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Lahtokohdat sijoitussuunnitelmalle

Kuntalain (419/2021) 14 §:n mukaan valtuusto p&aattaa varallisuuden hoidon
seka rahoitus- ja sijoitustoiminnan perusteista. Hallintosdaannén 58 § mukaan
muutoin kaupungin rahatoimesta vastaa kaupunginhallitus.

Valtuusto on paattanyt paivitetyista sijoitustoiminnan perusteista 15.5.2023.

Sijoitustoiminnan perusteissa valtuusto on maaritellyt Heinolan kaupungin
sijoitustoiminnan

e jarjestdmisesti ja yleisistad periaatteista

e riskien huomioonottamisesta

e hyvaksytyista sijoituskohteista ja omaisuuslajeista
e vastuullisuudesta

Hyvaksytyt sijoituskohteet ja omaisuuslajit

e Korkosijoitukset

e Lyhyen koron sijoitukset (alle 1v)

e Joukkolainat/pitkdaikaiset korkosijoitukset (yli 1v)
e Osakesijoitukset

e Vaihtoehtoiset sijoitukset

Sijoittamisen periaatteita

Heinolan kaupunki on ei-ammattimainen sijoittaja. Valtuuston hyvaksymien
sijoittamisen periaatteiden mukaan sijoittaminen tapahtuu rahastojen kautta
kayttden vahintdan kahta varainhoitajaa. Osake- ja korkorahastosijoitusten osalta
voidaan sijoittaa vain saanneltyihin eurooppalaisiin (UCITS-direktiivin mukaisiin)
rahastoihin. Vaihtoehtoisissa sijoituksissa voi olla tarkoituksenmukaista sallia
myds muita rahastoja. Tarvittaessa varainhoitajat voivat kuitenkin kayttaa
yksittaisia suoria arvopaperisijoituksia silloin, kun niiden kaytté on tuotto-
odotusten tai riskinhallinnan vuoksi perusteltua. Yksittédisen liikkeeseenlaskijan
arvopapereihin (pl. AAA-luokitellut valtiot) voidaan sijoittaa enintdan 5 %
padomasta. Rahastosijoitus on itsessdan aina hajautettu sijoituskohde, joten ne
eivat ole 5 %:n rajan piirissa.

Sijoitusomaisuus sailytetdan markkinoilla yleisesti kdytetyissa
arvopaperikeskuksissa tai clearingyhtidissa taikka asemaltaan vakaissa,
arvopapereiden sailytyspalveluja tarjoavissa luottolaitoksissa.
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Omaisuudenhoitajien edellytetaan kayttiavan kauppakumppaneina markkinoilla
tunnettuja, maineeltaan ja asemaltaan yleisesti hyvaksyttyja kaupan vastapuolia,
joiden toimintaa valvovat Suomen tai EU:n alueen viranomaiset.

Sijoitusrahastot tarjoavat vaylan ammattimaisten varainhoitajien tehokkaaseen
kayttdon kaupungin varainhoidossa. Sijoituspaatdksien kirjanpidollisten
vaikutusten paremman ennakoitavuuden, hallinnollisen tydn minimoimisen seka
laajan ja tehokkaan riskihajautuksen varmistamiseksi sijoitukset pyritdan
padsadantdisesti tekemadan sijoitusrahastojen kautta.

SALLITUT SIJOITUSKOHTEET

UCITS —direktiivin mukaiset rahastot ja indeksiosuusrahastot (ETF)

AIFM —direktiivin mukaiset vaihtoehtorahastot ja niiden sydttérahastot

Suoria sijoituksia johdannaisiin ei tehda. Sijoitusrahastot voivat kayttaa
johdannaisia sijoitusrahastojen sdantdjen puitteissa.

Osakesijoitusten osalta sijoituskohteen noteerausvaluutta on toissijainen tekija
sijoituspaatosta tehdessa. Korkosijoitusten osalta varoja ei padasdantoisesti
sijoiteta valuuttamaaraiisiin korkoinstrumentteihin tai talletuksiin muuten kuin
valuuttakurssiriskiltd suojattuna. High Yield- ja kehittyvien markkinoiden
korkorahastoissa voi olla tarkoituksenmukaista sallia valuuttamaaraisia
sijoituksia.

Sijoittamisen lahtdkohtana on varojen hyva ja mahdollisimman laaja
hajautus omaisuusluokkien ja yksittaisten arvopaperien suhteen.

Sijoitustoiminta on hoidettava suunnitelmallisesti siten, ettd maksuvalmius
turvataan ja ettd sijoitustoimintaan liittyvat riskit kartoitetaan ja niilta
pyritaan suojautumaan ennakolta. Sijoitustoiminnassa on otettava
huomioon muun muassa toimintaympariston vaikutus perusallokaatioon,
sijoitusten hajauttaminen, maksuvalmius sekd mahdollinen valuuttariski.

Sijoittamisen aikahorisontti on hyvin pitka. Sijoittamisen pitkan aikavalin
vuotuinen keskimadrdinen tuottotavoite on valtuuston hyviaksymien
sijoitustoiminnan periaatteiden mukaisesti 5 %.

Sijoitustoiminta on luonteeltaan aktiivista ja ndkemysta ottamalla pyritaan
parantamaan sijoitustoiminnan tuottoa.
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Koska sijoitusaika on pitk3, sijoittaminen on mahdollista my&s osakkeisiin ja
tuottotavoitteiden toteutumista seurataan pitkalla aikavalilla.
Osakesijoituksissa hyvaksytddn osakesijoittamisen tyypillinen
korkosijoittamista suurempi tuottojen vaihtelu.

Sijoittamisen tapahtuessa UCITS-rahastojen kautta, sijoitukset ovat paaosin
likvideja. Vaihtoehtoisissa sijoituksissa voidaan kayttaa myos suljettuja
rahastoja joissa ei ole lunastusmahdollisuutta ennen rahaston toimikauden
loppumista seki sellaisia rahastoja, joissa merkinta- ja
lunastusmahdollisuus tarjotaan esimerkiksi neljannes- tai puolivuosittain.
Sellaisten vaihtoehtoisten sijoitusten, joissa lunastusmahdollisuutta ei ole
ennen rahaston toimikauden loppumista, osuus koko sijoitussalkusta voi
olla enintdan 15 %. Kaikkiin vaihtoehtoisiin sijoituksiin edellytetdaan Heinolan
kaupungin hyvaksynta.

Sijoitussalkusta saatetaan tarvita kassavirtaa kaupungin kayttémenojen tai
investointien rahoittamiseen.

Varainhoitosopimuksissa valtuutetut henkilot ohjeistavat varainhoitajia
taman sijoitussuunnitelman ja sijoitustoiminnan perusteiden puitteissa (mL.
mahdollisiin kassavirtatarpeisiin varautumiseen liittyen).

Kassavarojen sijoittaminen

Pitkan aikavalin sijoitusvarallisuuden lisdaksi kaupunki voi tehda valittujen
varainhoitajien valityksellda myds lyhyen aikavalin kassanhallintaan liittyvia
sijoituksia. Naista sijoituksista laaditaan aina erilliset sopimukset
varainhoitajien kanssa ja nama varat pidetaan erillaan pitkan aikavalin
sijoitusvarallisuudesta. Lyhyen aikavalin kassanhallinnassa kaytetaan
korkorahastoja, korko-ETF:id tai vastaavia instrumentteja. Lyhyen aikavalin
kassanhallinnassa painotetaan lyhyen maturiteetin ja korkean
keskimaaraisen luottoluokituksen omaavia rahastoja.

Kassavarojen sijoittaminen hoidetaan sijoitustoiminnan periaatteiden
mukaisesti mahdollisimman tuottavasti ja eettisesti korkoriskit huomioiden.
Sijoituksista raportointi

Salkunhoitajat raportoivat sijoituksista kuukausittain. Sijoituksista

raportoidaan valtuustolle ja kaupunginhallitukselle vahintaan
osavuosikatsauksissa.
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Lisaksi kaupunki hyddyntaa tarvittaessa kolmannen osapuolen valineita tai
osaamista, salkunhoidon laadun varmistamiseksi.

Vastuullisuus

Kaupunki sitoutuu sijoituksissaan vastuullisuuteen, eli huomioimaan
sijoituksissaan ymparistoon, sosiaaliseen vastuuseen (yhteiskuntavastuu) ja
hyvaan hallintotapaan liittyvat kysymykset (ESG-asiat = Environment, Social
Responsibility ja Governance). Taman vuoksi palveluiden tarjoajilta
edellytetaan riittavia yleisia periaatteita vastuullisuuskysymyksissa,
esimerkiksi YK:n tukemien vastuullisen sijoittamisen periaatteiden
noudattamista (Principles for Responsible Investment, PRI).

Taman lisaksi 'kaytettavilta varainhoito — ja rahastoyhteistydkumppaneilta
edellytetdan, etta vastuullisuuteen liittyvat nakdkohdat otetaan huomioon
sijoituspadtoksia tehtdessa. Lisdksi kaytettavilta yhteistyokumppaneilta
edellytetdaan minimissaan vuosittain tapahtuvaa vastuullisen sijoittamisen
raportointia sijoituksistaan. Kaupunki huomioi yhteistydkumppanivalintoja
tehdessaan sen, kuinka korkeatasoisesti vastuullinen sijoittaminen on
hoidettu yhteistydkumppanin toimesta.

Perusallokaatio

Perusjakauma Perusallokaatio Vahintaan Enintaan
% % %
Korkosijoitukset 40 25 100
Osakesijoitukset 50 0 60
Vaihtoehtoiset sijoitukset 10 0 20

Sijoitusten perusjakauma on: korkosijoitukset 40 %, osakesijoitukset 50 % ja
vaihtoehtoiset sijoitukset 10 %. Tama perusjakauma on riskiltdan eli tuoton
vaihtelultaan tasapainoinen vaihtoehto. Sijoitusten jakaminen kolmeen
omaisuusluokkaan mahdollistaa tehokkaan riskien hajautuksen ja salkunhoidon
seka sijoitustoiminnan vertailun suhteessa relevanttiin vertailuindeksiin.

Neutraaliallokaation mukaisen salkun kehitystd kuvaava vertailuindeksi, jota
kaytetdan salkun menestyksen mittarina, koostuu seuraavista eri omaisuuslajeja
tarkoituksenmukaisesti kuvaavista osista;
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Lyhyen koron sijoituksia (alle 1 v.) kuvaava korkoindeksi tai sopiva korkotuotto
10 %, vahariskisia EMU-valtiolainoja kuvaava korkoindeksi 7,5 %, vahariskisia
yrityslainoja (Investment Grade) kuvaava korkoindeksi 15 %, korkeariskisia
yrityslainoja (High Yield) kuvaava korkoindeksi 7,5 %, kotimaisia osakemarkkinoita
kuvaava osakeindeksi 10 %, eurooppalaisia osakemarkkinoita kuvaava indeksi 14 %,
kansainvilisida kehittyneita osakemarkkinoita (pl. Eurooppa) kuvaava osakeindeksi
20 %, kehittyvia osakemarkkinoita kuvaava osakeindeksi 6 %, ja vaihtoehtoisia
sijoituksia kuvaava indeksi tai sopiva korkotuotto 10 %.

Eri podrssien ja pankkien laskemien indeksin nimet ja koostumukset voivat
vaihdella yli ajan. Tarkoituksenmukaisen indeksin tulee tayttda ainakin seuraavat
kriteerit:

e Indeksi kuvaa laajasti hajautetun arvopaperisalkun kokonaistuottoa (ml.
suoratuotot ja arvonmuutokset).

e Indeksi on luotettavan tahon laskema, julkisesti saatavilla ja yleisesti
hyvaksytty sijoittajien keskuudessa.

Osakkeet salkussa lisaavat koko sijoitussalkun tuotonvaihtelua, mutta toisaalta
niiden avulla nostetaan pidemman aikavalin tuotto-odotusta.

Yll4 oleva perusjakauma on sama kaikille omaisuudenhoitajille. Perusjakauman
sisalla kullakin omaisuudenhoitajilla on mahdollisuus painottaa nakemystensa
mukaan erilaisia rahastoluokkia ja rahastoratkaisuja omaisuusluokan sisalla. Ndin
varainhoitajien sijoitusratkaisuihin saadaan hajautusta ja varainhoitajakohtaisia
painotuksia.

Korkosijoitusten allokaatio

Perusallokaatio Vahintaan Enintaan

% % %
Lyhyen koron sijoitukset 10 0 40
Pitkdn koron sijoitukset 30 0 100
Korkosijoitukset yhteensa 40 25 100

Lyhyen koron sijoituksissa peruspaino on vahainen, koska pitkalla aikavalilla
lyhyiden korkosijoitusten tuotto-odotus on salkun omaisuuslajeista matalin.
Toisaalta tuoton vaihtelu rahamarkkinasijoituksissa on pieni, joten ne vihentavat
sijoitussalkun tuoton vaihtelua eli riskia.



. 8/
@ Heinola

Lyhyen koron sijoituksissa voidaan sijoittaa julkisoikeudellisten yhteisdjen ja
pankkien lisdksi myds lyhytaikaisiin yritysten velkasitoumuksiin ja
vaihtuvakorkoisiin (FRN-lainoihin).

Perusallokaatio Vahintaan Enintaan

% % %
Lyhyen koron sijoitukset 10 0 40
EMU-valtionlainat 7,5 0 60
Yrityslainat (Investment Grade) 15 0 50
Yrityslainat (High Yield/ei luokitusta) 7,5 0 20
Kehittyvien maiden lainat 0 0 7
Korkosijoitukset yhteensa 40 25 100

Perusallokaatiossa luottoriskin ja siitd syntyvan lisdtuoton merkitys on
kohtuullinen. Luottoriskiltaan pitkan koron velkasijoitukset ovat paasidantdisesti
hyvia joko EMU-valtionobligaatioita, inflaatiosuojattuja reaalikorko-obligaatioita
tai yritysten ja yhteiséjen luottoluokiteltuja investointitason (Investment Grade)
velkakirjoja tai varainhoitajan arvion mukaan luottokelpoisuudeltaan
hyvaksyttavien suomalaisten liikkeeseenlaskijoiden velkasitoumuksia.
Investointitason luottoluokka (Investment Grade) tarkoittaa, etta velkakirjalla on
alimmillaan tai korkorahaston velkakirjoilla alimmillaan tai keskiarvona
luottoluokituslaitos Standard & Poor's luottoluokka BBB- tai sitd vastaava muu
luottoluokitus.

Varainhoitaja voi kuitenkin allokaatio-ohjeiden mukaan rajatusti sijoittaa myds
korkorahastoihin, joissa on joltain osin tai paasaantoisesti investointitasoa
heikommiksi luokiteltuja velkasitoumuksia. Korkeampaa luottoriskia sisaltaviin
korkean koron High Yield -rahastoihin voidaan sijoittaa varainhoitajan
nakemyksen mukaan suotuisissa markkinatilanteissa enintdan 20 prosenttia
hoidossa olevan salkun markkina-arvosta. Kehittyvien maiden lainarahastoihin
voidaan sijoittaa vastaavissa olosuhteissa enintaan 7 prosenttia hoidossa olevan
salkun markkina-arvosta ja tastd enintdaan puolet paikallisvaluuttojen maariisiin
rahastoihin.

Ylla oleva pitkan koron allokaatio mahdollistaa myds sen, ettd markkinatilanteen
niin vaatiessa pitkan koron salkussa ei ole lainkaan yrityslainariskia tai muuta
korkeamman luottoriskin lainaa. Markkinatilanteen perusteella varainhoitajalla
on mahdollisuus painottaa vahvasti myds yrityslainarahastoja, joiden tulee olla
luottoriskin vuoksi hyvin hajautettuja.

Mahdollisuus sijoittaa reaalikorkorahastoihin laventaa varainhoitajan
toimintamahdollisuuksia korkosalkun keskijuoksuajan seka inflaationakemysten
suhteen.
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Korkosijoitusten osalta varoja ei paasaantdisesti sijoiteta valuuttamaaraisiin
korkoinstrumentteihin tai talletuksiin muuten kuin valuuttakurssiriskilta
suojattuna. High Yield- ja kehittyvien markkinoiden korkorahastoissa voi olla
tarkoituksenmukaista sallia valuuttamaaraisia sijoituksia.

Osakesijoitusten allokaatio

Osakesijoitusten osuus koko sijoitussalkun markkina-arvosta on
perusallokaatiossa 50 prosenttia. Enimmilldan osakkeita voi olla 60 prosenttia, ja
vahimmaisallokaatio mahdollistaa haluttaessa osakemarkkinoilta poistumisen.

Perusallokaatio V&ahintidan Enintaan
% % %
Osakesijoitukset 50 0 60

Suomalaiset ja eurooppalaiset osakkeet muodostavat perusallokaatiossa hieman
alle puolet osakepainosta. Euroopassa sijoitetaan euroalueen lisdksi muihin
maihin. Nain saadaan tehostettua hajautusta ja siten parannettua osakesalkun
tuotto-odotuksia seka riskiolettamia.

Perusallokaatio V&ahintaan Enintaan

% % %
Kotimaiset osakkeet 10 0 20
Eurooppalaiset osakkeet 14 0 25
Kansainvaliset kehittyneet
pl. Eurooppa osakkeet 20 0 30
Kehittyvat markkinat 6 0 10
Osakesijoitukset yhteensa 50 0 60

Enimmais- ja vahimmaisrajat antavat varainhoitajalle mahdollisuuden painottaa
selkedsti eri maantieteellisten alueiden tuotto- ja riskindkymia.

Osakeallokaatio mahdollistaa sijoittamisen myds kehittyville markkinoille. Naiden
markkinoiden pitkdn aikavalin  tuottopotentiaaliin  liittyy keskimaaraista
korkeampaa Llyhyen aikavalin kurssivaihtelua, joten niiden maksimipaino koko
salkussa on rajoitettu 10 %:iin.

Perusallokaation mukainen osakesalkku sisaltaa valuuttakurssiriskida toisaalta
sijoitettaessa euroalueen ulkopuolelle, toisaalta yritysten liiketoimintaan liittyvan
valuuttakurssiriskin kautta. Esimerkiksi suomalainen euroissa noteerattu yhtio,
joka myy 90 % tuotannostaan USA:han, on normaalisti herkempi dollarin liikkeille
kuin  Tukholman pd&rssissa ruotsin kruunuissa noteerattu yhti6, jonka
liikketoiminnot ovat paaosin Ruotsissa ja Suomessa.
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Vaihtoehtoisten sijoitusten allokaatio

Vaihtoehtoiset sijoituskohteet antavat mahdollisuuden laajentaa
hajautusvaihtoehtoja sekd muotoilla koko salkun tuotto- ja riskiprofiilia
tehokkaammin tavoitteiden mukaiseksi.

Perusallokaatio V&ahintidan Enintaan
% % %
Vaihtoehtoiset sijoitukset 10 0 20

Vaihtoehtoisten sijoitusten allokaatiossa kdytettavid instrumentteja ovat

- kiinteistd- metsasijoitukset ja paaomasijoitukset
- vuokrarahastot

- hyddykerahastot

- infrastruktuurirahastot

- muut vaihtoehtoiset sijoitukset

Vaihtoehtoiset sijoitukset hyvaksytetaan kaupungilla. Vaihtoehtoisia sijoituksia
voidaan tehda esimerkiksi kiinteistérahastoihin, pdaomarahastoihin
(listaamattomat osakkeet), infrarahastoihin, metsarahastoihin, private
debt/private credit -rahastoihin ja ns. likvideihin vaihtoehtorahastoihin.
Kaytettavien rahastojen tulee olla eurooppalaisen UCITS- tai AIFM -direktiivin
mukaisia rahastoja tai ndiden ns. syottérahastoja (ml. voitonjakolainat ja ky-
rakenteet). Vaihtoehtoiset sijoitukset voivat olla epilikvideja ja pitkaaikaisia
sijoituksia. Koko kaupungin salkusta laskettuna tamantyyppisten epalikvidien
kohteiden paino ei saa kuitenkaan ylittaa 15 %:ia.

Kaupunginjohtaja hyvdksyy sijoituskohteen kirjallisesti esityksesta. Talla pyritdan
varmistamaan erityisesti se, etta koko salkun likviditeetti pysyy riittdvan hyvana
ja vastaa kaupungin keskipitkdn ja pitkan aikavalin tarpeita. Esittely varmistaa
myds sen, ettd vaihtoehtoisten sijoitusten osiossa ei kdyteta rahastoja, joiden
riskitaso esimerkiksi velkavivun tai johdannaisten kdytdn johdosta voi nousta
liilan korkealle tasolle suhteessa kaupungin sijoitustoiminnan tavoitteisiin.



