IM GESPRACH: RALF LOCHMULLER

Lupus Alpha demonstriert Coronaresistenz

Neugeschaft liegt sogar liber dem Vorjahr — Ohne Liquiditatsprobleme — Gute IT-Ausstattung und neue Videoanlage bewahren sich

Wahrend andere Fondsanbieter
durch die Coronakrise mit Mittel-
abfliissen zu kampfen haben,
lauft bei Lupus Alpha das Neuge-
schift sogar besser als im Vor-
jahr. Dabei hat die gute Technik-
ausstattung geholfen. Ein Teil der
neuen Kommunikationswege
und Arbeitsformen wird bleiben,
meint CEO Ralf Lochmiiller.

Von Silke Stoltenberg, Frankfurt
Borsen-Zeitung, 30.5.2020
Die Frankfurter Fondsboutique
Lupus Alpha hat sich in der Corona-
krise bislang gut geschlagen. Wie
Griindungspartner und Chief Execu-
tive Officer Ralf Lochmiiller im
Gesprdch mit der Borsen-Zeitung
berichtet, verzeichnete seine Gesell-
schaft in den ersten vier Monaten des
Jahres Nettomittelzufliisse von
200Mill. Euro. Sowohl bei Publi-
kumsfonds als auch bei Spezialfonds
gabes Zufliisse. Zudem lag diese Zahl
tiber dem Neugeschift des Ver-
gleichszeitraums 2019, als es nur
100Mill. Euro gewesen waren.
Damit geht es Lupus Alpha besser als
dem Gros der deutschen Wettbewer-
ber, fiir die der heimische Fondsver-
band BVI Milliardenabfliisse bei Pub-
likumsfonds gemeldet hatte.

,Die Investoren in unseren Fonds
haben sehr ruhig auf die Krise
reagiert, Mandatskunden haben die
Kursriickschlége sogar als Einstiegs-
chance betrachtet“, so Lochmiiller.
Fiir die relative Unaufgeregtheit bei
den Kunden von Lupus Alpha hat
sicherlich auch gesorgt, dass die Ver-
luste in den Aktienmandaten hinter
denjenigen der Mirkte zuriickge-
blieben sind. ,Wahrend der Euro
Stoxx 50 bis Ende April rund 25%
verloren hat, haben unsere Small-
und Mid-Caps-Mandate nur zwi-
schen 7 und 15% verloren®, so der
58-Jahrige. ,Da manche Unterneh-
men von der Coronakrise profitieren
wie der Lieferdienst Hellofresh oder
der Medizintechnikhersteller Dra-
gerwerk hat sich unser Stockpicking
wihrend der Aktienkurseinbriiche
ausgezahlt.”

Risikobudgets liberstrapaziert

Grundsatzlich hatten sich die Kun-
denvon Lupus Alpha in ihrer strategi-
schen Asset Allocation nicht von der
Krise abbringen lassen. Teils wiren
allerdings die Risikobudgets der
Investoren, die nach den Solvency-
Vorgaben in ihren Anlagen einge-
schrinkt sind wie allen voran die
Versicherer, iiberstrapaziert. Grund-
sdtzlich seien die Investoren, die in
den letzten Jahren den Aktienpart
hochgefahren hétten, besonders hin-
sichtlich ihres Durchhaltevermogens
gefragt. Trotz der Zufliisse ist auch
Lupus Alpha nicht génzlich von den
Turbulenzen verschont geblieben.

Das verwaltete Vermogen litt unter
dem Borsencrash und ging seit Jah-
resende 2019 auf 11 Mrd. Euro per
Ende April zuriick (siehe Grafik).
Damit ist das eigentlich fiir Ende
2020 - piinktlich zum 20-jahrigen
Geburtstag der Fondsboutique -
angepeilte Ziel von 15 Mrd. Euro
durch die Corona-Pandemie in weite
Ferne geriickt. ,Corona wird uns
beim verwalteten Vermégen um die
1,5 Mrd. Euro kosten*, sagt Lochmiil-
ler, der im Oktober 2000 die Gesell-
schaft zusammen mit vier weiteren
Partnern gegriindet hatte. Heute hat
er doppelt so viele an seiner Seite.

Statt der durchschnittlich 1 Mrd.
Euro Nettomittel der Vorjahre rech-
net Lochmiiller mit 500 bis 600 Mill.
Euro fiir daslaufende Jahr und einem
verwalteten Vermégen von 12 Mrd.
Euro per Ende 2020. ,,Diese Prognose
ist natiirlich mit vielen Fragezeichen

Schnitt einem Fiinftel. ,Es wird zwei
bis dreiJahre dauern, bis die Branche
wieder an die Ertrdge von 2019
ankniipfen kann.“ Allerdings bleibt
fiir ihn das Assetmanagement eine
Wachstumsbranche. Im Schnitt wer-
de sie um 4% jahrlich wachsen,
meint Lochmiiller. Dies ist leicht
weniger, als er vor der Coronakrise
vorhergesagt hatte, als er der Bran-
che ein jahrliches Plus von 5% pro-
phezeit hatte. Die Fondsgesellschaf-
ten weltweit profitieren seit Jahren
von der Geldschwemme und der
Niedrigzinspolitik der Notenbanken
infolge der Finanzkrise.

Dem Vorsto3 der deutschen
Finanzaufsicht BaFin, die Liquiditats-
lage der Fonds fiir kiinftige Krisen
wetterfester zu machen, steht Loch-
miiller offen gegentiber. Die BaFin
hatte die Branche nach dem Kursab-
sturz durch Corona mit Blick auf mog-
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versehen und setzt eine schnelle
Erholung der Wirtschaft voraus®,
betont Lochmiiller, der im vierképfi-
gen Executive Committee fiir die
Bereiche Strategie und Planung
zustédndig ist. Der verheiratete Vater
von fiinf Kindern geht davon aus,
dass sich infolge der Krise viele Inves-
toren nach neuen Assetmanage-
ment-Partnern umschauen werden.
,In den vergangenen Jahren wurde
die teilweise mittelmaRige Leistung
von Fondsanbietern von der starken
Performance der Mérkte unter den
Teppich gekehrt, in der Krise hat sich
nun klar gezeigt, welche Assetmana-
ger gut sind und welche nicht.“ Loch-
miiller erwartet, dass sich die Inves-
toren nun nach Ersatz fiir die schlech-
ten Partner umschauen werden, was
den Konkurrenzkampf unter den
Assetmanagern erhohen werde.
Fiir die Fondsgesellschaften insge-
samt rechnet Lochmiiller — nach
einem exzellenten Jahr 2019 — mit
einem Riickgang der Ertrdge von im

liche weitere Wellen aufgefordert,
die in Deutschland neu eingefiihrten
Liquiditatssteuerungsinstrumente zu
nutzen (vgl. BZ vom 17. April).
,Angesichts unserer Zufliisse hatten
wir wihrend der Borsenturbulenzen
keine Liquiditdtsprobleme, zudem
sind unsere Fonds so diversifiziert,
dass Riickgaben von einzelnen Kun-
den verkraftbar sind“, stellt Lochmdil-
ler klar. Dariiber hinaus habe man
keine Produkte mit groen Unterneh-
mensanleihenengagements, die die
Aufsicht derzeit mit Sorge betrachtet.
Gleichwohl {iberpriift Lupus Alpha
derzeit im Dialog mit der BaFin, ob
die neuen Instrumente eingesetzt
werden konnten.

Corona hat der noch eher jungen
Fondsboutique eine weitere Krise in
ihrer Geschichte beschert. Denn seit
Anbeginn musste sich der Frankfur-
ter Assetmanager in Krisen bewéh-
ren: die Krise am Neuen Markt, die
Krise in Russland, in den Schwellen-
landern und die Finanzkrise. Das

sorgt fiir eine kleine Prise Galgenhu-
mor bei Lochmiiller, gefragt danach,
ob denn Corona nun die schlimmste
Krise fiir ihn sei: ,,Jede Krise hat ihren
besonderen Charme. Zumindest in
der Riickschau betrachtet.“ Ander-
seits gelte auch: ,Kein Risikomodell
bildet zukiinftige Krisen ab.“ Daher
sei fiir ihn das wichtigste Ziel fiir sein
Haus, dass alles, so gut es geht, l4uft,
die Prozesse wie auch das Risikoma-
nagement stabil bleiben, dass die
Fondspreise abgebildet werden wie
auch Transaktionen ausgefiihrt wer-
den konnen. Dies alles habe in der
Coronakrise bei Lupus Alpha
geklappt — trotz vieler Widrigkeiten.

Fiir Lochmiiller tiberwiegen bei
allen Herausforderungen offenkun-
dig die positiven Erfahrungen, wie
Lupus Alpha bislang die Krise
gemeistert hat. ,Corona hat bei uns
einen Digitalisierungsschub ausge-
16st, neue Arbeitsformen etabliert
ebenso wie neue Kommunikations-
wege. Uns hat sehr geholfen, dass wir
uns zufélligerweise erst im Dezem-
ber eine neue Videoanlage ange-
schafft haben, die hat sich in den
vergangenen Wochen sehr bewéhrt.“
Er sei eigentlich damals gegen die
Anschaffung gewesen, die immerhin
soviel wie ein Porsche gekostet habe.
Doch die Videoanlage habe die Kolle-
gen vor Ort und die Homeoffice-Mit-
arbeiter wunderbar zusammenge-
bracht und habe die Kommunikation
sichergestellt.

Datawarehouse und Cloud

,Uns hat auch geholfen, dass ein
grolRer Teil unseres Budgets in unse-
re IT geht und wir ein gut funktionie-
rendes Datawarehouse wie auch
Cloud-Losungen haben“, meint
Lochmiiller mit Blick auf andere
Wettbewerber in der Finanzbranche,
die mitunter mit veralteten oder
unzureichenden Systemen zu kédmp-
fen haben. ,Es gibt einen Investi-
tionsstau bei Fondsgesellschaften,
was die digitale Technik angeht.”
Gerade in der Abwicklung sei noch
viel ,Handarbeit“, also manuelle
Tatigkeit, Usus. ,,Vieles in der Bran-
che hat nur unter groen Schmerzen
funktioniert, etwa das Cash-Settle-
ment in Derivatestrukturen.” Immer-
hin, so hédlt Lochmiiller fest, habe im
Vergleich zu fritheren Krisen der Bor-
senhandel immer funktioniert.

Im Gegensatz zu anderen Finanz-
dienstleistern, wo bis zu 90% der
Belegschaft auf dem Coronahohe-
punkt ins Homeoffice geschickt wor-
den waren, betrug bei Lupus Alpha
die Quote nur 50 %. ,,Von der IT-Seite
her wére bei uns zwar auch eine
Quote von 100 % in Heimarbeit mog-
lich gewesen, aber die Teams zur
Aktienauswahl bei Small und Mid
Caps beispielsweise leben von einer
engen Zusammenarbeit.“ Somit sei-
en im Wechsel zwei bis drei Personen

Ralf Lochmiiller

dieser Teams in Frankfurt gewesen
und zwei weitere im Homeoffice.

Aktuell arbeiteten auch schon wie-
der 70% der mehr als 90-képfigen
Belegschaft von Frankfurt aus. Dafiir
seien die Biiros und Meeting-Réume
entsprechend verdndert worden, so
dass der Mindestabstand gewahrleis-
tet sei. Sichtlich stolz ist Lochmiiller,
dass die gesamte Zeit iiber die Kun-
denbetreuung funktioniert hat. ,Es
istkein einziges Kundenmeeting aus-
gefallen, Anlageausschusssitzungen
haben stattgefunden - es fand eben
alles nur per Video oder am Telefon
statt.“ Auch fiir die Zukunft kann sich
Lochmiiller vorstellen, dass solche
Treffen mit Kunden mal personlich,
mal per Video stattfinden konnten.

Lupus Alpha habe sich auch an
einer volldigitalen Mandatsaus-
schreibung eines Kunden beteiligt.
Zwei Mitarbeiter fiir Vertrieb und
Produktmanagement seien auf digi-
talem Wege eingestellt worden. ,,Das
war schon ein komisches Gefiihl, nor-
malerweise vermittelt das personli-
che Gesprach ja auch ein wichtiges
Bauchgefiihl bei Neueinstellungen.“

Was allerdings auf Distanz nicht
funktioniere, sei die Akquise von
neuen Kunden. ,Neue Mandate zu
gewinnen, funktioniert nur durch
personliche Kontakte.“ Auch zeigt
sich Lochmiiller iiberzeugt, dass im
operativen Bereich, also im Fonds-
management und im Vertrieb, nach
der Krise die Arbeit im Biiro wieder
iiberwiegen werde. Auch die not-
wendigen Unternehmenskontakte
fiir die Stockpicker seines Hauses leb-
ten von direktem Kontakt. Kunden-
veranstaltungen kénnten kiinftig im
kleinen Rahmen als Webinare im
Netz stattfinden, aber die grofen
Veranstaltungen leben seiner Uber-
zeugung nach von den Gespriachen
aller vor Ort. Insofern hofft Lochmil-
ler, dass die alljahrliche Herbstveran-
staltung seines Hauses, der Invest-
mentfokus, am 5. November wie
geplant in der Alten Oper stattfinden
kann. ,Dagegen werden wir wohl auf
unsere interne 20-Jahr-Feier wegen
des Abstandsgebots verzichten, das
macht keinen Sinn, wenn die
Abstandsregeln so bleiben, wie sie
jetzt sind.“



