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PRIME VALUES - AKTUELL 

Änderungen im Anlageuniversum 

Das Ethik-Komitee hat für das Anlageuniversum der 
PRIME VALUES Fonds in den vergangenen Monaten 
unter anderem folgende Entscheidungen getrof-
fen: 
 
Colgate-Palmolive (US) – Aufnahme 

Die Colgate-Palmolive Company (US1941621039) 
ist ein weltweit führendes Unternehmen von Reini-
gungs- und Hygieneprodukten sowie Tiernahrung. 
Heute ist das Unternehmen mit Sitz in New York 
weltweit mit 34'000 Mitarbeitenden in 100 Ländern 
tätig. Zum Konzern gehören verschiedene be-
kannte Marken wie Colgate, Palmolive, elmex, me-
ridol, Irish Spring, Sanex oder Ajax. Der Konsumgü-
ter-Hersteller gehört zu den Innovatoren hinsicht-
lich der Vermeidung von Plastik im Konsumgüter-
bereich und war auch das erste Unternehmen, dass 
rezyklierbare Zahnpastatuben entwickelte. Auch 
das Lieferanten- und Personalmanagement ist gut 
ausgeprägt. Wünschenswert wären dennoch eine 
stärkere Ausrichtung auf Produkte, die nicht auf 
Plastikverpackungen angewiesen sind. Das Ethik-
Komitee hat das Unternehmen neu mit dem Prädi-
kat „ethisch positiv“ bewertet. 
 
 
Portugal -Länderanalyse (PT) – Bestätigung 

Das Ethik-Komitee hat das Königreich Portugal im 
Rahmen der Emittenten-Analyse erneut geprüft, um 
damit die Investition in portugiesische Staatsanlei-
hen zu validieren. Ausschlusskriterien sind nicht tan-
giert. International zählt Portugal zu den entwickel-
ten Staaten, im europäischen Vergleich lebt die Be-
völkerung des Landes noch in weniger begünstig-
ten Wohlstands-Verhältnissen. Die politisch-ökono-
mische Krise von 2014 konnte jedoch erfolgreich 
überwunden werden. Mit auf eigenständigen Struk-
turanpassungen beruhender Wirtschaftspolitik hat 
das Land in den vergangenen zehn Jahren ökono-
mische Vorteile auch für die soziale Integration er-
reicht, was auf einen positiven Entwicklungspfad 
hinweist. Energiepolitisch gehört Portugal zu den 
führenden Nationen Europas und die Menschen-
rechtssituation ist gut. In der Folge beschloss das 
Ethik-Komitee, Portugal im Anlageuniversum zu be-
lassen.

Top-Performer seit Jahresbeginn 

Die Aktie von Oracle (ISIN US68389X1054) hat seit 
Jahresbeginn mitunter den besten Performance-
beitrag für die PRIME VALUES Fonds generiert und 
seither in USD um über 60 % zugelegt (Total Return, 
Stand 31.10.2024).  
 
Oracle ist eines der größten und profitabelsten 
Softwareunternehmen der Welt und hat in 2023 mit 
rund 164‘000 Mitarbeitenden einen Umsatz von 
USD 50 Milliarden erwirtschaftet. Der in Texas 
domizilierte und weltweit tätige Konzern ist führend 
bei Datenbanken, Middleware, Unternehmensan-
wendungssoftware und Cloud-Infrastrukturen 
sowie von technischen Soft- und 
Hardwaresystemen. 
 
Im vergangenen Jahr hat Oracle Kooperationen mit 
den weltweit grössten Cloud-Anbietern wie 
Microsoft Azure, AWS und Google Cloud 
abgeschlossen. Dadurch ermöglicht Oracle seinen 
Kunden, die Oracle-Datenbanken in denjenigen 
Clouds zu betreiben, in denen die Kunden bereits 
aktiv sind („offenes Ökosystem“), was bereits seit 
längerem einer grossen Kundennachfrage 
entsprach. Dieser Wandel von überwiegend 
lokalen, hin zu Cloud-basierten Datenbanken kann 
dem Konzern eine neue Wachstumsdynamik mit 
erheblichen Umsatzsteigerungen verschaffen. Als 
Risiko sehen wir unter anderem die hohen 
Erwartungen, die in dieser Industrie bereits 
eingepreist sind.  
 

Oracle Corporation- Aktienkurs (in USD): 

Quelle: Boomberg 
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Aus dem Ethik-Komitee 

Das Dilemma mit der KfW 

 
Die PRIME VALUES Fonds investieren seit Jahren 
mitunter in Anleihen der Kreditanstalt für Wieder-
aufbau (KfW). Nun hat das Ethik-Komitee (EK) die 
Emittentin KfW in seiner letzten Sitzung aus dem An-
lageuniversum ausgeschlossen. Damit sind auch 
die Anleihen nicht mehr investierbar. Wie ist es dazu 
gekommen? 
 
Vernachlässigte Rüstungspolitik 
 
Die KfW ist in Besitz von Regierung und Ländern der 
Bundesrepublik Deutschlands und agiert in deren 
Auftrag. Wie kürzlich bekannt wurde, beteiligt sich 
die KfW an einem Rüstungsunternehmen. Es han-
delt sich um Hensoldt AG, ein Unternehmen, zu des-
sen Angebot auch Produkte für die elektronische 
Kriegsführung (Lenkwaffensysteme) gehören. In-
vestoren, die Waffenproduktion nicht unterstützen 
wollen, sehen sich deshalb gezwungen, die KfW 
auszuschliessen.  
 
Das EK hat sich den Entscheid nicht leicht gemacht. 
Rüstung sei ja nicht strategischer Kern der KfW, es 
handle sich nur um ein «Zuweisungsgeschäft» der 
Bundesregierung und die KfW nehme keine opera-
tive Verantwortung im Rüstungsbereich wahr – alles 
Argumente, die wohl mindestens teilweise zutref-
fen. Aber letztlich wurden sie nicht als ausreichend 
anerkannt, zumal die Beteiligung im Rüstungsbe-
reich kein Einzelfall ist; es werden andere Beteili-
gungen dieser Art durch die KfW geprüft. 
 
Das EK bedauert diese Entwicklung. Einen Schritt 
auf dem Weg zu einer nachhaltigen Entwicklung 
kann das EK darin nicht erkennen, versteht aber den 
politischen Entscheid der Bundesregierung. 
 

Westeuropäische Demokratien haben die Rüs-
tungspolitik in den vergangenen Jahrzehnten ver-
nachlässigt und sehen nun erheblichen Nachholbe-
darf. Es gehört jedoch nicht zur Investitionspolitik 
der PRIME VALUES Fonds, diesen Nachholbedarf 
mit zu finanzieren. 
 
Moralischer Rigorismus verwaltungstechnischer 
Art 
 
Nach wie vor gehören jedoch die von KfW emittier-
ten Anleihen zu den Finanzierungsinstrumenten, 
die klar auf nachhaltige Entwicklung zielen (erneu-
erbare Energien, saubere Mobilität, stabile Infra-
struktur usw.). Wäre es nicht möglich, an der Inves-
tition in diese Anleihen festzuhalten, auch wenn die 
KfW selber ausgeschlossen wird? 
 
Das EK hätte das Dilemma mit der KfW gerne in die-
sem Sinne gelöst. Die aktuelle Nachhaltigkeits-Re-
gulierung mit der damit einhergehenden Fonds-
Überwachung machen dies vorerst noch unmög-
lich, da nur Unternehmen - und nicht deren einzelne 
Finanzierungsinstrumente - den deklarierten Aus-
schlusskriterien entsprechen müssen. Allerdings 
stellt sich hier die Frage, ob dies nicht einem mora-
lischen Rigorismus verwaltungstechnischer Art 
gleichkommt? In ethischer Hinsicht ist das fragwür-
dig. 
 
Auf Anleihen der KfW verzichten zu müssen, die so 
klar nachhaltige Ziele fördern, fällt aus Nachhaltig-
keitssicht schwer. Es bleibt zu hoffen, dass die zu-
künftige Regulierung und Überwachung von Anla-
gefonds hier Wege findet, solche Finanzierungsin-
strumente zuzulassen, abgesehen von der Einschät-
zung des Emittenten. 
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