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Pohjolan Jattilaiset VIII/2011

Pohjolan Jattildiset VIII/2011 -lainaan on valittu kymmenen isoa,
pohjoismaista yhtiotd, joilla on mielestimme erittdin hyvdt mah-
dollisuudet kannattavaan kasvuun ja myonteiseen tuloskehityk-
seen ldhivuosina. Yhtiovalinnoissa olemme kiinnittdneet erityis-
td huomiota yhtididen tasapainoiseen toimialajakoon ja pitkan
aikavilin strategiaan seka liiketoimintojen vakauteen ja ennus-
tettavuuteen. Olemme lisdksi tarkastelleet yhtioiden kilpailulli-
sia vahvuuksia seka taloudellisia mahdollisuuksia toiminnalli-
seen ja yritysostoin tapahtuvaan kasvuun liittyen. Lainaan vali-
tut yhtiot tarjoavat pohjoismaisen vakauden lisdksi hyvan yhdis-
telmdn ldsndoloa kehittyvilld, nykymaailman voimakkaimmin
kasvavilla markkina-alueilla. Lainan osakekorissa olevat yhtiot
ovat toimialojensa johtavia yhtioitd ja ne toimivat aloilla, joiden
suhdannevaihtelut ovat keskimadrdista maltillisempia. Lainassa
mukana olevat yhtiot ovat: Carslberg, Ericsson, Fortum, Hennes
& Mauritz, KONE, Nordea, Novo Nordisk, Statoil, Svenska Han-
delsbanken ja TeliaSonera.

Carlsberg on volyymilla mitattuna maailman johtava panimo.
Tuloksesta puolet tulee Ita-Euroopasta, vajaa puolet lantisestda
Pohjois-Euroopasta ja loput Aasiasta. Tanskalainen Carlsberg on
markkinajohtaja muun muassa Vendjdlld ja Lansi-Kiinassa. Kehit-
tyvien maiden vaurastumisen seurauksena oluen kulutuksen kas-
vun odotetaan antavan yhtidlle pitkdn aikavalin kasvupotentiaa-
lia, silld kehittyvilld markkinoilla oluen kulutus asukasta kohden
on vield alhaisella tasolla.

Ericsson on maailman johtava tietoliikennelaitteiden valmistaja.
Yhtion asiakkaita ovat operaattorit, joiden toimialan muutos tarjo-
aa Ericssonille vahvan kasvupohjan. Operaattorisektorin muutok-
sen takana on kannettavien pddtelaitteiden ja internetiin kytkeyty-
neiden laitteiden lukumd&aran kasvu, mik4 ajaa langattoman laaja-
kaistan kysynndn kasvua. Nykyisin vasta 10 % matkapuhelinliit-
tymistd on laajakaistaliittymid. Toinen Ericssonin keskeinen kas-
vun ajuri on kasvava palveluliiketoiminta, missd operaattorit ul-
koistavat verkkojen hallinnan laitetoimittajille. Ericsson on myos
selked markkinajohtaja palveluliiketoiminnassa, missd sen keskei-
send kilpailuetuna ovat erittdin hyvat asiakasreferenssit, jotka aut-
tavat kilpailussa tulevista hankkeista.

Fortum tekee erittdin vahvaa tulosta ja kassavirtaa pdamarkki-
noillaan Pohjoismaissa. Sahkon hintaan kohdistuu pidemmalld
aikavalilld nousupainetta ympadristonormien Kkiristyessa ja kulu-
tuksen kasvaessa. Ldhes hiilidioksidivapaan tuotantokapasiteetin
Pohjoismaissa omistavalle Fortumille sdhkon hinnan nousu aihe-
uttaa suoraviivaisen tulosparannuksen. Investointiohjelma kas-
vattaa yhtion tuotantokapasiteettia Vendjalld. Vahva taloudelli-
nen asema tarjoaa yhtiolle mahdollisuuden kohdennettujen kas-
vuinvestointien suorittamiseen Pohjoismaissa ja my0s yrityskaup-
pojen kautta tapahtuvan laajentumisen uusille markkina-alueille.

Hennes & Mauritz on yksi nopeimmin kasvavista maailmanlaa-
juisesti toimivista vaatetus- ja muotialan yhtidistd, jolla on erittdin
tehokkaat hankinta- ja logistiikkatoiminnot. Yhtiolld ei ole omia
tehtaita vaan se hankkii tuotteet noin 700 itsendiseltad toimittajal-
ta. Merkittdvimmadt markkinat ovat Saksa, Iso-Britannia ja Ruotsi,
mutta yhtio hakee kasvua myos kehittyviltd markkinoilta. Myyma-
16itd on noin 2200 maailmanlaajuisesti 38 eri maassa.

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 sddnndllistd tarkastusta ja huoltoa. Kone on vahvista-
nut asemiaan erityisesti Kiinan ja muiden kehittyvien markkinoi-
den kasvavilla alueilla. Myyty laitekanta ndilld markkinoilla an-
taa tulevaisuudessa merkittavan mahdollisuuden lisdtd huollon ja
korvaavien laitteiden myyntid.

Statoil on norjalainen 6ljy- ja kaasuyhtio ja markkina-arvoltaan
pohjoismaiden suurin yhtio. Yhtio toimii 40 maassa ja sen toden-

netut 6ljy- ja kaasuvarat ovat ldhes 6 miljardia barrelia. Pddosa
Statoilin toiminnoista on edelleen Norjassa, mutta yhtio on kas-
vattanut viime vuosina merkittavasti Norjan ulkopuolisia liiketoi-
mintojaan ja panostanut yhd enemmadn uusiutuviin energialdhtei-
siin ja ilmastonmuutoksen torjumiseen. Oljy ja kaasu tulevat sii-
lyttdmddn asemansa maailman primddri energianldhteend vield
pitkddn, mikd vahvistaa niiden kysyntd- ja hintandkymid.

TeliaSonera on yksi Euroopan johtavia teleoperaattoreita. Yhtio
on kasvanut tasaisesti viime vuosina ja noussut asiakasmadadralld
mitattuna jo maailman 20 suurimman teleoperaattorin joukkoon.
Vahva markkina-asema useimmissa toimintamaissa takaa tasai-
sen kassavirran, joka luo hyvat edellytykset laajentumiselle uusil-
le markkina-alueille. Merkittava osa TeliaSoneran tuloksesta muo-
dostuu Euraasian markkinoilta, joiden kasvundkymadt ovat edel-
leen hyvat. My0s Pohjoismaissa operaattoreiden kasvundakymad on
aiempaa valoisampi dlypuhelinten nopean yleistymisen seurauk-
sena. TeliaSoneran vihemmistdomistukset Turkissa (Turkcell) ja
Vendjdlld (Megafon) ovat osoittautuneet haastaviksi, mutta tarjo-
avat toisaalta myos merkittavid mahdollisuuksia.

Nordea tarjoaa monipuolisia pankkipalveluita Pohjoismaissa, Puo-
lassa, Vendjalld ja Baltiassa. Pankki on erittdin vahva toimija kaikis-
sa Pohjoismaissa. Nordea tavoittelee kasvua vahvan taseensa ansi-
osta toiminta-alueillaan omien liiketoimiensa avulla. Yhtion taseen
riskit ovat monia kilpailijoita selvasti maltillisempia, mikd antaa tu-
kea yhtion kehitykselle myds taantumassa. Piddmme todenndkdi-
send, ettd Pohjoismaisella finanssisektorilla tullaan ndkemaan yri-
tysjdrjestelyjd pidemmalld aikavalilli. Arviomme mukaan Nordea
on omistajakunnan rakenteen vuoksi yksi mielenkiintoisimmista
mahdollisissa yritysjdrjestelyissd mukana olevista pankeista.

Novo Nordisk on maailman johtava diabeteslddkkeiden valmista-
ja ja kehittdja laajalla tuotevalikoimalla. Tanskalaisyhtiolld on toi-
mintaa noin 80 maassa ja sen tuotteita markkinoidaan noin 180
maassa. Vahva markkina-asema, kilpailukykyiset tuotteet seka
laaja tuotekehitysportfolio tukevat yhtion kehitystd myos pidem-
malld aikavalilld

Handelsbanken on ruotsalainen pankki, joka toimii vakaasti ja
pitkdjdnteisesti. Handelsbanken perustettiin vuonna 1871, ja silla
on toimintaa yli 20 maassa. Suomessa pankki toiminut vuodesta
1985, ja silld on 45 konttoria eri puolilla maata. Handelsbanken
on ollut porssiyhtiond Tukholman porssissd vuodesta 1873. Se on
vanhin edelleen noteerattava ruotsalainen porssiyhtio.

Ldhteet: Pohjola Pankkiirilitkkeen osaketutkimus ja yhtididen In-
ternetsivut

Miksi sijoittaa Pohjolan Jattilaiset
VIII/2011 -indeksilainaan?

o Haluat yrittdd hyotyd osakemarkkinoilla ndhdystd
kurssilaskusta

o Haluat tavoitella perinteisid korkosijoituksia korkeampaa
tuottoa.

o Haluat tavoitella tuottoa ilman nimellispidoman
menettdmisen riskid (huomioi kuitenkin kohta Liikkeeseen-
laskijariski).

o Lainan merkinndstd ei peritd merkintdapalkkiota

Joukkolainan riskit

Jos joukkolaina pidetddn takaisinmaksupdivddn (21.10.2016) asti,
sen nimellispddomaan ei kohdistu osake-, korko- tai valuutta-
markkinoiden riskid. Liikkeeseenlaskija maksaa sijoittajalle era-
pdivdnd vahintddn lainan nimellisarvon (katso myds Liikkeeseen-
laskijariski). Mikali sijoittaja myy lainan ennen erdpdivdd, hanella
saattaa olla esimerkiksi markkinakehitykseen liittyva riski, minka



Valitse kahdesta vaihtoehdosta:

Vaihtoehto Neutraali

sopii varovaiselle sijoittajalle

» Laina-aika noin 5 vuotta

» Emissiokurssi 100 %

» Tuottokerroin 0,90 *

» Nimellispddoma maksetaan takaisin, jos laina pidetdan
takaisinmaksupdivddn (21.10.2016) asti.

Sijoittajalle maksettavan tuoton laskeminen:

Sijoituksen tuotto on sidottu osakekori-indeksiin, johon sisdltyy 10
porssiosaketta/porssiyritystd.

Yritykset ovat Carlsberg A/S, Telefonaktiebolaget LM Ericsson, For-
tum Oyj, Hennes & Mauritz AB, Kone Oyj, Nordea Bank AB, Novo
Nordisk A/S, Statoil ASA, Svenska Handelsbanken AB ja TeliaSone-
ra AB. Kunkin osakkeen paino osakekori-indeksissd on 1/10. Osake-
korin lahtdarvo lasketaan kuukausihavaintojen keskiarvona ensim-
madisten kuuden kuukauden ajalta (7 havaintoa). Osakekorin paatty-
misarvo lasketaan kuukausihavaintojen keskiarvona viimeisen vuo-
den ajalta (13 havaintoa). Lainan erapdivand lasketaan osakekori-in-
deksin ldhtéarvon ja pddttymisarvon vdlinen arvonmuutos, kuiten-

Vaihtoehto Plus

sopii rajattua riskia sietdvalle sijoittajalle, jolla on

korkeammat tuottotavoitteet

¢ Laina-aika noin 5 vuotta

¢ Emissiokurssi 110 %

¢ Tuottokerroin 1,90 *

¢ Nimellispddoma maksetaan takaisin, jos laina
pidetddn takaisinmaksupdivdan (21.10.2016) asti.

kin niin, ettd neljan (4) parhaan osakkeen tuotto on 30 % laina-ai-
kana. Muilla osakkeilla ei ole rajoituksia tuotossa. Laina-ajan pdatty-
essd indeksihyvitys lasketaan siten, ettd osakekori-indeksin positiivi-
nen arvonmuutos Kerrotaan tuottokertoimella 0,90* vaihtoehdossa
Neutraali ja tuottokertoimella 1,90* vaihtoehdossa Plus.

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

Esimerkkeja osakekori-indeksin ja indeksihyvityksen laskemisesta

EsimerkKi 1
Osakekurssit nousevat laina-aikana

Esimerkki 2
Osakekurssit laskevat laina-aikana

Osake Osaketuotto* Modifioitu Osake Osaketuotto* Modifioitu
tuotto** tuotto**
Carlsberg A/S 95,00% 30,00% Carlsberg A/S -100,00% 30,00%
Telefonaktiebolaget LM Ericsson 74,00 % 74,00% Telefonaktiebolaget LM Ericsson -100,00 % 30,00%
Fortum Oyj 80,00% 30,00% Fortum Oyj -100,00% 30,00%
Hennes & Mauriz AB 65,00% 65,00% Hennes & Mauriz AB -100,00% -100,00%
Kone Oyj 75,00% 30,00% Kone Oyj -100,00% -100,00 %
Nordea AB 38,00% 38,00% Nordea AB -100,00% -100,00%
Novo Nordisk A/S 72,00% 72,00% Novo Nordisk A/S -100,00% -100,00%
Statoil ASA 58,00% 58,00% Statoil ASA -100,00% -100,00%
Svenska Handelsbanken AB 75,00% 30,00% Svenska Handelsbanken AB -100,00% -100,00%
TeliaSonera AB 73,00% 73,00% TeliaSonera AB -100,00% 30,00%
Osakekori-indeksin tuotto 50,00% Osakekori-indeksin tuotto -48,00%
Neutraali Plus Neutraali Plus
Emissiokurssi 100% 110% Emissiokurssi 100% 110%
Sijoituksen nimellismdard, € 10 000 10 000 Sijoituksen nimellismddrd, € 10 000 10 000
Sijoittaja maksaa, € 10 000 11 000 Sijoittaja maksaa, € 10 000 11 000
Osakekori-indeksin arvonmuutos 50% 50% Osakekori-indeksin arvonmuutos -48% -48%
Tuottokerroin*® 0,90 1,90 Tuottokerroin* 0,90 1,90
Indeksihyvitys 45 % 95 % Indeksihyvitys 0,0 % 0,0 %
Sijoittajalle maksetaan €** 14 500 19 500 Sijoittajalle maksetaan €** 10 000 10 000
Todellinen vuosituotto* * 7,64 % 12,01 % Todellinen vuosituotto** 0,00% -1,87%

* Osakkeen tuotto: Pddttymisarvo/Ldhtdarvo-1
** Neljdn parhaiten kehittyneen osakkeen tuotto korvataan 30 %:lla

Esimerkki 3

Osakekurssit pysyvat paikoillaan

Oletetaan, ettd osakekorissa olevien 10 osakkeen osakekurssit eivat
muutu laina-aikana, eli yksikddn osake ei nouse eika laske. Neljan

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 vdalisend 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-
sinmaksupdivadn asti eikd maksettavaa indeksihyvitystd muodos-
tu, on vaihtoehdossa Plus lainan efektiivinen vuotuinen tuotto yli-
kurssin vuoksi negatiivinen (-1,87 %).

parhaiten kehittyneen osakkeen (tdssd tapauksessa voidaan valita mit-
kd tahansa neljd osaketta) tuotoksi lukitaan kuitenkin 30 % laina-ajal-
ta. Muiden osakkeiden tuotto on 0 %. Indeksihyvitykseksi muodos-
tuu laina-aikana Neutraalissa vaihtoehdossa 10,80 % (tuotto 2,05 %
p.a.) ja Plus-vaihtoehdossa 22,80 % (tuotto 2,20 % p.a.) alustavilla
tuottokertoimilla.

Liikkeeseenlaskijariski

Liikkeeseenlaskijan takaisinmaksukykyyn liittyvalla riskilld tar-
koitetaan riskid siitd, ettd lilkkeeseenlaskija tulee maksukyvytto-
madksi eikd pysty vastaamaan maksuvelvoitteistaan. Sijoittaja voi
lilkkkeeseenlaskijan 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.

* Tuottokerroin on alustava ja se vahvistetaan liikkeeseenlaskupdivdnd. Vaihtoehdon Neutraali tuottokerroin on vahintddn 0,75 ja Vaih-

toehdon Plus tuottokerroin on vahintdan 1,60.



Pohjolan Jattildiset VIII/2011 ehtojen tiivistelma

Liikkeeseenlaskija:
Pohjola Pankki Oyj

Lainan nimi:
Pohjolan Jattildiset VIII/2011

Kohde-etuus:

Osakekori-indeksi:
Carlsberg A/S
Telefonaktiebolaget LM Ericsson
Fortum Oyj

Hennes & Mauritz AB

Kone Oyj

Nordea AB

Novo Nordisk A/S

Statoil ASA

Svenska Handelsbanken AB
TeliaSonera AB

Velkakirjojen muoto:
Arvo-osuusmuotoinen

Velkakirjojen nimellisarvo:
1 000 euroa (minimimerkinta)

Merkintaaika:
29.8. - 30.9.2011

Laina-aika:
5.10.2011 - 21.10.2016

Emissiokurssi:

100 % vaihtoehto Neutraali
110 % vaihtoehto Plus

Merkintapalkkio:
Ei merkintdpalkkiota

Vakuus:
Ei vakuutta

Verotus:

Lainan tuotto on ldhdeveronalainen, mikdli se pidetddn takaisin-
maksupdivddn (21.10.2016) asti.

Takaisinmaksumaara:

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

Noteeraus:

Laina haetaan noteerattavaksi NASDAQ OMX Helsinki Oy:60n,
mikadli lilkkeeseen laskettu mddrd on vahintddn Porssin sddntojen
mukainen vihimmadaismaara.

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 arvostuspdivana 11.8.2011. Vuo-
tuinen strukturointikustannus on noin 0,77 % p.a. lainan nimel-
lisarvosta. Strukturointikustannus maddritellddn lainakohtaisesti.
Sen suuruus riippuu mm markkinaolosuhteista, kuten korkota-
son ja markkinavolatiliteetin muutoksista. Strukturointikustan-
nus sisadltdd kaikki liikkeeseenlaskijalle 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-
kdli merkint6jen mddrd jdd alle kolmen miljoonan euron. Liikkee-
seenlaskija peruuttaa lainan vaihtoehdon Neutraali liikkeeseen-
laskun, mikali sen tuottokerroin jaa alle 0,75. Liikkeeseenlaskija
peruuttaa vaihtoehdon Plus liikkeeseenlaskun, mikali sen tuotto-
kerroin jda alle 1,60.

Ennenaikainen takaisin maksu:

Ennenaikainen takaisinmaksu on mahdollista vain, jos lain tai
oikeuskdytannon muutoksen johdosta suojausinstrumentti jou-
dutaan purkamaan. Tallgin 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 hairi-
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 takaisinmaksumaddrdn, jonka liikkeeseenlaski-
ja maksaa markkinakorkoineen velkojille takaisinmaksupdivana.

Saadakseen tdydelliset tiedot liikkeeseenlaskijasta ja Pohjolan
Jattildiset VIII/2011 lainasta, sijoittajan on tutustuttava sekd Fi-
nanssivalvonnan hyvdksymdan Pohjolan 27.5.2011 pdivdttyyn ja
28.5.2011 julkaistuun joukkovelkakirjaohjelman esitteeseen etta
lainakohtaisiin ehtoihin. Ohjelmaesite ja lainakohtaiset ehdot ovat
saatavilla merkintdpaikoissa sekd osoitteessa www.op.fi/joukko-
lainat.

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

Yhdessa hyva tulee.
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