
Defensivstar
Der CSR Ertrag Plus zählt zu den konstantesten defensiven Absolute-Return-Fonds. Er überzeugt auch 
durch geringe Gebühren

Fondsmanager
Ulrich Zorn ist seit Anfang 2009 als Gesell-
schafter bei der CSR für die Betreuung von 
institutionellen Kunden und Fondsmanda-
ten verantwortlich. Zuvor war er bei der 
Deka als Senior-Portfoliomanager tätig und 
betreute Balanced- und Total-Return-Spe-
zialfondsmandate. Die CSR Beratungsgesell-
schaft ist eine partnergeführte Vermögens-
verwaltung. Zu den Kunden gehören institu-
tionelle Investoren, Stiftungen und vermö-
gende Privatkunden. Anfang 2008 von 
Norbert Clément gegründet, verwaltet sie in-
zwischen rund 2,2 Milliarden Euro. 

Anlagestrategie
Positive reale Renditen –  bei möglichst we-
nig Risiko – will Ulrich Zorn beim CSR Ertrag 
Plus erzielen. Das Renditeziel des Fonds liegt 
bei 1,5 bis 3,5 Prozent pro Jahr. Die Volatili-
tät beträgt etwa 3,5 Prozent. Sein Vorbild ist 
die frühere Bundesbank. „Ihr Ziel war es, je-
des Jahr Gewinn beim Finanzminister abzu-
liefern. Genau dies wollen wir auch beim 
CSR Ertrag Plus für unsere Anleger schaf-
fen“, sagt Zorn. Den Erfolg der Bundesbank 
erklärt er mit deren stets antizyklischer Vor-
gehensweise. „Sie haben Bundesanleihen 
nach einem Kursverfall gekauft und später 
mit Gewinn verkauft. Genau so gehen wir 
auch bei unseren Fonds vor“, sagt Zorn. 
Nach einem genauen Fahrplan verlängert er 
die Laufzeiten der Anleihen, wenn die Kurse 
fallen und die Renditen steigen. „Bei Aktien 
verfahren wir entsprechend. Fallen die 

Kurse, erhöhen wir die Quote von DAX und 
Euro Stoxx auf bis zu 30 Prozent“, sagt der 
Experte. Die Investitionsquoten für die Ak-
tien und die Duration für die Anleihen wer-
den dabei prognosefrei und regelbasiert ge-
steuert. „Jeweils zum Jahresanfang legen wir 
auf Basis aller Prognosen von Banken und 
Institutionen einen Jahreskanal für den DAX 
und die Renditen von Bundesanleihen fest. 
Innerhalb dieses Kanals bestimmen wir 
dann Ein- und Ausstiegspunkte“, sagt Zorn. 

Portfolio
Grundlage des Portfolios sind 70 Prozent 
deutsche Hypothekenpfandbriefe bester 
Qualität. Die Duration des Rentenportfolios 
wird aktiv zwischen zwei und 7,25 Jahren ge-
steuert. Die Aktienquote variiert zwischen 0 
und 30 Prozent. Der Aktienanteil besteht aus 
maximal zehn Prozent Dax- und Euro-Stoxx-
ETFs. Die weitere Aktienquote wird über Fu-
tures gesteuert.  „Über den  Verkauf von Call- 
und Put-Optionen auf Aktien und Renten 
wollen wir noch eine Zusatzrendite erzie-
len“, erklärt Zorn. Derzeit hat Zorn dem 
Fonds auch etwa fünf Prozent US-Dollar-An-
leihen beigemischt. „Dies machen wir seit 
2014, da der US-Dollar  einen weiteren Diver-
sifikationsbaustein liefert“, sagt Zorn. 

Fazit
Wer ein gut funktionierendes und sehr kon-
servatives Absolute-Return-Konzept sucht, 
wird bei CSR fündig. Zudem ist der Fonds 
sehr günstig.  jk

Kategorie.........................................Mischfonds defensiv
KVG ...............................................................................INKA
Manager ............................................................Ulrich Zorn
ISIN (ausschüttend) ............................DE 000 A1J 306 7
WKN (ausschüttend).............................................A1J 306
Auflegung .......................................................22.01.2013
Fondsvermögen  ............................92,6 Mi0o.000 Euro
Ausgabeaufschlag ...........................................bis 3,00 %
Laufende Kosten p. a. ............................................ 0,59 %
Erfolgsgebühr .............................................................nein
Börsenhandel  .............................................................nein
Performance 3 Jahre (per 13.01.2017)  ........... 8,84 %
Volatilität 3 Jahre (per 13.01.2017) ................. 2,87 %
Internet .............. http://csr-beratungsgesellschaft.de

DATEN CSR ERTRAG PLUS

CHART ÜBERZEUGEND

ULRICH ZORN VERANTWORTET DEN CSR ERTRAG PLUS. DER ABSOLUTE-RETURN-FONDS GLÄNZT  
MIT SEHR GERINGEN SCHWANKUNGEN

Der CSR Ertrag Plus weist nur geringe Schwankungen 
auf. Gleichzeitig stimmt das Rendite-Risiko-Profil.
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