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Dave Dudding
Der 45-jahrige Brite
arbeitet seit 1999 fur
die Fondsgesellschaft
Columbia Thread-
needle. Seit Juli 2008
managt er zusammen
mit Mark Nichols den
Threadneedle Euro-
pean Select (siehe
,Fonds im Fokus*
links), seit April 2013
zudem den Thread-
needle Global Focus.

Dave Dudding » Der Brite zahlt zu den besten Fondsmanagern flr globale und europaische Aktien.
Sein Erfolgsrezept: Investieren statt spekulieren

€URO AM SONNTAG: Herr Dudding, wie sehr sind
Ihre Fonds vom Brexit-Votum betroffen?

DAVE DUDDING: Im Grunde gar nicht. Im
Threadneedle European Select besitzen wir Ak-
tien aus Kontinentaleuropa, aber keine britischen
Werte. Beim Threadneedle Global Focus haben
wir britische Aktien zwar iibergewichtet. Dies
sind aber vor allem Exportwerte, deren Wettbe-
werbsposition durch einen Austritt Grof3britanni-
ens aus der EU kaum veridndert wiirde. Ohnehin
hat sich unser Anlagestil durch das Votum nicht
verdndert.

Das bedeutet?

Wir investieren weiterhin in sichere und stabile
Unternehmen, die besser abschneiden sollten als
zyklische Firmen. Ein Beispiel wire Nestlé. Die
Aktie ist langweilig, aber berechenbar.

Woher wissen Sie, dass bei einem guten Unter-
nehmen der Aktienkurs steigen wird?

Unser Ansatz basiert auf Geduld. Wir kaufen gute
Unternehmen in schwierigen Zeiten und warten
dann, bis die Bewertung sich erholt.

Haben Sie ein Beispiel dafiir?

Der Schweizer Luxusgiiterkonzern Richemont
durchlebt derzeit harte Zeiten, weil die Menschen
in China und Hongkong beispielsweise weniger
Cartier- Uhren kaufen. Hat die Richemont-Aktie
bereits ihr Tief gesehen? Das wissen wir nicht.
Aber wir wissen, dass Richemont ein gutes Ge-
schéftsmodell hat, zu dem starke Marken geho-
ren.

Anleger in Ihren Fonds benétigen also Geduld?
Richtig. Wer kurzfristig denkt, sollte nicht in un-
seren Fonds anlegen. Wir spekulieren nicht, wir
investieren. Aktien zu kaufen ist kein Event, es ist
ein Prozess. Ich nenne meine Fonds daher auch
,Get Rich Slow“-Fonds.

Also, werdereich auflangsame Art. Was steckt
hinter der Idee?

Wir wollen das investierte Kapital arbeiten lassen
und immer etwas besser sein als der Index. In der
kurzen Frist liegen wir damit zwar selten vorn,
aber meist in der oberen Hilfte. Wenn wir dies re-
gelmifig wiederholen koénnen, schneiden wir
langfristig sehr gut ab.

Was zeichnet die Titel aus,

die Sie kaufen?

Das ideale Geschiftsmodell hat Millionen Kun-
den, wenige Wettbewerber, viele Zulieferer und
kann seine Preise am Markt durchsetzen. Daher
mogen wir zum Beispiel Alphabet — wobeiich den
alten Namen Google bevorzuge, weil es jaauch die
Hauptmarke ist. In der Luftfahrtindustrie finden
wir dagegen selten attraktive Titel. Dort sind
Preis- und Konkurrenzdruck enorm hoch, sodass
die Ertrdge kaum steigen konnen. Auch bei Auto-
werten sind wir vorsichtig, weil Apple oder Goo-
gle die Geschiftsmodelle von BMW oder Daimler
bedrohen kénnten.

Wie stehen Sie zu Banken?

Auch da sind wir skeptisch. Wobei uns spanische
Banken besser als italienische gefallen wiirden.
Spanien hat damit begonnen, sein Bankensystem
zu konsolidieren. Italien hat dagegen sehr viele
Banken — Deutschland iibrigens auch. Daher kén-
nen sie keine hoheren Preise durchsetzen, son-
dern konkurrieren {iber tiefere Preise. Das fiihrt
insgesamt zu einem schwécheren Bankensystem.

Wann ist der beste Zeitpunkt, eine Aktie zu ver-
kaufen?

In einer idealen Welt niemals (lacht). Aber im
Ernst: Wir kaufen eine Aktie nicht, um sie ledig-
lich fiir ein Jahr zu besitzen. Kurzfristige Aktien-
bewegungen sind zuféllig. Das lehrt die Erfah-
rung. Daher tauschen wir die Aktien in unseren

Portfolios selten aus, was wir auch gegentiiber un-
seren Kunden immer wieder betonen.
Ralf Ferken

Hier stellt €uro am Sonntag

jede Woche einen ausgewahlten
FONDS oder ETF vor. Zudem
wird ein Vorjahrestipp analysiert.

FONDS IM FOKUS

Threadneedle Europ. Select
Der von Dave Dudding und Mark Nichols
gemanagte Fonds legt Uberwiegend in Aktien
groBer Unternehmen aus Kontinentaleuropa
an. Dabei verfolgt Dudding einen recht
konzentrierten Ansatz, weicht bewusst vom
Vergleichsindex ab und halt seine Positionen
Uber langere Zeit (siehe Interview rechts).
Derzeit sind rund 40 Werte im Portfolio.

Zu den Top-Positionen gehéren Novartis,
Unilever und Anheuser-Busch. Der European
Select zahlt langfristig zu den erfolgreichsten
Europa-Aktienfonds, was sich auch in der
guten FondsNote und dem stark gestiegenen
Anlagevolumen der vergangenen Jahre wider-
spiegelt. In den zurtickliegenden funf Jahren
erbrachte der Fonds eine durchschnittliche
jahrliche Rendite von rund 14 Prozent.

Fazit: Guter Europa-Aktienfonds fiir An-
leger mit langerem Investmenthorizont. ah
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