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Wie Fonds ihr 
Geld anlegen

Teilt man die Vielzahl der angebotenen Investmentfonds in 

Anlageschwerpunkte ein, fällt die Orientierung leichter. 

 Innerhalb dieser Gruppen finden Anleger dann weitere 

 unterschiedliche Anlagestrategien. 

Aktienfonds
Aktienfonds sind die größte Fondsgruppe. Manche investieren welt-
weit, andere nur in kleine Märkte. Die Anlagebedingungen bestim-
men, wo und wie ein Fondsmanager investieren darf. 

Das Angebot an Investmentfonds ist riesig. 

Privatanleger können mittlerweile aus Tausen-

den Fonds wählen. Im Produktfinder Fonds der 

Stiftung Warentest sind rund 18 000 Fonds ge-

listet, davon sind weit über 8 000 Aktienfonds. 

Aktienfonds sind die bekannteste Fondsgrup-

pe. In Deutschland gibt es Aktienfonds seit 

1950. Wie der Name bereits sagt, legen sie 

hauptsächlich in I Aktien an.

Der Erfolg eines Aktienfonds ist vor allem 

davon abhängig, wie sich die Kurse der einzel-

nen Aktiengesellschaften, in die der Fonds in-

vestiert hat, entwickeln. Auch Dividenden, die 

die Unternehmen ausschütten, deren Aktien 

der Fonds hält, kommen den Anlegern zugute. 

Da Aktienkurse schwanken und Dividenden 

nur gezahlt werden, wenn das jeweilige Unter-

nehmen dies beschließt und sich leisten kann, 

schwanken die Kurse von Aktienfonds. 

Mehr zu Aktien finden 
Sie im Kapitel „Aktien“ 

ab S. 120.
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Innerhalb der Anlageklasse der Aktienfonds 

gibt es weitere Unterteilungen. Die Anlagebe-

dingungen eines Fonds können dem Fonds-

manager vorschreiben, wie er erfolgverspre-

chende Aktien suchen, aus welchen Regionen 

oder Branchen er die Papiere auswählen, an 

welchen Märkten er diese kaufen und ob er 

Absicherungs- oder Zusatzgeschäfte mit Fi-

nanzderivaten eingehen darf. 

Verkaufsprospekte lesen

Wenn Sie genau wissen wollen, wie ein 
Fonds die eingesammelten Gelder in-
vestiert, sollten Sie den Verkaufspro-
spekt sorgfältig studieren. Dort steht, 
worin der Fonds nach seinen Anlage-
richtlinien investieren kann und welche 
Strategie er dabei verfolgt. Leichter zu 
lesen sind die Wesentlichen Anlegerin-
formationen, englisch KIID, und das 
Factsheet. Aus den halbjährlich oder 
jährlich veröffentlichten Geschäftsbe-
richten sehen Sie, in welche konkreten 
Werte der Fonds bisher investiert hat. 
Darin müssen die Fondsmanager über 
sämtliche An- und Verkäufe von Vermö-
gensobjekten Rechenschaft ablegen 
und die Ergebnisse ausweisen. Eine Ga-
rantie, dass die bisherige Fondsmixtur 
beibehalten wird, liefern aber auch die-
se Informationen nicht. Bisweilen än-
dern Fonds ihre Anlagestrategie. Darü-
ber werden Anleger in der Regel von ih-
rer Bank informiert. 

Unterschiedliche Auswahlprozesse
Fondsmanager können bei der Suche nach ge-

eigneten Aktien unterschiedlich vorgehen. Im 

Fondsprospekt ist dieser Auswahlprozess oft 

festgehalten. Sie können „von unten nach 

oben“ vorgehen und sich in erster Linie auf die 

Auswahl chancenreicher Einzeltitel konzen-

trieren. Dieser Auswahlprozess wird Bottom-

up-Ansatz genannt. Der Fondsmanager analy-

siert die Gewinnaussichten eines Unterneh-

mens zunächst unabhängig vom gesamtwirt-

schaftlichen Umfeld. Erst danach betrachtet er 

die volkswirtschaftlichen Rahmendaten der 

Länder und Branchen, aus denen die interes-

santen Aktien stammen. 

Ein Fondsmanager, der den Top-down-An-

satz verfolgt, geht umgekehrt vor, nämlich 

„von oben nach unten“. Bei einem weltweit an-

legenden Fonds würde er zum Beispiel erst die 

Regionen (etwa Nordamerika, Europa, Asien) 

auswählen, die er als besonders aussichtsreich 

ansieht. Danach würde er diejenigen Länder 

suchen, die innerhalb dieser Regionen auf-

grund der wirtschaftlichen Perspektiven am 

aussichtsreichsten erscheinen. Erst im letzten 

Schritt würde er dann die einzelnen Aktien 

aussuchen, in die der Fonds investiert. (Siehe 

auch die I Grafik „Top-down und Bottom-up“). 

Verschiedene Anlagestile
Je nachdem, welche Kriterien ein Fondsmana-

ger für seine Anlageentscheidung anlegt, un-

terscheidet man bei Fonds grundsätzlich zwei 

Anlagestile: den Value- und den Growth-An-

satz. 

Beim Value-Ansatz investiert der Fondsma-

nager in Aktien, deren aktueller Börsenkurs 

deutlich niedriger ist als der Preis, der nach 

seiner Bewertung angemessen wäre. Sie sind 

also aus seiner Sicht sehr preiswert. Die tat-

sächlichen Erträge und Ertragsaussichten der 

Unternehmen stehen im Vordergrund. Als Be-

wertungskriterien kommen dabei verschiede-

ne Kennzahlen zur Beurteilung von Aktien zur 

Anwendung. So zum Beispiel das Kurs-Ge-

winn-Verhältnis (KGV), bei dem der Kurs der 

Aktie in Relation zum erzielten oder erwarte-

ten Gewinn gesetzt wird. Oder das Kurs-Buch-

wert-Verhältnis (KBV), bei dem der Kurs der 

Aktie ins Verhältnis zum bilanziell ausgewiese-

nen Buchwert gestellt wird. Eine weitere wich-

tige Kennzahl für Value-Investoren ist die Divi-

dendenrendite. Oft geht der Value-Ansatz mit 

dem Bottom-up-Ansatz einher. 

Beim Growth-Ansatz wählt der Fondsmana-

ger Aktien von Unternehmen aus, die in der 

Zukunft ein schnelleres Wachstum erwarten 

Siehe dazu auch die Gra-
fik „Top-down und Bot-
tom-up“ auf S. 173.




