bezeichnet, das allge-
meingiiltige Regeln dafiir aufstellen soll,
was iiberhaupt nachhaltig sein soll. ,Das
nimmt Kunden auch die Flexibilitit,
selbst zu entscheiden, was sie mit ihren
nachhaltigen Anlagen erreichen wollen.“

Der Assetmanager Lupus alpha hat
knapp 14 Milliarden Euro unter seinen
Fittichen, 11 Milliarden stecken dabei
in den Spezialfonds, ,davon kommen
70 Prozent aus dem Bereich der Alters-
vorsorge, also Pensionsfonds, Pen-
sionskassen oder auch kirchliche
Institutionen.”

Altersvorsorge ist dann vielleicht
auch so was wie das Herzensthema von
Lochmiiller. Auf die Frage, was er denn
beruflich mache, habe er seinen Kin-
dern immer gesagt: ,Ich mache alte
Menschen gliicklich.“ Mit der Antwort
seien die Sprosslinge ganz zufrieden
gewesen. Das Thema hat fiir Lochmiil-
ler dann aber auch eine sehr ernsthafte
Dimension. Vor ein paar Jahren habe es
bei 100 Erwerbstétige noch 25 Rentner
gegeben, 2035 wiirden es schon 50
Rentner sein. ,Das ist Wahnsinn.“ Es
sei geradezu fahrléssig, dass die Politik
das zu wenig beachtet habe. ,Das fliegt
uns irgendwann um die Ohren.“ Deswe-
gen sei es auch wichtig, dass die im
Koalitionsvertrag verankerte Aktien-
rente auch tatsidchlich bald komme.
Natiirlich habe die Regierung derzeit
andere Herausforderungen, aber die
Aktienrente miisse jetzt angeschoben
werden. INKEN SCHONAUER



