IM GESPRACH: RALF LOCHMULLER

Lupus Alpha ldsst sich nicht beirren

Geringere Geschaftsdynamik tut ehrgeizigen Planen keinen Abbruch —15 Mrd. Euro im Blick

Der Einbruch im Publikumsfonds-
geschaft ist auch an Lupus Alpha
nicht spurlos voriibergegangen.
2016 halbierte sich der Nettoab-
satz. Fiir die Zukunft zeigt sich
die Gesellschaft zuversichtlich,
dass das verwaltete Vermogen
deutlich zulegt.

Von Silke Stoltenberg, Frankfurt
Borsen-Zeitung, 25.2.2017

,Bei uns gibt es derzeit kein Kunden-
gesprach, bei dem nicht der neue US-
Prasident Donald Trump themati-
siert wird.“ Ralf Lochmiiller, Griin-
dungspartner und Sprecher der Part-
ner der Fondsboutique Lupus Alpha,
berichtet im Gesprdch mit der Bor-
sen-Zeitung, dass der Diskurs iiber
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die zukiinftige Ausrichtung der Ver-
einigten Staaten auch in der Asset-
managementbranche einen grof3en
Raum einnimmt. ,Fiir uns als Stock
Picker spielt die Politik allerdings ei-
ne untergeordnete Rolle. Es hat
durch Trump lediglich eine Rotation
bei den Unternehmen geben, die an
der Borse erfolgreich sind, etwa aus
dem Infrastruktursektor®, erlautert
Lochmiiller.

Auch diese Aussage steht durch-
aus exemplarisch fiir die Mehrheit
der Fondsgesellschaften. Wahrend
die exportabhéngigen deutschen Un-
ternehmen wegen der protektionisti-
schen Tone in den USA Sorge haben,
sind die Assetmanager zuversicht-
lich fiir ihr Geschéft gestimmt. Denn
die lockere Notenbankpolitik, die
Zinswende in den USA, das dort sta-
bile Wachstum und ein langsames
Anziehen der Inflation auch in Euro-
pa sprechen fiir eine gute Kapital-
marktentwicklung.

Zuversicht Giberwiegt

Vor diesem Hintergrund zeigt sich
auch Lupus Alpha zuversichtlich,
dass die Geschifte in diesem Jahr
gut laufen werden. Das vergangene
Jahr, das fiir einen massiven FEin-
bruch beim Neugeschéft der Publi-
kumsfonds sorgte, ist auch an dem

auf Small & Mid Caps und Absolut-
Return-Strategien  spezialisierten
Vermogensverwalter nicht spurlos
voriibergegangen. Der Nettoabsatz
fiel mit 500 Mill. Euro nur noch halb
so hoch aus wie im Vorjahr, als 980
Mill. Euro erzielt worden waren,
und entsprach sogar nur einem Fiinf-
tel des bisherigen Rekordgeschifts-
jahres 2014. Entsprechend langsa-
mer als in den beiden Vorjahren kam
auch das verwaltete Vermogen vor-
an, das per Ende Januar nach Zufliis-
sen von 85 Mill. Euro bei 8,8 Mrd.
Euro landete nach rund 8 Mrd. Euro
per Ende 2015.

,Nicht linear

Die geringere Dynamik lasst Loch-
miiller aber nicht von seinem ehrgei-
zigen Plan abriicken, dass die Assets
under Management im Jahr 2020
auf 15 Mrd. Euro Kklettern sollen
(vgl. BZ vom 27.11.2015). ,Das
Fondsgeschift verlauft eben nicht li-
near“, so der 55-Jahrige, der im Ok-
tober 2000 die Gesellschaft zusam-
men mit vier weiteren Partnern ge-
griindet hatte. Heute hat er doppelt
so viele an seiner Seite.

Auch wenn 2016 die Mittel nicht
hereinsprudelten, so habe das Jahr
der Gesellschaft doch 20 neue Kun-
den gebracht, unterstreicht Lochmiil-
ler. Zwar seien dies kleinere Invest-
ments gewesen, aber es bestehe die
Hoffnung, dass diese Neukunden ih-
re Mittel aufstockten. Insgesamt
sind mittlerweile 140 institutionelle
Kunden in der Kartei. 85% des ver-
walteten Vermdgens von Lupus Al-
pha stecken in der betrieblichen Al-
tersvorsorge von Unternehmen, Ban-
ken, Versicherern oder Kirchen.

Niedrigzins ist Treiber

Seine grundsitzliche Zuversicht
fiir die Zukunft von Lupus Alpha
schopft Lochmiiller aus dem nicht en-
den wollenden Niedrigzinsumfeld.
,Das ist der Treiber im institutionel-
len Geschéift, weil die Kunden aus
der Zinsfalle herauskommen wollen
und nach alternativen Anlagefor-
men als Rentenersatz Ausschau hal-
ten“, sagt Lochmiiller, der im fiinf-
kopfigen Executive Committee fiir
die Bereiche Portfoliomanagement,
Strategie, Planung, Kunden und
Mirkte zustandig ist.

Dabei gehe das Interesse von den
nichtliquiden alternativen Invest-
ments wie von den mittlerweile teu-
ren Immobilien oder dem &aufderst
knappen Infrastrukturangebot im-
mer mehr in Richtung liquider Lo6-
sungen. Und das ist eben das eine
Standbein von Lupus Alpha mit 5,9
Mrd. Euro. Die Gesellschaft bietet
hier neben Volatilitdtsstrategien,
einem Fonds mit besicherten Unter-
nehmenskrediten (Collateralized
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Loan Obligations), einem Aktien-
Wertsicherungskonzept demnéchst
auch Investments in Wandelanlei-
hen. Dafiir hat die Gesellschaft von
der Deutschen Bank ein darauf spezi-
alisiertes Team abgeworben, das seit
Jahresbeginn ein neues Produkt
schmiedet. ,Das Interessante an
Wandelanleihen ist, dass diese hau-
fig von Adressen begeben werden,
die keine klassischen Unternehmens-
anleihen herausgeben. Investoren
setzen Wandler als ein diversifizier-
tes Investment ein, das sich auch
asymmetrisch zu den Aktienmérkten
verhilt.“ Unternehmen wie Twitter,
Suzuki, Klockner, Salzgitter oder
Qiagen gehoren zu den Emittenten.

Damit wird die Gesellschaft auch
ihrem eigenen Anspruch gerecht,
spéatestens alle anderthalb Jahre den
Kunden eine neue Strategie zu bie-
ten. Keine Modethemen, sondern In-
vestmentansitze zu finden, die eine
nachhaltige Rendite versprechen, ist
dabei der Anspruch. ,Unsere liqui-
den alternativen Strategien bleiben
fiir uns das Wachstumsfeld“, betont
der verheiratete Vater von fiinf Kin-
dern, der vor der Griindung von Lu-
pus Alpha zwolf Jahre lang bei Inve-
sco, vormals LGT Bank in Liechten-
stein, tdtig war und davor fiir die
Chase Bank in Frankfurt.

300 Mill. im groRten Fonds

Zweites Standbein mit 3 Mrd.
Euro sind Investments in kleinere
und mittelgrolRe Unternehmen, die
eine Marktkapitalisierung zwischen
1 Mrd. Euro und 5 Mrd. Euro vorwei-
sen. Grolter Publikumsfonds ist der
,Lupus Alpha Smaller German Cham-
pions“, der in zwei verschiedenen
Ausfiihrungen auf insgesamt rund
300 Mill. Euro kommt. In der Regel
liegt er laut Datendienstleister
Morningstar {iber den Wettbewer-
bern seiner Klasse und dem Index

und hat schon Jahre mit Renditen
jenseits der 30% erlebt. Dieses Jahr
sind es bis jetzt 3%. ,,In Small & Mid
Caps investiert man am besten mit ei-
nem aktiven Fondsmanagement, pas-
sive Losungen gibt es eigentlich
kaum am Markt“, sagt er. Lupus Al-
pha bevorzugt zudem Unternehmen
auflerhalb der Indizes fiir kleinere
und mittlere Unternehmen.

Intransparente Firmen

,Zunehmend beobachten wir,
dass die Kunden ethische Invest-
ments bei Small & Mid Caps haben
wollen®, berichtet Lochmiiller. Insbe-
sondere Kirchen und zunehmend
auch Versorgungswerke hitten dar-
an Interesse. Dies bietet Lupus Alpha
mit ihren 97 Mitarbeitern, darunter
31 beim Softwareanbieter Labs, mitt-
lerweile daher auch an. Grundsatz-
lich gibt es bei den kleinen und mitt-
leren Unternehmen kaum noch Ana-
lysten bei den Banken, daher hat Lu-
pus Alpha seit jeher auf eigenes Re-
search gesetzt. ,Ohne eigenes Re-
search hat man bei Small & Mid
Caps keine Chance. Die sind sehr in-
transparent.”

Herausforderung Reporting

Eine Herausforderung stellt fiir Lu-
pus Alpha das gestiegene Interesse
der Kunden, teils aus deren ver-
schérfter Regulierung heraus, an ei-
nem akribischen Reporting dar. ,,Wir
brauchen daher immer mehr Schnitt-
stellen zum Kunden. Unsere Investo-
ren wollen neben der iibergeord-
neten Berichterstattung der Master-
Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
des Verwahrers fiir ihr gesamtes
Portfolio immer héaufiger ein direk-
tes Reporting von uns als einzelnem
Assetmanager haben.“ Der Kunde
wolle dabei im Blick behalten, was
die einzelne Strategie liefert.



