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IM GESPRACH: NORBERT CLEMENT, CSR BERATUNGSGESELLSCHAFT

Antizyklisches Investieren und
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Kapitalerhalt

Krifteler Vermogensverwalter sammelt mit einem ungewohnlichen
Ansatz nach nur sieben Jahren mehr als 2 Mrd. Euro ein

Mindestens 2,5 Mill. Euro an Ver-
mogen sollten es schon sein.
Dann kann man beim Vermo-
gensverwalter CSR Beratungsge-
sellschaft an die Tur klopfen. Und
bekommt dafiir einen ganz spe-
ziellen Investmentstil.

Von Silke Stoltenberg, Frankfurt
Borsen-Zeitung, 16.4.2016
Mit einem eher wenig verbreiteten
Ansatz hat sich in der kleinen Ge-
meinde Kriftel, zwischen Frankfurt
und Hofheim liegend, innerhalb
von sieben Jahren ein Vermdégens-
verwalter im beeindruckenden Tem-
po zu beachtlicher Grofle gemau-
sert. Die CSR Beratungsgesellschaft
handelt konsequent antizyklisch
und stellt Sicherheit beziehungs-
weise Kapitalerhalt weit tiber die
Jagd nach Rendite. Damit konnten
bislang immerhin mehr als 2 Mrd.
Euro bei reichen Privat- und institu-
tionellen Kunden eingesammelt wer-
den. ,,Unser Hauptziel ist nicht die
beste Performance, sondern das ge-
ringste Risiko, denn unsere Kunden
geben uns den klaren Auftrag: Wenn
wir Euch unser Geld anvertrauen,
mochten wir ruhig schlafen kon-
nen“, sagt Geschiftsfiihrer und
Griinder Norbert Clément im Ge-
sprach mit der Borsen-Zeitung.

26 Kunden seit Griindung

Immerhin 26 Kunden hat seine Ge-
sellschaft seit der Griindung im Jahr
2008 gewinnen konnen mit dieser
Philosophie, ab 2,5Mill. Euro Ver-
mogen aufwiérts. Fast die Hélfte des
verwalteten Vermdgens wird fiir in-
stitutionelle Kunden betreut, weni-
ger als ein Drittel fiir private Kun-
den. In den drei Publikumsfonds
von CSR liegen knapp 300 Mill. Eu-
ro. Stiftungen kommen auf mehr als
100 Mill. Euro. Den groften Teil der
Mandate umfasst die strategische
Beratung (siehe Grafik).

Clément war Geschaftsfithrer bei
Sauerborn Trust, die sich als Family
Office um das Geld reicher Unter-
nehmer kiimmerte. Als UBS den Ver-
mogensverwalter 2005 schluckte

und in UBS Sauerborn umfirmierte,
war fiir den heute 53-Jahrigen
schnell klar: ,,Ein Konzern ist nichts
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fiir mich: Dort soll man alle drei Jah-
re fiir die Karriere seinen Posten
wechseln, doch damit lassen sich
keine nachhaltigen Verbindungen
zu Unternehmerfamilien aufbauen.“

Ein Drittel fiir eine Stiftung

Mit reichlich Startkapital ausgestat-
tet durch das tippige Entgelt der Sau-
erborn-Mitarbeiter fiir ihre Anteile
mittels UBS-Aktien, griindete der
verheiratete Vater zweier mittler-
weile erwachsener Tochter eine ei-
gene Gesellschaft und verschenkte
sofort ein Drittel der Anteile an die
von seiner Frau gefithrte Clément-
Stiftung, die beide gemeinsam ge-
griindet hatten. Diese Treuhandstif-
tung setzt sich fiir benachteiligte
Kinder und junge Menschen ein.
Auch ein Drittel des jéhrlichen Ge-
winns der CSR geht an die Stiftung.
Somit steht der Name CSR einerseits
fiir Client Service Realisation und
andererseits fiir Corporate Social
Responsibility.

Bereits im Griindungsjahr betrug
das verwaltete Vermogen rund

400 Mill. Euro. Zwei weitere Partner
kamen schon 2009 an Bord: Pia Sau-
erborn und Ulrich Zorn. Der vierte
Partner, Thorsten Riihl, stiel$ im ver-
gangenen Jahr dazu. Insgesamt ar-
beiten elf Mitarbeiter fiir CSR. ,,Wir
haben eine Kiindigungsrate von
null¥, ist Clément sichtlich stolz.

Aber warum hat sich sein Haus fiir
den antizyklischen Weg entschie-
den? ,,Wir pflegen den Ansatz der al-
ten Bundesbank: Friiher hat die No-
tenbank zur Marktpflege Anleihen
auch gegen den Trend gekauft und
damit immer gute Gewinne erwirt-
schaftet. Daher haben auch wir uns
fiir einen antizyklischen Ansatz ent-
schieden.*

Jahreskanile festgelegt

Somit liegt die CSR jedes Mal zu Jah-
resbeginn Kanéle fiir Aktien (Dax),
Renten (zehnjahrige Bundesanlei-
he) und Wahrung (Euro-Dollar) fest,
also die erwarteten Unter- und Ober-
grenzen fiir den laufenden Turnus.
Duration und Aktienquote der Man-
date werden dann innerhalb dieser
Bandbreiten im Fondsmanagement
antizyklisch und regelbasiert gesteu-
ert. Bei fallenden Aktienkursen wird
die Aktienquote erhoht und umge-
kehrt. Bei steigenden Anleihenrendi-
ten wird die Duration verldngert und
vice versa. ,,Wir konzentrieren uns
auf Mérkte, bei denen es mindestens
25 Researchanbieter gibt“, umreif3t
Clément das Anlageuniversum. Da-
her fokussiert sich CSR bei Aktien
auf Deutschland und Europa, bei
Renten auf Deutschland und die
USA.

Pfandbriefe im Fokus

Hypothekenpfandbriefe mit Schwer-
punkt deutsche Wohnimmobilien
und bester Bonitéat stehen im Anlei-
hesegment besonders im Fokus. Bei
Aktien wird auf Indexfonds, Futures
und Optionen gesetzt, um das Kon-
trahentenrisiko zu minimieren.
Keine Position soll im Normalfall
5% des Fondsvermdgens {iiber-
schreiten, um Klumpenrisiken zu
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vermeiden, lautet eine wichtige Re-
gel.

In der Vermogensverwaltung wird
das Geld defensiv und individuell
angelegt. ,Unsere Kunden wollen
einfache und transparente Losun-
gen“, so Clément, der vor seiner Ta-
tigkeit flir Sauerborn Trust fiir die
Commerzbank gearbeitet hat. ,,Un-
sere Klientel ist sicherheitsorientiert
und nicht auf den Ertrag fixiert. In
diesem Jahr sind manche Mandan-
ten im aktuellen Marktumfeld daher
auch mit einer Rendite von knapp
iiber der Nulllinie zufrieden.” Dafiir
hétten die Kunden aber auch nur die
Hilfte bis zwei Drittel des Risikos ei-
ner Buy-and-Hold-Strategie.

Dass es CSR eben in erster Linie
um die Sicherheit und den Kapitaler-
halt geht, zeigen auch die Renditen

der drei Publikumsfonds ,,CSR Bond
Plus OP“ (mit rund 140Mill. Euro
der groRte CSR-Fonds), ,,CSR Bond
Extra-Fonds“ und ,,CSR Ertrag Plus“
(Mischfonds mit Absolute-Return-
Ansatz). Sie schneiden in der Perfor-
mance héufig schlechter ab als Ver-
gleichsprodukte oder Vergleichsin-
dizes. ,,Aber sie haben eine deutlich
geringere Volatilitit als vergleichba-
re Fonds oder die Benchmarks.” Im
laufenden Jahr ist das Absolute-Re-
turn-Produkt knapp unter der Nullli-
nie ebenso wie der , Extra“-Renten-
fonds. Der ,,Plus“-Anleihefonds halt
sich bei rund 1 %.

Fiir das Fondsmanagement erhebt
die Gesellschaft Verwaltungsgebiih-
ren und Ausgabeaufschldge. Beim
,Ertrag“-Mischfonds sind es etwa
bis zu 3,5% an Kosten. Privatkun-

den miissen fiir ihre Mandate mit
fiinfstelligen Festgebiihren rechnen,
bei institutionellen Kunden gibt es
zum Teil erfolgsabhingige Gebiih-
ren.

Seit Jahren profitabel

CSR hat sich dank des flotten Zu-
wachses im Geschéaft mit Ausnahme
des Griindungsjahres bislang jeden
Turnus als profitabel erwiesen. Sehr
zur Freude auch der Clément-Stif-
tung, die somit jedes Jahr die Mittel
fiir ihre wohltétige Arbeit erhilt. So-
ziales Engagement der CSR-Mitar-
beiter wird zugleich geférdert und
gefordert, berichtet Clément.



