Sijoitussuunnitelma

KARSAMAEN KUNTA



SIJOITUSTOIMINNAN TAUSTAA

Nykyinen Karsamden kunnan sijoitusomaisuus on syntynyt
vuosituhannen vaihteessa Revon Sahko oy:n ja Kdrsamaen Kaukolampd
oy:n kaupoista.

Sijoitustoimintaa on toteutettu pitkdjanteisesti ja varauduttu nailla
rahoilla kunnan tuleviin investointeihin ja mahdollisiin yllattaviin
menojen lisayksiin.

Sijoitusomaisuuden ensisijaisena tavoitteena on varautua mahdollisiin
tulevaisuuden investointeihin infrastruktuuriin tai kunnan kehityksen
kannalta oleelliseen alueelliseen yritystoimintaan ja
kehittamishankkeisiin.

Kunta voi tehda omiin tytar- ja osakkuusyhtidihinsa ja muihin yhti6ihin
sekd oman padoman ehtoisia sijoituksia. Kunta voi perustaa uusia
yhtiota ja sijoittaa yhtididen osakepaaomaan. Nama ovat strategisia
sijoituksia ja naita ei lasketa mukaan taman sijoitussuunnitelman
omaisuuslajijakaumaan.

SIJOITUSTOIMINNAN TAVOITTEET

Koska sijoitussalkun padomaa saatetaan kayttaa tuleviin investointeihin
ja/tai mahdollisiin yllattaviin menojen lisayksiin vasta vuosien paasta on
tarkeaa, etta tuottotavoitteen asetannassa huomioidaan padoman
ostovoiman sdilyminen. Tuotolla tarkoitetaan kokonaistuottoa sisaltden
arvon muutos, osingot, korot ja muut kassavirrat.

Pitkan aikavalin tavoite

Kunnan sijoitussalkun pidemman aikavalin (yli 5 vuotta) tuottotavoite
on 5,8%. Tavoitteen toteutuessa pddoman reaaliarvo sailyy ja
mahdollistaa inflaatiokorjatusti samantasoiset investoinnit ja/tai
menojen lisdykset toteutusajankohdasta riippumatta.

Lyhyen aikavalin tavoite

Lyhyella aikavalilla pyritdédan mahdollisimman tasaiseen positiiviseen
tuottoon.
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Rahan tarve poikkeuksellisissa markkinaolosuhteissa

Hyvan luottokelpoisuutensa ansiosta kunta saa todennakdisesti
helposti ja edullisesti rahoitusta niin halutessaan. Edullisen luoton
kayttaminen voi tulla ajankohtaiseksi esimerkiksi, jos on tarve rahoittaa
investointeja ja/tai lisdta menoja hetkena, jolloin olisi epaedullista
irrottaa varoja sijoitussalkusta.

RISKI JA RISKIN RAJAUKSET

Tuottotavoite, joka tahtaa riskitonta rahamarkkinakorkoa ylittavaan
tuottoon edellyttaa, etta sijoitussalkussa on myos muita kuin kaikkein
riskittdmimpia sijoituksia. Talléin ei ole ainoastaan todenndkoista vaan
tdysin varmaa, etta sijoitussalkun arvo myos laskee joillakin
aikajaksoilla.

Kaytannossa sijoitussalkun riski (salkun arvonvaihtelu) maaraytyy
keskeisilta osin salkussa olevien osakkeiden osuuden eli osakepainon
perusteella.

Suhteessa tavoitteeseen sijoitustoiminnan suurimpana riskina voidaan
kuitenkin pitaa sita, etta padomalle ei pitkalla aikavalilla saavuteta
asetetun tavoitteen mukaista tuottoa. Tall6in sijoitussalkun rooli
inflaatiosuojattuna padomareservina tulevia investointeja ja
menolisayksia varten voi vaarantua.

Mikali keskitytddan minimoimaan taman riskin toteutumisen
todennakoisyytta lyhyella aikavalilla, tarkoittaa se sijoitussalkun
riskitason tiukkaa rajaamista (kdytannossa osakeosuuden pitamista
erittdin alhaisella tasolla). Mikali keskitytddan minimoimaan riskin
toteutumisen todennakaoisyytta pitkalla aikavalilla, inflaatiosuojaa
tarjoavien osakkeiden osuus tulee olla ainakin maltillinen.

Kunta on paattanyt keskittya tdman riskin minimoimiseen pitkalla
aikavalilla. Katsotaan, ettd sijoitussalkun pddomareservirooli puoltaa
pidemman aikavalin inflaationsuojan tavoittelemista, vaikka se tuokin
mukanaan lyhyemman aikavalin suurempia arvon heilahteluja.

Hajautus

Riskin vahentamiseksi pyritddan hajauttamaan sijoitukset tehokkaasti eri
varallisuusluokkiin (osakkeet, korkoinstrumentit ja muut sijoitukset),
maantieteellisesti ja varallisuusluokkien sisalla (esim. osakkeita useilta
eri toimialoilta).
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Neutraali allokaatio, maksimi ja minimirajat

Eri varallisuusluokilla (esim. osakkeet ja korkosijoitukset) on erilaisia
tuotto- ja riskiominaisuuksia. Hyvin hajautetun osakesalkun odotettu
tuotto useamman vuoden tahtaimellda on parempi kuin
korkosijoituksilla. Vastaavasti osakesalkun arvon heilahtelu eli riski on
suurempi kuin korkosijoituksien. Maltillista sijoitusstrategiaa
noudattavilla pitkaaikaisilla sijoittajilla on salkussaan usein seka osake-
etta korkosijoituksia.

Sijoitussalkun neutraali allokaatio kuvaa salkun varallisuusluokkien
jakaumaa, joka neutraalissa markkinatilanteessa (kun ei ole odotuksia
erityisen suotuisista tai epdsuotuisista talousnakymistd) on
ihanteellinen huomioiden kunnan tavoitteet ja riskin rajaukset.
Sijoitussalkun pitkan aikavalin tuotto selittyy valtaosin tdaman
neutraalin allokaation perusteella. Neutraali allokaatio on normaalisti
pitkdaikainen ja sita tarkistetaan lahinna tehtdessa perustavan laatuisia
muutoksia tavoitteisiin tai riskiin suhtautumiseen.

Neutraali

allokaatio Vaihteluvali
Muut sijoitukset 10% 0-30 %
Korkosijoitukset 40 % 5-100%
Osakkeet 50 % 0-65%
Sijoitussalkku yhteensa 100 %

Tilanteissa, joissa arvioidaan jonkin varallisuusluokan (esim.
korkosijoituksien) tuottondkymien poikkeavan tavanomaisesta, voidaan
neutraalista allokaatiosta poiketa maariteltyjen minimi- ja maksimi-
rajojen puitteessa. Jos esim. arvioidaan, etta korkomarkkinoiden
tuotto-odotus on tavanomaista alhaisempi, voidaan tilapaisesti
vahentada korkosijoituksien osuutta salkussa. Vastaavasti jos arvioidaan,
ettd osakemarkkinat ovat poikkeuksellisen kalliit, voidaan tilapaisesti
vahentaa osakkeiden osuutta. Normaalisti varallisuusluokan tilapainen
ali- tai ylipaino suhteessa neutraaliin jakaumaan yllapidetaan, kunnes
markkinatilanne on neutralisoitunut.

Tavanomainen tapa arvioida salkunhoidon menestysta on seurata
sijoitussalkun kokonaistuottoa suhteessa neutraalin allokaation
mukaisen vertailuindeksin tuottoon. Kun taman lisdksi seurataan
erillisten varallisuusluokkien (osakkeiden ja korkosijoituksien) tuottoa
suhteessa sopiviin indekseihin ja viiteryhmiin, voidaan analysoida
miten toisaalta allokaatiopaatokset (enemman osakkeita vai enemman
korkosijoituksia) ja toisaalta varallisuusluokkien sisalla tehdyt
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sijoituspaatokset (esim. minka toimialan tai minkda maan osakkeita)
ovat vaikuttaneet salkun kokonaistuottoon eri ajanjaksoina. Vastaavat
analyysit voidaan myds tehda varainhoitajittain osana salkunhoidon
laadunvalvontaa.

Vertailuindeksi

Neutraaliallokaatiota tarkoituksenmukaisella tavalla kuvaavasta
vertailuindeksista paatetaan kunkin varainhoitosopimuksen
allekirjoittamisen yhteydessa.

Liikkeeseenlaskijakohtaiset rajat ja rahastojen seka johdannaisten
kaytto

Riittava riskien hajautus myos varallisuusluokkien sisalla (esim.
yritysobligaatioiden osalta useita liikkeeseenlaskijoita useilta eri
toimialoilta) on oleellinen osa tehokasta salkunhoitoa. Yksittaisen
liikkeeseenlaskijan arvopapereihin voidaan sijoittaa enintaan 10 %
padomasta.

Erikseen huomioidaan, etta rahastosijoitus on itsessdan aina hajautettu
sijoituskohde, joten rahastot eivat ole 10 %:n rajan piirissa.

Osakesijoitukset tehdaan yksinomaan rahastojen kautta.

Johdannaisia voidaan kayttdaa vain rahastoissa.
Likviditeetti

Sijoituksia tehddan yksinomaan likvideihin sijoituskohteisiin.
Sijoitussalkun rooli pddomareservina edellyttas, etta sijoitusten
valinnassa kiinnitetaan erityistd huomiota jalkimarkkinakelpoisuuteen
(sijoituskohde on helposti myytavissa ja ostettavissa saannellylla
markkinapaikalla kuten esim. poérssissa, jossa hinnan muodostus on
julkista ja lapinakyvaa) ja rahaksi muutettavuuteen.

Korkosijoituksien minimirajan mukaisesti vahintdan 5 % salkusta on
aina oltava rahamarkkinasijoituksissa (tai vastaavissa rahastoissa), ja on
siten sujuvasti irrotettavissa salkusta kunnan tarpeisiin
markkinatilanteesta riippumatta.

Valuuttamaaraiset sijoituskohteet

Osakesijoituksien osalta sijoituskohteen noteerausvaluutta on
toissijainen tekija sijoituspdatosta tehdessa. Esim. suomalainen
euroissa noteerattu yhtio joka myy 90 % tuotannostaan USA:han on
normaalisti herkempi dollarin liikkeille kuin Tukholman porssissa
ruotsin kruunuissa noteerattu yhtio, jonka liiketoiminnot ovat paaosin
Ruotsissa ja Suomessa.

Korkosijoituksien osalta valuuttavaikutus sijoituksen euromaaraiseen
kokonaistuottoon on sen sijaan oleellinen. Valuuttamarkkinoiden
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kehitysta on normaalisti viela vaikeampaa ennakoida kuin korko- ja
osakemarkkinoiden trendeja ja suuntaa. Kunnan varoja ei
padsaantoisesti sijoiteta valuuttamaaraisiin korkoinstrumentteihin tai
talletuksiin.

Tavoitteet ja rajoitteet yhteistyokumppaneiden osalta

Kunnan sijoitukset tehdaan yksinomaan viranomaisten valvonnassa
olevien vakiintuneiden ja hyvamaineisten pankkien,
varainhoitoyhtididen ja rahastoyhtididen kautta tai valityksella.

Kunta on vastuullinen sijoittaja ja edellyttaa
varainhoitoyhteistydkumppaneiltaan, etta ne ovat allekirjoittaneet YK:n
vastuullisen sijoittamisen periaatteet. Kunnan tarkoituksena on
kuitenkin saada salkulleen valitsemallaan riskitasolla mahdollisimman
hyva tuotto. Tavoitteet eivat ole ristiriidassa, vaan vastuullisuuden
periaatteita edellyttavan varainhoidon tuottotavoitteita voidaan pitaa
yhtenevina sellaisen varainhoidon kanssa, jolta periaatteita ei
edellytettaisi.

Kunnan varoja voidaan sijoittaa vain sellaisiin sijoituskohteisiin joilla on
selked ja lapinakyva kulurakenne.

VALVONTA JAVASTUUNJAKO

Valtuusto

Kunnan omat resurssit huomioon ottaen on paatetty toteuttaa
sijoitussalkun sijoituspaatokset tdyden valtakirjan varainhoitopalveluja
tarjoavien yhteistyokumppaneiden kautta.

Kunnanhallitus esittda sijoitusomaisuuden hoitoon keskeisesti
vaikuttavat asiat valtuustolle. Kuntalain 14§ mukaan valtuusto paattaa
kunnan talouden, rahoituksen ja sijoitustoiminnan perusteista.
Valtuusto paattaa myos riittavastad hajautuksesta ja periaatteista, joilla
kunnan rahavaroja sidotaan sijoitustoimintaan vuotta pidemmaksi
ajaksi. Valtuuston vastuulle kuuluvia sijoitusomaisuudenhoitoon
keskeisesti vaikuttavia asioita ovat mm:

Paattaminen sijoitustoiminnan yleisista tavoitteista

Pitkaaikaisiin, yli vuoden mittaisiin joukkolainoihin ja tata
riskillisempiin sijoituskohteisiin sijoitettavasta
enimmaismaarasta

Paattaminen sijoitustoiminnan tuottotavoitteista
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Kunnanhallitus

Kunnanjohtaja

Raportointi

Paattaminen sijoitustoiminnan perusallokaatiosta ja
sijoitusluokkien vaihteluvaleista

Karsamaen kunnanhallitus paattaa varojen sijoittamisesta eri
sijoitusluokkiin seka sijoitustoiminnan muista tavoitteista ja
sijoitustoimintaa koskevista rajoituksista valtuuston paattamien
keskeisten periaatteiden mukaisesti. Kunnan sijoitustoiminnan
menestyksen kannalta olennaista ovat paatokset sijoitusten
allokaatiosta seka rajoitteista.

Kunnanhallitus paattaa pitkan aikavalin strategian toteuttamiseksi:

Varainhoitajan kanssa solmittavista sopimuksista ja niiden
irtisanomisista seka varainhoitajan vastuulle annettavan
sijoitusomaisuuden (enimmais-)maarasta

Sijoituksista sijoitus- ja padomarahastoihin ja niiden
irtisanomisesta

Kiinteistoihin tehtavista sijoituksista ja niiden myynneista

Muista kunnan suorista sijoituksista

Kunnanjohtaja tai sijoitustoiminnasta vastaava esittelee hallitukselle
varainhoitoa koskevat asiat.

Kunnanjohtaja tai sijoitustoiminnasta vastaava toimii yhteyshenkilona
ulkoistettuun varainhoitajaan, ja valvoo yhdessa kunnanhallituksen
kanssa, ettd varainhoitajan sijoitustoiminta pysyy sovitun mandaatin
puitteissa

Kunnan tulee saada varainhoitajalta kuukausittain raportti, joka sisaltaa
ainakin seuraavat tiedot sijoitussalkun sijoituksista ja kehityksesta:

a. Omaisuuden allokaatio raportointihetkelld ja kuukausittain
edellisen 12 kk:n aikana seka allokaatio raportointihetkella
suhteessa neutraaliallokaatioon

b. Omaisuuden markkina-arvon kehitys graafisesti toiminnan alusta
Taulukkomuodossa eri ajanjaksojen netto-tuottokehitys palkkioiden
jalkeen (ainakin viimein kk, vuoden alusta, toiminnan alusta
jaettuna kalenterivuosiin ja annualisoituna koko periodilta)
suhteessa vertailuindeksiin

d. Tuottokehitys graafisesti suhteessa neutraaliallokaatiota kuvaavaan
vertailuindeksiin
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e. Riskikehitys kattavasti (ainakin edellisen 12 kk:n volatiliteetti
erikseen koko salkun, osakeosuuden, pitkien korkosijoituksien ja
rahamarkkinasijoituksien osalta seka vertailuindeksin osalta)
Tiliote ja tapahtumaluettelo

g. Luettelo arvopaperikohtaisista omistuksista jaettuna
sijoitusluokittain (osakkeet, pitkat korkosijoitukset,
rahamarkkinasijoitukset ja muut sijoitukset)

h. Raportointihetkella sijoitussalkussa olevien rahastojen keskeiset
tuotto-, riski- ja tehokkuusmittarit (ainakin 1kk:n, 3kk:n, 6kk:n,
vuoden alusta, 12kk:n ja 5v:n tuotto, seka 12kk:n volatiliteetti ja
Sharpen mittarit ja lisdaksi korkorahastoista duraatio)

Lisdaksi omaisuudenhoitajat tulevat esittelemaan tarkemman analyysin
sijoitussalkun kehityksesta ja riskitasosta seka tulevaisuuden nakymista
valtuustolle vahintaan kerran vuodessa.
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