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Entwicklung

der Vermogensanlagen

Anlagejahr 2024

2024 war ein aussergewohnlich starkes Jahr fur
die globalen Finanzmarkte. Bereits im ersten
Quartal legten die Aktienmarkte deutlich zu, an-
getrieben von optimistischen Wirtschaftsdaten
und der Erwartung auf Zinssenkungen als Re-
aktion auf die rtcklaufige Inflation. Im weiteren
Jahresverlauf traten dennoch Herausforderun-
gen auf: Unsicherheiten bezuglich der kinftigen
Wirtschaftsentwicklung, die Geldpolitik der Zen-
tralbanken sowie geopolitische Spannungen be-
lasteten die Markte und fihrten zeitweise zu er-
hohter Volatilitat. Ein zentrales Thema waren die
Prasidentschaftswahlen in den USA im Novem-
ber. Trotz politischer und wirtschaftlicher Unsi-
cherheiten, die die Finanzmarkte zeitweise unter
Druck setzten, zeigten sie sich widerstandsfahig
und schlossen das Jahr mit deutlichen Gewinnen
ab.

Anlagetatigkeit der AP (Stichtag 31.12.2024)

Im Jahr 2024 sanken die langfristigen Zinsen
in der Schweiz deutlich. Die Rendite 10-jahriger
Eidgenossen verringerte sich von 0,7 Prozent
auf rund 0,3 Prozent per Ende 2024. Ein wesent-
licher Treiber dieser Entwicklung waren die Zins-
senkungen der Schweizerischen Nationalbank
(SNB), die ihren Leitzins von 1,75 Prozent auf
0,5 Prozent reduzierte — ein Tempo, das deutlich
Uber den Erwartungen zu Beginn des Jahres lag.

Da sich sinkende Zinsen positiv auf festverzins-
liche Anlagen auswirken, fihrte dies bei Obliga-
tlonen Schweiz zu einer Performance von 5,8 Pro-
zent. Globale Staatsanlethen in Fremdwahrungen
schnitten miteinernegativen Rendite von 1,8 Pro-
zent deutlich schlechter ab, was auf den Anstieg
der Zinsen in den betroffenen Landern zurtckzu-
fhren ist. Unternehmensanlethen weltweit hin-
gegen sowie Schwellenlanderanleihen konnten
sich in diesem Umfeld besser halten und er-
zielten positive Ertrage von 1,56 Prozent bzw.
7,4 Prozent.

Die zum Nominalwert bewerteten Darlehen an
den Kanton Aargau und an Kantonalbanken mit
Staatsgarantie lieferten einen stabilen, leicht
positiven Renditebeitrag. Die Hypothekardarle-
hen der APK, die auf einer 6konomisch sinnvollen
Marktbewertung basieren, trugen ebenfalls ge-
winnbringend zur Gesamtperformance bet.

Die Aktienmarkte waren auch 2024 die Haupt-
treiber flr die positive Rendite des Gesamtport-
folios. Vor allem globale Aktien verzeichneten ein
beeindruckendes Wachstum. Schweizer Aktien
und solche aus Schwellenlandern entwickelten
sich ebenfalls positiv, blieben jedoch im Ver-
gleich zu den globalen Markten zurtck.

Im Immobiliensektor erzielten sowohl bérsen-
gehandelte Immaobilienfonds als auch Anlage-
stiftungen flr Schweizer Immobilien eine rendi-
testarke Performance. Die Infrastrukturanlagen
trugen mit stabilen Ertragen zur Diversifikation
und Ristkominderung des Portfolios beti. Gold be-
statigte einmal mehr seine Rolle als bedeutende
Anlageklasse und liess 2024 mit einer Rendite
von Uber 35 Prozent die anderen Anlageklassen
deutlich hinter sich. Die Anlageklasse Private
Debtlieferte ebenfalls einen positiven Beitrag. Im
Gegensatz dazu blieb die Investment-Kategorie
Immobilien Ausland unter den Erwartungen, was
auf das gestiegene Zinsniveau und die weiterhin
schwache Nachfrage nach Gewerbeimmaobilien
zurlckzuflhren ist.

Die APKsicherteinen Teilder Wahrungsrisiken ab
undreduziertsodas Gesamtrisiko des Portfolios.
Im Berichtsjahr hatte das Gesamtvermogen da-
her ohne Absicherung der Fremdwéahrungsrisiken
mit10,89 Prozent héherrentiert. Die Absicherung
der Devisenrisiken wirkte sich 2024 somit nega-
tiv auf das Ergebnis aus (-3,2 Prozent).
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Anlagetatigkeit der AP (Stichtag 31.12.2024)

Performancehintergrinde der Anlagekategorien

Flussige Mittel
Obligationen Schweiz
Staatsanlethen Welt (hedged)

Unternehmensanleihen Welt (hedged)

Obligationen Emerging Markets Hard Currency (hedged)

Obligationen Emerging Markets Local Currency

Aktien Schweiz

Aktien Ausland (hedged)

Aktien Emerging Markets

Aktien Ausland Small Cap (hedged)
Hypotheken

Darlehen

Immobilien Schweiz Direktanlagen
Immobilien Schweiz Anlagestiftungen
Immobilien Schweiz kotiert
Immobilien Ausland (hedged)

Gold

Infrastruktur (hedged)

Private Debt (hedged)

Ubrige alternative Anlagen (hedged)

Gesamtvermdgen

Weitere Informationen finden Sie auf Seite 54 (Gewichtung]) und Seite 57 (Jahresperformance].
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Performance gesamt

Die Gesamtperformance 2024 betrug 7,68 Pro-
zent (Benchmark 7,60 Prozent). Das Portfolio-
risiko, gemessen an der Standardabweichung,
lag auf dem Niveau der Strategiebenchmark.

Performance im Zeitverlauf
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