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Puhas Oy:n hallitus on kasitellyt yhtion paivitettya sijoituspolitiikkaa. Sijoituspolitiikkaan
on tehty tarkennuksia, joiden tavoitteena on varmistaa sijoitustoiminnan
tarkoituksenmukaisuus, riskienhallinta seka sijoitusvarojen reaaliarvon sailyminen
pitkalla aikavalilla.

Puhas Oy pyytaa konsernijaostolta ennakkokantaa liitteenad olevaan sijoituspolitiikkaan
ennen sen lopullista hyvaksymista yhtién hallituksessa. Kanta pyydetaan erityisesti
seuraavista asioista:

sijoitustoiminnan tavoitteista ja riskitasosta,

sijoituspolitikassa esitetyistd omaisuuslajiallokaation tavoiterajoista,
vaihtoehtoisten sijoitusten kaytosta sekad enimmaispainosta,
sijoitustoiminnan hallinnan ja raportoinnin periaatteista

Pobd=

Joensuun kaupungin konserniohjeen 7. kohdan mukaan:

Tytaryhteison hallituksen ja toimitusjohtajan on hankittava jo asian
valmisteluvaiheessa kaupungin konsernijohdon kanta tehdessaan paatdsta
merkittavasta asiasta.

Konsernijaoston ennakkokanta Puhas Oy:n sijoituspolitiikasta:

Konserniohjeen mukaan Joensuun kaupungin sijoitustoiminnan perusteet ja tulevaisuus-
ja elinkeinorahaston sijoituspolitiikka toimivat suosituksena tytaryhtiokohtaiselle
sijoituspolitiikalle.

Esitetyn Puhas Oy:n sijoituspolitikan voidaan katsoa kokonaisuutena huomioivan
Joensuun kaupungin sijoitustoiminnan perusteet seka tulevaisuus- ja elinkeinorahaston
sijoituspolitiikan ja ottaa huomioon yhtion sijoitettavien varojen kayttotarkoituksen seka
sijoitustoimintaan liittyvat keskeiset riskit.

Omaisuuslajiallokaatio poikkeaa tavoitepainojen osalta tulevaisuus- ja elinkeinorahaston
sijoituspolitiikasta, mutta esitettya allokaatiota voidaan pitda Puhas Oy:n sijoitusvarojen
kayttétarkoitus huomioon ottaen perusteltuna. Osakesijoitusten 25 prosentin
neutraalipaino on kaupungin tulevaisuus- ja elinkeinorahastoa matalampi ja
korkosijoitusten 65 prosentin neutraalipaino vastaavasti korkeampi. Muiden sijoitusten
osuus neutraaliallokaatiossa on 10 prosenttia. Omaisuuslajien enimmaispainot
vastaavat tulevaisuus- ja elinkeinorahaston sijoituspolitiikkaa.

Puhas Oy:n muut sijoitukset kohdistuvat reaaliomaisuuteen tai infrastruktuurisijoituksiin,
joilla on toiminnallinen yhteys reaaliomaisuuteen. Tulevaisuus- ja elinkeinorahaston
sijoituspolitikassa muiden sijoitusten maaritelma on tata laajempi, mutta muilta osin
omaisuusluokan sijoitusrajoitukset ja keskeiset reunaehdot ovat padosin yhdenmukaiset
kaupungin sijoituspolitiikan kanssa. Muiden sijoitusten kohdistumisen paaosin
reaaliomaisuuteen voidaan arvioida tukevan sijoitussalkun hajauttamista, kun huomioon
otetaan myds omaisuusluokan rajattu osuus kokonaisallokaatiosta.



Omaisuuslajiallokaatioiden eroista johtuen Puhas Oy:n sijoitustoiminnan tuottotavoite
jaa hieman tulevaisuus- ja elinkeinorahaston tuottotavoitetta maltillisemmaksi.
Vastaavasti osakesijoitusten pienempi neutraalipaino alentaa sijoitussalkun riskitasoa ja
odotettavissa olevaa arvonvaihtelua. Tata voidaan pitaa yhtion toiminnan luonne ja
laajuus seka sijoitettavien varojen kayttotarkoitus huomioon ottaen perusteltuna.

Sijoitustoiminnan hallinnan ja raportoinnin periaatteita voidaan paaosin pitaa
asianmukaisina. Sijoituspolitiikan paatoksentekoa koskevaa kirjausta tulee kuitenkin
tasmentaa siten, etta konsernijaoston lausunto pyydetaan sijoituspolitiikasta ja sen
muutoksista. Sijoituspolitiikan puitteissa tehtavat paatokset kuuluvat yhtién toimivaltaan,
eika niista ole tarpeen pyytaa erikseen konsernijaoston lausuntoa.

Sijoitusten hoitaminen tayden valtakirjan mallilla on perusteltua sijoitustoimintaan
littyvan erityisosaamisen nakodkulmasta. Sijoituspolitikan mahdollistamat yksittaiset
hallituksen paattamat sijoitukset tulisi olla poikkeus. Lisaksi yksittaisia sijoituksia
koskevaa kirjausta sijoituspolitiikan kohdassa "Oma aktiivisuus” tulee tdsmentaa siten,
ettd myos yhtion hallituksen erityisesta syysta paattamiin yksittaisiin sijoituksiin
sovelletaan sijoituspolitikassa maariteltyja periaatteita ja ne otetaan huomioon
sijoitusrajojen toteutumista arvioitaessa. Kirjauksesta ei tule muodostua tulkintaa, jonka
mukaan yksittaisia sijoituksia voitaisiin tehda sijoituspolitiikassa asetettujen periaatteiden
tai sijoitusrajojen ulkopuolella. Mikali koko sijoitusomaisuus ei ole tdydenvaltakirjan
varainhoitajan hoidettavana, tulee tayden valtakirjan varainhoitajan kanssa varmistaa,
ettd yhtién sijoitusvarallisuus kokonaisuutena sailyy sijoituspolitikassa asetettujen
tavoitteiden, riskitason ja omaisuuslajikohtaisten sijoitusrajojen mukaisena.

Edellda mainituilla tdsmennyksilla Puhas Oy:n sijoituspolitikassa esitettyja
sijoitustoiminnan tavoitteita ja riskitasoa, omaisuuslajiallokaation tavoiterajoja,
vaihtoehtoisten sijoitusten kayttda ja enimmaispainoa seka sijoitustoiminnan hallinnan ja
raportoinnin periaatteita voidaan pitaa hyvaksyttavina.

Oheismateriaalina pyyntd ennakkokannasta ja se on luettavissa sahkoisessa
kokouksessa.
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antaa ylla kirjoitetun ennakkokannan Puhas Oy:n sijoituspolitiikasta.
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