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Pohjola Tutkimuksen Tahdet V/2011

Pohjolan Tutkimuksen Tahdet V/2011 -indeksilainaan on valit-
tu kotimaisia porssiyhtiditd, joilla on houkuttelevat pidemman
aikavdlin liiketoimintandkymat. Valitut yhtiot toimivat eri aloil-
la ja niiden liiketoiminnan painopisteet ovat hyvin erilaisia, mut-
ta niita yhdistdd vahva perusliiketoiminta ja taloudellinen asema
sekd tunnistettava ja kiinnostavuutta nostava liiketoiminnan tai
toimintaympadriston muutostrendi. Kaikilla lainaan valituilla yh-
tioilld on kasvumahdollisuuksia nykyisilld toiminta-alueillaan ja
useimmilla lainayhtidistd on laajentumismahdollisuuksia myos
kehittyvilld markkinoilla. Tutkimuksen Tdhdet -lainaan valitut yh-
tiot ovat toimialansa johtavia yrityksid pddmarkkinoillaan ja nii-
den ldhivuosien strategiset tavoitteet ovat uskottavia ja sopusoin-
nussa ennustetun talouskehityksen kanssa. Yhtididen valinnassa
on kiinnitetty erityistd huomiota absoluuttisiin ja historiaan suh-
teutettuihin arvostuskertoimiin, tuloksen kasvuvauhtiin seka paa-
oman tuottoihin.

Fortum tekee erittdin vahvaa tulosta ja kassavirtaa paamarkki-
noillaan Pohjoismaissa. Sdahkon hintaan kohdistuu pidemmalla
aikavadlilld nousupainetta ympadristonormien Kkiristyessd ja kulu-
tuksen kasvaessa. Lahes hiilidioksidivapaan tuotantokapasiteetin
Pohjoismaissa omistavalle Fortumille sahkon hinnan nousu aihe-
uttaa suoraviivaisen tulosparannuksen. Investointiohjelma kas-
vattaa yhtion tuotantokapasiteettia Vendjdlld melkein kaksinker-
taiseksi vuoteen 2014 mennessd. Vahva taloudellinen asema tar-
joaa yhtiolle mahdollisuuden kohdennettujen kasvuinvestointien
suorittamiseen Pohjoismaissa ja my0s yrityskauppojen kautta ta-
pahtuvan laajentumisen uusille markkina-alueille.

Kone on yksi maailman johtavista hissien ja liukuportaiden val-
mistajista. Yli puolet yhtion liikevaihdosta tulee palvelusta eli
huollosta ja modernisaatiosta. Huolto on hyvin vakaata liiketoi-
mintaa, silld viranomaisten madraykset edellyttavat hissien ja liu-
kuportaiden sdaanndllistd tarkastusta ja huoltoa. Kone on vahvista-
nut asemiaan erityisesti Kiinan ja muiden kehittyvien markkinoi-
den kasvavilla alueilla. Myyty laitekanta ndilld markkinoilla an-
taa tulevaisuudessa merkittdvdn mahdollisuuden lisdtd huollon
ja korvaavien laitteiden myyntid. Tase ja kassavirta ovat vahvat,
ja Kone nosti helmikuussa 2011 pitkdn ajan tavoitteen liikevoitto-
marginaalille 16 prosenttiin, mikd on mielestimme jatkuvan ke-
hittdmisen perusteella tdysin mahdollista.

Konecranes on yksi maailman johtavista nostolaitevalmistajista
ja niihin liittyvien palvelujen tarjoajista. Taantuman jdlkeen en-
sin palvelujen ja nyt myds laitteiden kysyntd on vahvistunut. Ko-
necranesin strategia perustuu huollon yhad keskeisempddn ase-
maan ja kaikkien toimintojen kasvuun kehittyvilld markkinoilla.
Huollon osuus liikevaihdosta on 45 %, mikad tasoittaa laitteiden
suhdannevaihteluita, tarjoaa hyvdn marginaalin ja tukee uusien
laitteiden myyntid. Konecranes on yritysostoilla vahvistanut ase-
maansa Kiinassa ja Intiassa. Aasian osuus myynnistd on vajaat
20 %, ja odotamme osuuden ldhivuosina nousevan selvdsti. Ko-
necranes on nettovelaton ja kassavirta on hyvd, mikd antaa mah-
dollisuuksia yritysostoille.

Metso on yksi johtavista kaivos- ja rakennusteknologian laittei-
den toimittajista, markkinoiden ykkonen paperi- ja kuituteknolo-
gian ratkaisuissa. Yhtio tarjoaa myos valikoituja energia- ja ym-
pdristoteknologian ratkaisuja. Palvelujen osuus liikevaihdosta on
ldhes 50 %, mika tasaa investointien suhdannevaihteluiden vai-
kutuksia. Arvioimme yhtion edelleen parantavan kannattavuutta.
kun liikevaihto kasvaa ja kilpailukykyd kehitetddn. Tase on vah-
va, ja Metsolla on mahdollisuus kasvaa myos yritysostoilla. La-

hivuosina kasvua vetdvat kaivosteollisuuden investoinnit, kehit-
tyvat markkinat (jo yli 40 % liikevaihdosta) ja ympdristdteknolo-
gia (yli 60 % liikevaihdosta OECD:n maddritelmdn mukaista ym-
pdristoliiketoimintaa).

Nokia on yksi maailman johtavista langattomien palvelujen tar-
joajista, jonka uutena strategisena kulmakivend on tiivis yhteis-
ty0 Microsoftin kanssa. Yhteistyon tavoitteena on valmistaa en-
tistd parempia langattomia pdatelaitteita ja yhdistdd niiden avulla
miljardeja ihmisid ympdri maailmaa. Nokian nykykurssi hinnoit-
telee yhtidlle vaatimattomia nakymid, minkd takia onnistunut yh-
teistyd Microsoftin kanssa mahdollistaa huiman nousupotentiaa-
lin yhtion osakkeelle.

Nokian Renkaat on maailman johtavia talvirengasvalmistajia,
jonka tuotevalikoima on kohdistettu Pohjoisen talvisiin oloihin.
Yhtiolld on merkittdvdt markkinaosuudet ydinmarkkinoillaan
Pohjoismaissa ja Vendjalld. Suuria kilpailijoita paremman kannat-
tavuuden lisdksi vuosittainen liikevaihdon kasvu on ollut toimi-
alan keskimaddrdistd tasoa selvdsti voimakkaampaa. Nokian Ren-
kailla on vahva tase, joka mahdollistaa ldhivuosien aikana inves-
toinnit tuotantokapasiteetin laajentamiseen.

Stora Enso on viime vuosien aikana jdrjestellyt tuotantokapasi-
teettiaan pidemman aikavalin kustannuskilpailukyvyn parantami-
seksi. Kuitupohjaiset pakkaukset ja Latinalaisen Amerikan sellu
on valittu kasvualueiksi ja paperituotannon osuutta liiketoimin-
nasta pyritddn edelleen pienentamaddn. Euroopan paperiteollisuu-
dessa on vield paljon uudelleenjdrjesteltavdd. Yhtend toimialan
suurimmista ja vakavaraisemmista yhtidistd Stora Enson on help-
po ennustaa olevan keskeisessd roolissa ylikapasiteetin vahene-
miseen ja yhtididen liiketoiminnallisten fokusten tarkentumiseen
tdhtddvissd jdrjestelyissa.

Wartsild on maailman johtavia energian ja merenkulun voima-
ratkaisujen toimittajia. Yhtio on markkinajohtaja keskinopeissa
merimoottoreissa, joita se toimittaa sekd kauppalaivoihin ettd eri-
koisaluksiin (esimerkiksi off shore -ratkaisut). Laivanrakennuk-
sen aktiviteetti on alempana kuin vuosien 2007-08 huipussa, mut-
ta maailmankaupan kasvu, energian hinnan nousu ja kehittyvi-
en markkinoiden rooli pitdvat ylld uusien alusten tarvetta. Wart-
sildn voimalat tarjoavat ratkaisuja paikalliseen, nopeasti kayttoon
otettavaan energiatuotantoon erityisesti kehittyvilld markkinoilla.
Huollon osuus on yli 40 %, mikad tasoittaa uusien laivojen mark-
kinan suhdannevaihteluita. Kannattavuus on hyva ja tase vahva.
Ndmad tekijdt mahdollistavat Wartsildn osakkeelle hyvadt ndkymat
pidemmadlld aikavalilla.

YIT on Pohjoismaiden suurin ja Saksan toiseksi suurin kiinteis-
totekniikkayritys. Suomessa YIT on suurin rakennusliike ja oma-
perusteisten asuntojen rakentaja seka Vendjdlld yksi merkittavim-
mistd ulkomaisista asuntorakentajista. Teknisen kunnossapidon
kasvundkymid tukee kiinteistokannan teknistyminen, kasvava
tarve energiansddstoon ja hajanaisen markkinan yhdentyminen.
Asuntorakentamisen pitkdn aikavalin kasvundkymadt ovat hyvat
Vendjdlld ja Itdisessd Keski-Euroopassa, missd asuinpinta-ala hen-
kiloa kohden on selvdsti lansimaita alemmalla tasolla. Suomessa
asuntorakentamisen ndkymid tukee kesken oleva kaupungistumi-
nen. YIT:114 on vahva historia liiketoiminnan kannattavasta kas-
vattamisesta.

Ldhde: Pohjola Pankin osaketutkimus



Valitse kahdesta vaihtoehdosta:

Vaihtoehto Neutraali
sopii varovaiselle sijoittajalle

Laina-aika noin 5 vuotta

Emissiokurssi 100 %

Tuottokerroin 1,00 *

Nimellispddoma maksetaan takaisin, jos laina pidetdan
takaisinmaksupdivddn (14.7.2016) asti.

Sijoittajalle maksettavan tuoton laskeminen:

Sijoituksen tuotto on sidottu osakekori-indeksiin, johon sisdltyy 9
porssiosaketta/porssiyritystd.

Yritykset ovat Fortum Oyj, Kone Oyj, Konecranes Oyj, Metso Oyj,
Nokia Oyj, Nokian Renkaat Oyj, Stora Enso Oyj, Wartsild Oyj ja YIT
Oyj. Kunkin osakkeen paino osakekori-indeksissd on 1/9. Osakeko-
ri-indeksin pddttymisarvo lasketaan kuukausihavaintojen keskiarvo-
na viimeisen vuoden ajalta (13 havaintoa). Lainan erdpdivand las-
ketaan osakekori-indeksin ldhtdarvon ja pddttymisarvon valinen ar-
vonmuutos, kuitenkin niin, ettd kolmen (3) parhaan osakkeen tuot-
to on 30 % laina-aikana. Muilla osakkeilla ei ole rajoituksia tuotos-
sa. Laina-ajan pddttyessa indeksihyvitys lasketaan siten, ettd osake-
kori-indeksin positiivinen arvonmuutos kerrotaan tuottokertoimel-

Esimerkki osakekori-indeksin laskemisesta

Vaihtoehto Plus

sopii rajattua riskid sietavalle sijoittajalle, jolla on

korkeammat tuottotavoitteet

¢ Laina-aika noin 5 vuotta

¢ Emissiokurssi 110 %

¢ Tuottokerroin 2,00 *

* Nimellispddoma maksetaan takaisin, jos laina
pidetddn takaisinmaksupdivddn (14.7.2016) asti.

la 1,00* vaihtoehdossa Neutraali ja tuottokertoimella 2,00* vaih-
toehdossa Plus.

Mikali lainaehtojen mukainen osakekori-indeksin kehitys erdapdiva-
nd on negatiivinen tai nolla indeksihyvitysta ei makseta. Sijoittajal-
le maksetaan erdpdivand kuitenkin vahintddn lainan nimellisarvo.
Talloin on vaihtoehdossa Neutraali lainan efektiivinen vuotuinen
tuotto 0,00 % ja vaihtoehdossa Plus, ylikurssin takia negatiivinen
(-1,87 %). Lainalla ei ole vakuutta.

* Tuottokerroin on alustava ja se vahvistetaan liikkeeseenlaskupdivdna. Vaih-
toehdon Neutraali tuottokerroin on vihintdan 0,80 ja Vaihtoehdon Plus tuot-
tokerroin on vahintddn 1,70.

Esimerkki indeksihyvityksen laskemisesta
EsimerkKi 1

EsimerkKi 2

* Osakkeen tuotto: Pddttymisarvo/Ldhtoarvo-1
** Kolmen parhaiten kehittyneen osakkeen tuotto korvataan 30 %:lla

Joukkolainan riskit

Jos joukkolaina pidetddn takaisinmaksupdivddn (14.7.2016) asti,
sen nimellispddomaan ei kohdistu osake-, korko- tai valuutta-
markkinoiden riskid. Liikkeeseenlaskija maksaa sijoittajalle era-
pdivand vahintddn lainan nimellisarvon (katso my0s Liikkeeseen-
laskijariski). Mikadli sijoittaja myy lainan ennen erdpdivdd, hdnelld
saattaa olla esimerkiksi markkinakehitykseen liittyva riski, minka
johdosta voi syntyd luovutustappiota. My0s lainaehtojen mukai-
sen ennenaikaisen takaisinmaksun tapahtuessa maksettava maa-
rd voi olla yli tai alle lainan nimellisarvon. Yleisesti voidaan sa-
noa, ettd lainan ostohetken ja myyntihetken tai ennenaikaisen ta-
kaisinmaksuhetken vilisend aikana esimerkiksi korkotason nou-
su voi laskea lainan arvoa. Vastaavasti yleisen korkotason lasku
puolestaan voi nostaa lainan arvoa. Lisdksi lainan tuottoon aina
vaikuttaa myds kohde-etuuden kehitys. Jos laina pidetddn takai-
sinmaksupdivddn asti eikd maksettavaa indeksihyvitystd muodos-
tu, on vaihtoehdossa Plus lainan efektiivinen vuotuinen tuotto yli-
kurssin vuoksi negatiivinen (-1,87 %).

Osake Osaketuotto* | Modifioitu tuotto** Neutraali Plus
Fortum Oyj 80.00 % 30.00 % Emissiokurssi 100 % 110 %
Kone Oyj 71.00 % 71.00 % Sijoituksen 10 000 10 000
- nimellismaara, €
Konecranes Oyj 70.00 % 70.00 %
N Sijoittaja maksaa, € 10 000 11 000
Metso Oyj 60.00 % 60.00 % Osakekor-indeks
sakekori-indeksin
Nokia Oyj 75.00 % 30.00 % P —————— -56.67 % | -56.67 %
Nokian Renkaat Oyj 38.00 % 38.00 % Tuottokerroin* 1.00 2.00
Stora Enso Oyj 52.00 % 52.00 % Indeksihyvitys 0% 0%
Wartsild Oyj 75.00 % 30.00 % iioittaj
Y] 0 0 Sl]olittat]alle€ 10 000 10 000
YIT Oyj 69.00 % 69.00 % ikl elate
Osakekori-indeksin tuotto 50.00 % Tode!lmen 0.00 % -1.87 %
vuosituotto

Esimerkki 3

Oletetaan, ettda osakekorissa olevien 9 osakkeen osakekurssit eivat
muutu laina-aikana, eli yksikddn osake ei nouse eika laske. Kolmen
parhaiten kehittyneen osakkeen (tdssa tapauksessa voidaan valita
mitkd tahansa kolme osaketta) tuotoksi lukitaan kuitenkin 30 % lai-
na-ajalta. Muiden osakkeiden tuotto on 0 %. Indeksihyvitykseksi
muodostuu laina-aikana Neutraalissa vaihtoehdossa 10,00 % (tuot-
to 1,91 % p.a.) ja Plus-vaihtoehdossa 20,00 % (tuotto 1,74 % p.a.)
alustavilla tuottokertoimilla.

Liikkeeseenlaskijariski

Liikkeeseenlaskijan takaisinmaksukykyyn liittyvalla riskilld tar-
koitetaan riskid siitd, ettd lilkkeeseenlaskija tulee maksukyvytto-
madksi eikd pysty vastaamaan maksuvelvoitteistaan. Sijoittaja voi
lilkkeeseenlaskijan mahdollisen maksukyvyttomyyden johdosta
menettdd sijoittamansa pddoman sekd mahdollisen tuoton koko-
naan tai osittain. Pohjola Pankki Oyj on vakaa vuonna 1902 perus-
tettu liikepankki ja OP-Pohjola-ryhman keskusrahalaitos. Pohjola
Pankki Oyj:n A-sarjan osake on noteerattu vuodesta 1989 ldhtien
NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssd. Pohjola Pankki Oyj:n kansainvali-
nen luottokelpoisuusluokitus on Aa2 (Moody’s) ja AA- (Standard
& Poor’s), mikd vastaa vahvaa luottokelpoisuutta.



Pohjola Tutkimuksen Tahdet V/2011 ehtojen tiivistelma

Liikkeeseenlaskija:
Pohjola Pankki Oyj

Lainan nimi:
Pohjola Tutkimuksen Tdhdet V/2011

Kohde-etuus:

Osakekori-indeksi:
Fortum Oyj

Kone Oyj
Konecranes Oyj
Metso Oyj

Nokia Oyj

Nokian Renkaat Oyj
Stora Enso Oyj
Wartsild Oyj

YIT Oyj

Velkakirjojen muoto:
Arvo-osuusmuotoinen

Velkakirjojen nimellisarvo:
1 000 euroa (minimimerkinta)

Merkintaaika:
16.5. - 23.6.2011

Laina-aika:
29.6.2011 - 14.7.2016

Emissiokurssi:

100 % vaihtoehto Neutraali
110 % vaihtoehto Plus

Merkintapalkkio:
Ei merkintdpalkkiota

Vakuus:
Ei vakuutta

Verotus:

Lainan tuotto on ldhdeveronalainen, mikdli se pidetddn takaisin-
maksupdivddn (14.7.2016) asti.

Takaisinmaksumaara:

Arvo-osuuksien omistajille maksetaan erdpdivdna lainan nimellis-
pddoma sekd mahdollinen indeksihyvitys.

Noteeraus:

Laina haetaan noteerattavaksi NASDAQ OMX Helsinki Oy:606n,
mikdli liikkeeseen laskettu mddrd on vahintddn Porssin sddntdjen
mukainen vihimmaismaara.

Jalkimarkkinakaupankaynti:

Pohjola Pankki Oyj pyrkii antamaan ostonoteerauksia lainalle sen
juoksuaikana normaaleissa markkinaolosuhteissa. Pdivittdiseen
noteeraukseen vaikuttaa osake-, korko-, ja valuuttamarkkinoiden
sekd ndiden johdannaismarkkinoiden kehitys.

Lainaan liittyvat kulut ja palkkiot:

Lainasta ei peritd merkintdpalkkiota. Lainan sdilytyksestd peritaan
sdilytyspalkkio, jonka osuuspankin omistajajdsen tai Helsingin OP
Pankin etuasiakas voi maksaa bonuksillaan.

Strukturointikustannus

Lainan strukturointikustannus perustuu lainan sisdltamien korko-
ja johdannaissijoitusten arvoille arvostuspdivdnd 9.5.2011. Vuo-
tuinen strukturointikustannus on noin 0,86 % p.a. lainan nimel-
lisarvosta. Strukturointikustannus madadritelldan lainakohtaisesti.
Sen suuruus riippuu mm markkinaolosuhteista, kuten korkota-
son ja markkinavolatiliteetin muutoksista. Strukturointikustan-
nus sisaltdd kaikki liitkkeeseenlaskijalle lainasta aiheutuvat kulut,
kuten liikkeeseenlasku-, lisenssi-, materiaali-, markkinointi-, sel-
vitys- ja sdilytyskustannukset.

Laina on osa liikkeeseenlaskijan varainhankintaa.

Ehto lainan liikkeeseenlaskun toteutumiselle:

Liikkeeseenlaskijalla on oikeus perua lainan liikkeeseenlasku, mi-
kali merkintdjen mdara jdd alle kolmen miljoonan euron. Liikkee-
seenlaskija peruuttaa lainan vaihtoehdon Neutraali liikkeeseen-
laskun, mikali sen tuottokerroin jdd alle 0,80. Liikkeeseenlaskija
peruuttaa vaihtoehdon Plus liikkeeseenlaskun, mikali sen tuotto-
kerroin jdd alle 1,70.

Ennenaikainen takaisinmaksu:

Ennenaikainen takaisinmaksu on mahdollista vain, jos lain tai
oikeuskdytannon muutoksen johdosta suojausinstrumentti jou-
dutaan purkamaan. Talloin liikkeeseenlaskija maksaa velkakirjo-
jen haltijoille lainan suojausinstrumentin pdattymishetkelld ole-
van markkina-arvon, joka voi olla yli tai alle lainan nimellisarvon.

Suojausinstrumentissa tapahtunut hairio

Liikkeeseenlaskijalla on suojausinstrumentissa tapahtuneen hdiri-
on yhteydessd oikeus muuttaa lainakohtaisia ehtoja tarpeellisek-
si katsomallaan tavalla mukaan lukien korvaamalla kohde-etuus
toisella kohde-etuudella. Mikali suojausinstrumentissa tapahtuu
hdirio, liikkeeseenlaskija voi laskea indeksihyvityksen ennenaikai-
sesti ja vahvistaa takaisinmaksumaddran, jonka liikkeeseenlaski-
ja maksaa markkinakorkoineen velkojille takaisinmaksupdivana.

Saadakseen tdydelliset tiedot lilkkeeseenlaskijasta ja Pohjola Tut-
kimuksen Tdhdet V/2011 lainasta, sijoittajan on tutustuttava seka
Finanssivalvonnan hyvaksymadn Pohjolan 28.5.2010 pdivadttyyn
joukkovelkakirjaohjelman esitteeseen ettd lainakohtaisiin ehtoi-
hin. Ohjelmaesitettd tullaan pdivittimdan arviolta 28.5.2011 jul-
kistettavalla ohjelmaesitteelld. Ohjelmaesite ja lainakohtaiset eh-
dot ovat saatavilla merkintdpaikoissa sekd osoitteessa www.op.fi/
joukkolainat.

Pohjola Pankki Oy;j
Kotipaikka: Helsinki, Y-tunnus 199920-7
PL 308, 00101 Pohjola
www.op.fi

Yhdessa hyva tulee.

346401 5/2011



