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Professionelle Investmentstrategien mit den weltweit besten Aktien-, Renten- und Spezial-Fonds
Eine Publikation der Greiff Research Institut GmbH

Liebe Leserinnen und Leser,

die Value- und Dividendenfonds waren lange Zeit
eher out, riicken aber in der letzten Zeit wieder
verstarkt in den Fokus der Anleger!

In diesem Jahr erobern Themen(fonds) wie Ristung oder Gold
die Gunst der Anleger. Auch Themen wie die Renaissance euro-
paischer Aktien spielen eine Rolle, und ebenso werden Invest-
ments gesucht, die den Klumpenrisiken aufgrund der Konzentra-
tion vieler Indizes auf wenige groRe US-Titel entgegenwirken.
Die Frage: Lassen sich all diese Punkte ber eine Strategie ab-
decken? Wir haben da etwas Passendes fiir Sie gefunden, einen
Dividendenfonds ,Plus“ namens Oberbanscheidt Dividenden-
fonds R (WKN A12BTG). Der Name Oberbanscheidt kommt
lhnen bekannt vor? Das sollte er zumindest den Lesern, die be-
reits im Mai dieses Jahres zur DFA-Leserschaft gehdrt haben
oder denjenigen, die auch unser umfangreiches Archiv regelma-
Rig nutzen. In Ausgabe 11/2025 hatten wir lhnen namlich den
Oberbanscheidt Global Flexibel Ul R vorgestellt und im Text
bereits die heutige Neuvorstellung erwahnt.

Der Fonds

Erscheinungsweise: 14-tagig
25. Jahrgang

(2019-2025). Auch in unserer Studie zur Aktivitat von Fondsma-
nagern (Q4/2025) geht der Oberbanscheidt Dividendenfonds
als Sieger im kurzen Zeitraum (1/2/3 Jahre) hervor, der Misch-
fonds ist sowohl Sieger im kurzen als auch im langen Zeitraum
(3/5/10 Jahre). Auch unabhangige Ratingagenturen wie Absolute
Research bestatigen die hohe Qualitat der Produkte aus dem
Hause Oberbanscheidt.

Die Philosophie

Starke Dividenden und smarte Themen kann man hier als Uber-
schrift wahlen. Wie auch beim Mischfonds ist man hier auch ohne
Bindung an eine Benchmark unterwegs und verfolgt ein eigenes
Weltbild. Es wird global investiert, ohne Grenzen hinsichtlich Regi-
onen oder Sektoren. Auf den Einsatz von Derivaten wird verzich-
tet. Die Kassehaltung ist bewusst aktiv gestaltet und kann bis zu
20 % betragen. Dividenden sieht man als verlasslichen Perfor-
mance-Treiber besonders bei Niedrigzinsen oder stagnierendem
Wachstum an, was gleichzeitig die Volatilitat dampft und das De-
pot in schwierigen Marktphasen stabilisiert. Man macht wie auch
beim Mischfonds vieles anders als andere und grenzt sich dadurch

Der Oberbanscheidt Dividenden-
fonds R wurde im April 2015 lanciert,
da man neben dem vorhandenen
Mischfonds einen reinen Aktienfonds
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einerseits deutlich ab. Gleichzeitig ist
man aufgrund geringer Korrelation zu
den Ublichen Verdachtigen sehr gut zur
Portfoliodiversifikation geeignet.
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Im Detail

den Portfolios der eigenen Vermo-

gensverwaltung mit einem Basispro- Fondsvolumen

80,70 Mio. Euro

Der Fonds besteht aus zwei Blocken.

dukt einfacher zu gestalten. T
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Das ist zum einen das Kernportfolio mit
solidem Value-Kern und langfristigen Di-
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videndenaristokraten, die fiur Stabilitat in

Die Macher

. . L. Peergroup
Wie auch beim grof’en Bruder ist im
Anlageausschuss das Trio Andre Kop- Kontakt

www.obc-fonds.de/

allen Marktphasen sorgen. Hier setzt
man auf Qualitat statt auf Quantitat. Fur

pers (Gesellschafter & Geschaftsfih-

das Kernportfolio eignen sich nur Unter-

rer), Marco Jansen (Gesellschafter &

Prokurist) und Christian Képp (Gesellschafter & Prokurist) aktiv.
Alle drei sind sehr erfahren und bestimmen die Geschicke des
Fonds. Bis 2020 bestand der Anlageausschuss noch aus allen
Vermdgensverwaltern des Hauses, die an drei Standorten aktiv
sind. Entsprechend dauerte die Meinungsbildung lange und war
beschwerlich. Im Jahr 2020 folgte die Anderung, und der Aus-
schuss wurde auf 3 Personen reduziert, die im gleichen Biiro sit-
zen, und eine einfache 2:1 Mehrheitsregelung eingefihrt. Man ist
damit deutlich schneller und klarer strukturiert als zuvor, was sich
in den Ergebnissen der beiden Fonds deutlich bemerkbar ge-
macht hat. Oberbanscheidt, seines Zeichens der westlichste Ver-
madgensverwalter Deutschlands, verwaltet (iber 500 Mio. Euro an
Kundengeldern und hat seit diesem Monat 11 Mitarbeiter an drei
Standorten. Die Gesellschaft wie auch die Fonds sind mehrfach
ausgezeichnet, u.a. beste Vermdgensverwalter der Wirtschafts-
Woche (2025) und Top Vermdgensverwalter beim Capital

nehmen mit verstandlichem, nachvoll-
ziehbarem Geschaftsmodell. Die Kriterien fiir die Aktienauswanhl
sind hierbei eine stabile Dividendenhistorie, ein nachhaltiges Ge-
schaftsmodell, solide Bilanzen, starke Cashflows, Wettbewerbs-
starke (Burggraben), eine solide Ausschittungsquote und kontinu-
ierliches Dividendenwachstum. Hier sind beispielsweise Titel wie Al-
lianz, Eon, MunichRe oder Shell zu nennen. Wichtig: Nicht die Divi-
dendenrendite allein zahlt, denn diese kann triigerisch und ein
Warnsignal sein, beispielsweise wenn Dividenden aus der Substanz
ausgeschuttet werden, weil die Cashflows zu niedrig sind. Ein wei-
teres Beispiel dafiir: Die Dividendenrendite ist momentan sehr hoch,
weil die Aktie stark gefallen ist und nicht etwa, weil das Unternehmen
so gesund ist und eine hohe Dividende bezahlen kann. Gerade bei
Dividenden-ETFs, die rein nach der Dividendenhohe allokieren, ist
das von Nachteil. Im zweiten Block investiert man dann in dynami-
sche Themen, wie aktuell beispielsweise ,Zeitenwende* in Form von
Sicherheit & Verteidigung, Verkehrsinfrastruktur (Wiederbele“

Wichtiger Hinweis: Zu moglichen Risiken und Interessenkonflikten bei den
vorgestellten Anlagen beachten Sie bitte unseren Disclaimer auf der letzten
Seite und unter www.derfondsanalyst.de

Greiff Research Institut GmbH
Munzinger StraRRe 5a
D-79111 Freiburg im Breisgau

www.derfondsanalyst.de
info@greiff-research.de
Tel. +49 761 76 76 95-0
Fax +49 761 76 76 95-59



DERFONDS ANALYST

25. Jahrgang

der Baukonjunktur durch Zinsentwicklung und Impulse der Regie-
rung. Ein weiteres Beispiel dafiir: Die Dividendenrendite ist momen-
tan sehr hoch, weil die Aktie stark gefallen ist und nicht etwa, weil
das Unternehmen so gesund ist und eine hohe Dividende bezahlen
kann. Gerade bei Dividenden-ETFs, die rein nach der Dividenden-
hohe allokieren, ist das von Nachteil. Im zweiten Block investiert
man dann in dynamische Themen, wie aktuell beispielsweise ,Zei-
tenwende” in Form von Sicherheit & Verteidigung, Verkehrsinfra-
struktur (Wiederbelebung der Baukonjunktur durch Zinsentwicklung
und Impulse der Regierung.

Dazu zahlen ebenfalls Themen wie Erneuerung der Verkehrsin-
frastruktur, Energie oder auch Fischfarmen. Hier spielt das
Thema Dividenden ebenso eine Rolle, aber nicht unbedingt die
historischen Dividenden,

Durch die Themeninvestments ist man mit einem héheren Mo-
mentum unterwegs als die Vergleichsgruppe und auch die Vola-
tilitat ist hoher als der Durchschnitt der Mitbewerber.

Die Ergebnisse:

Der Fonds liegt per 28.02.2026 YTD bei +8,00 %, Uber ein Jahr
bei +38,80 %, 3 Jahre +66,00 % und Uber 5 Jahre bei
+106,40 %. Somit liegt der Fonds deutlich vor der Vergleichs-
gruppe Global Equity Income und dem Vergleichsgruppenindex.
Insbesondere die letzten 3 Jahre haben die Manager vieles rich-
tig gemacht, was man im Chart sehr gut sehen kann. Triebfeder
war hier mit Sicherheit die gute Splirnase bei den Themeninvest-
ments. Auch wenn die Ergebnisse weit Uberdurchschnittlich
sind, sollte man nicht davon ausgehen, dass diese ,normal* bzw.

sondern vielmehr die zu-
kiinftige Dividende. Identi-
fiziert der Anlageaus-
schuss keine interessan-
ten Themen, dann verblei-
ben die Gelder entspre-
chend im Kernportfolio.
Gerade seit der Umstel-
lung des Anlageausschus-
ses hat man sehr haufig
den sprichwortlich richti-
gen Riecher gehabt. So ist
man recht frih bei Rhein-
metall eingestiegen, als
die Dividende seit 2021
von 2 Euro auf 8,10 Euro
im Jahr 2025 gestiegen
ist. Auch bei Titeln wie
Heidelberg Materials, oder
Austevoll Seafood hat
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Beeindruckende Outperformance in den
letzten drei Jahren!

—~Oberbanscheidt Dividendenfonds R

—EAA Fund Global Equity Income

Quelle: Morningstar Direct, Zeitraum: 28.02.2023 — 28.02.2026

einfach wiederholbar
waren, was aber
auch gar nicht Ziel
des Managements
ist. Natirlich wirde
man sich dagegen
nicht wehren, aber
insbesondere  YTD
bzw. das Ergebnis
Uber 12 Monate ist
auch dem Manage-
ment nicht ganz ge-
heuer und fast schon
unangenehm, wie sie
in unserem Gesprach
bestatigen. Ziel ist ei-
gentlich ein solides
Ergebnis von 8%

p.a.
Das Portfolio
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man rechtzeitig investiert.

Der Prozess

Zuerst wird sich der Anlageausschuss Uber die Definition des
Weltbildes einig, sprich, welche Regionen und Sektoren werden
allokiert, welche werden (iber- oder untergewichtet. Dann wahlt
man die Einzelwerte aus, berticksichtigt dabei die Bewertung,
technische Faktoren etc. Zusatzlich werden Sondersituationen
wie Ubernahmen, Squeeze-Outs flexibel genutzt und das Port-
folio konstruiert und im Nachgang laufend tUberwacht. Die Ent-
scheidungen erfolgen diskretionar. Gewichtungsgrenzen gibt es
formal keine, die gelebte Praxis zeigt jedoch, dass keine Position
mehr als 5 % betragen soll. Etwaige Wahrungspositionen wer-
den grundsatzlich nicht abgesichert. Die Titel werden in der Re-
gel sukzessive aufgebaut.

Abgrenzung

Die eingeschlagene Strategie unterscheidet sich im finalen Port-
folio dann deutlich von denen der Mitbewerber. Wahrend klassi-
sche Dividendenfonds eher in Large-Caps investieren, ist der
Oberbanscheidt mit fast 40 % in Small- und Mid-Caps investiert
und somit im Vergleich zur Vergleichsgruppe oder der Bench-
mark deutlich Ubergewichtet. Auch regional betrachtet ist der
Fonds ganzlich anders positioniert und hat nur einen USA-Anteil
von knapp uber 7 %, wahrend die Mitbewerber einen USA-Anteil
von rund 50 % allokieren. Somit sind auch Uberschneidungen
auf Einzeltitelebene zu den Mitbewerbern minimal, was entspre-
chend eine Beimischung des Oberbanscheidt Dividendenfonds
aus Diversifikationsgesichtspunkten sehr interessant macht.

Aktuell ist man per
Ende Februar im rund 70,80 Mio. Euro grofden Fonds in 36 Ak-
tien mit einer durchschnittlichen Dividendenrendite von 3,7 % in-
vestiert. GroRte Positionen sind Wallenius Wilhelmsen mit
2,32 %, BP mit 2,31 % und Minchner Riick mit 2,28,36 %.

Im Dialog

Wir haben uns erneut mit dem Management kurzgeschlossen
und ein paar Fragen gestellt. Wie bereits letztes Mal war das
Gesprach sehr offen und angenehm. Wer sich fiir die Fonds des
Hauses interessiert, sollte sich nicht scheuen, mit den handeln-
den Personen in Kontakt zu treten.

Unsere Fragen:

Was waren die groften Erfolge des Fonds in den letzten Jah-
ren? Hierzu lasst uns das Management wissen: ,Der gréf3te Er-
folg war eigentlich gar nicht der Fonds selbst oder die Ergeb-
nisse, vielmehr war die Umstellung im Anlageausschuss, mit
nun einem bewéhrten Dreierteam mit schnelleren Entscheidun-
gen und kiirzeren Wegen, der Wegbereiter fiir den Erfolg des
Fonds. Auch die Umstellung des Fondskonzepts, weg von ei-
nem reinen Stockpicker-Fonds, hin zu einem Dividendenfonds,
hat sich bewéhrt.”

Welche besonderen Herausforderungen haben Sie und Ihr
Team wahrend dieser Zeit gemeistert? ,Sicherlich machte uns
die extreme Konzentration auf die USA und die Magnificent 7 zu
schaffen, es aber dennoch ohne diese und ohne hohes US- und
Technologie-Gewicht zu schaffen, eine exzellente Performance
fur die Anleger zu generieren, macht uns schon ein bisschen
stolz®, erklart das Management.
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Was waren die wichtigsten Lehren, die Sie aus den letzten Jah-
ren gezogen haben?

Auch hierzu erhielten wir eine klare Antwort, die da lautet: ,Es
hilft nicht, sich zu verstellen und zu versuchen, etwas zu sein,
was man nicht ist. Wir haben die Strategie jetzt so gestaltet, dass
diese wie sprichwértlich ,Pott und Deckel’ zu uns passt, und das
macht final den Erfolg aus!”

25. Jahrgang
Fazit:

Der Oberbanscheidt Dividendenfonds R verkdrpert das, was
wir unter aktivem Management verstehen. Weit weg vom Index
mit einem anderen, aber klaren Konzept. Ein sehr erfahrenes
und eingespieltes Managementteam, welches stets offen fur
Fragen ist, egal ob diese angenehm oder unangenehm sind. Die
aktuellen Ergebnisse sind mehr als Uberzeugend. Wie aber be-
reits erwahnt, sollte man nicht unbedingt von einer dauerhaften
Entwicklung wie in diesem Jahr ausgehen. Wer keine Index-
schmuser mag, sollte sich diesen Fonds naher anschauen. Ob
als Basisinvestment oder aufgrund der hervorragenden Diversi-
fizierungseigenschaften als Beimischung zu anderen aktiven
oder passiven globalen Lésungen, muss man selbst entschei-

den.

»Ein leidenschaftlicher Raucher, der
immer von der Gefahr des Rauchens fiir

Bis zur kommenden Ausgabe verbleiben wir

herzlichst
die Gesundheit liest, hort in den meisten
Féllen auf — zu lesen.*
/é/‘ ) / ( . Winston Churchill
¢ |
Michael Bohn Markus Kaiser Werner Lang
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Disclaimer: Die in diesem Brief veréffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als seriés und verlasslich einschatzen. Eine
Gewahr hinsichtlich Qualitdt und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht tbernommen werden. Weder unsere
Musterdepots noch Einzelanalysen zu bestimmten Wertpapieren stellen eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpa-
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