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Entwicklung der
Vermogensanlagen

Anlagejahr 2022

Bereits Ende 2021 zeichnete sich mit dem Aus-
blick auf eine restriktivere Notenbankpolitik ein
schwieriges Borsenjahr ab. Um die Inflation zu
bekampfen, fihrte die amerikanische Notenbank
(FED) im Verlauf des Jahres 2022 insgesamt sie-
ben Zinsschritte durch und erhdhte die Zinsen
auf4,5 Prozent.

Die europaischen Notenbanken folgten der FED
mit etwas Verzdgerung. Zudem intensivierten
sich die geopolitischen Spannungen. Mit dem An-
griffskrieg Russlands auf die Ukraine wurde in Eu-
ropa eine Energiekrise ausgeldst, was den Inflati-
onsdruck noch verstarkte. Auch die Spannungen
zwischen China und den USA intensivierten sich.

Aufgrund dieser Faktoren musste eines der
schlechtesten Bérsenjahre in der Geschichte ver-
zeichnet werden. Nur gewisse illiquide Anlage-
klassen vermochten leicht im positiven Bereich
abzuschliessen, dies aber vor allem aufgrund von
verzogerten Bewertungseffekten.

Anlagetatigkeit der APK (Stichtag 31.12.2022)
Die stark gestiegenen Zinsen flhrten zu hohen
negativen absoluten Renditen bet den Nominal-
werten. Die Obligationen CHF rentierten mit
-12,43 Prozent weniger schlecht als die auslan-
dischen Obligationensegmente. Emerging Mar-
ket Debt in Lokalwahrungen schloss das Jahr mit
-7,94 Prozent ab, was der besten Rendite im Be-
reich der liquiden Nominalwerte entspricht.

Die zum Nominalwert bewerteten Darlehen an
den Kanton Aargau, an Kantonalbanken mit
Staatsgarantie sowie die von der APK an Versi-
cherte und Dritte gewahrten Hypothekardarlehen
lieferten einen leicht positiven Renditebeitrag.
Dies abernuraufgrund der Tatsache, dass die An-
lageklassen nominal, also nicht zu Marktpreisen
bewertet werden.

Die Aktienmarkte trugen am starksten zur negati-
ven Rendite des Gesamtportfolios bei. Wiederum
waren die Schwellenlanderaktien die schlech-
teste Anlageklasse. Dies hing vor allem auch mit
der sehrrestriktiven Covid-Strategie der chinesi-
schen Regierung zusammen.

Beiden Immobilien verzeichneten nur die borsen-
gehandelten Immobilienfonds eine negative Ren-
dite. Die Diskontsatze wurden nur marginal ange-
passt, und so lieferten die Anlagestiftungen und
die direkt gehaltenen Immobilien einen positiven
Performancebeitrag. Per 30. Juni 2022 wurde der
Grossteil des direkt gehaltenen Immobilienport-
foliosin Form einer Sacheinlage in die Anlagestif-
tung Turidomus eingebracht. Nadhere Angaben zu
dieser Transaktion sind ab Seite 10 vermerkt.

Auch die Infrastrukturanlagen lieferten einen po-
sitiven Beitrag zum Gesamtergebnis. Damit zahl-
te sich der implizite Inflationsschutz dieser An-
lageklasse aus und hatte einen den Erwartungen
entsprechenden stabilisierenden Effekt auf das
Gesamtportfolio. Auch die Goldallokation wirkte
sich positiv auf das Portfolio aus. Enttduscht hat
die Anlageklasse Immobilien Welt indirekt. Dies
in erster Linie deshalb, weil das Portfolio regional
in den USA untergewichtet war, sowie aufgrund
der gewahlten Sektorallokation. Private Debt
rentierte leicht negativ. Die Ubrigen alternativen
Anlagen lieferten einen positiven Beitrag. Die An-
lageklasse Insurance-Linked Securities wurde im
Verlauf des Jahres 2022 desinvestiert.

Die APK sichert einen Teil der Wahrungsrisiken ab
und reduziert so das Gesamtrisiko des Portfolios. Im
Berichtsjahr hatte das Gesamtvermdgen ohne Absi-
cherung der Fremdwahrungsrisiken mit -7,7 Prozent
rentiert. Die Wahrungsabsicherung hatte damit einen
negativen Einfluss auf das Ergebnis (-0,3 Prozent).
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Anlagetatigkeit der AP (Stichtag 31.12.2022)

Performancehintergriinde der Anlagekategorien

Liquiditat

Obligationen CHF

Staatsanleihen Welt
Unternehmensanleithen Welt
Emerging Market Debt Hard Currency
Emerging Market Debt Local Currency
Aktien Schweiz

Aktien Ausland

Aktien Emerging Markets

Aktien Ausland Small Cap
Hypotheken

Darlehen

Immobilien Schweiz Direktanlagen

Immobilien Schweiz Anlagestiftungen

Immobilien Schweiz indirekte Anlagen

Immobilien Welt indirekte Anlagen (hedged)

Commodities (hedged)
Infrastruktur-Projekte (hedged)
Private Debt (hedged)
Insurance-Linked Securites (hedged)
Ubrige alternative Anlagen (hedged)
Wahrungsabsicherung

Gesamtvermégen

Weitere Informationen finden Sie auf Seite 50 (Gewichtung) und Seite 53 (Jahresperformance].
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Performance gesamt
Die Gesamtperformance 2022 betrug -8,01 Pro-
zent (Benchmark -7,96 Prozent). Das Portfolio-

Performance im Zeitverlauf

ristko, gemessen an der Standardabweichung,
lag leicht unter jenem der Strategiebenchmark.
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