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Pohjola Sijoitusobligaatio Tutkimuksen Tahdet 111/2015

Dollaria vastaan heikentyneen euron, halventuneen 6ljyn sekd Euroopan Keskuspankin elvyttdvdn politiikan seurauk-
sena Suomen osakemarkkinat ovat nousseet alkuvuoden aikana yli 15 %. Sijoittamalla Pohjola Tutkimuksen Tdhdet
III/2015 -sijoitusobligaatioon pddset osalliseksi Suomen osakemarkkinoiden odotetusta nousupotentiaalista. Tappioris-
kisi on rajattu ylikurssin menettimiseen (kts. myos kappale liikkeeseenlaskijariskista).

Euroopan unionin komissio nosti euroalueen kasvuennusteita

Euroalueen, mukaan lukien Suomen, talouskasvu on ollut heikkoa viimeisten vuosien ajan. Nyt kuitenkin Euroopan unionin
komissio ndkee merkkejd paremmasta ja nosti euroalueen vuosien 2015 (marraskuun arvio + 1,1 %, helmikuun arvio + 1,3 %)
ja 2016 kasvuennusteita (marraskuun arvio + 1,7 %, helmikuun arvio + 1,9 %). Vaikka Suomi on investointitavaroihin painot-
tuvasta teollisuudestaan johtuen jdlkisyklinen talous, nosti komissio myds Suomen talouskasvuennusteita.

Heikentynyt euro, halventunut 6ljyn hinta sekd Euroopan keskuspankin tukitoimet

Euron noteeraus suhteessa dollariin oli vuosina 2011-2014 keskiarvoisesti noin 1,33. Nyt heikentyneen euron noteeraus on noin
1,12. Tamdn odotetaan parantavan euroalueen yritysten kilpailukykya ja ndin tukevan viennin kautta yritysten liikevaihto- ja
kannattavuuskehitystd. My0s 6ljyn hinta on laskenut voimakkaasti ja sen hinnan laskun odotetaan parantavan kuluttajien os-
tovoimaa, joka kasvavan kulutuskysynndn kautta heijastuu talouskasvua nostavasti. Lisdksi oman piristysruiskeensa tuovat
Euroopan keskuspankin tukitoimet, joilla uskomme olevan positiivinen vaikutus osakemarkkinoille.

Fortum on yksi Pohjoismaiden suurimmista energiayhtidistd ja vuonna 2015 pddtokseen saatavan investointiohjelman seurauk-
sena myos merkittdvd toimija Vendjdn energiamarkkinoilla. Lahes hiilidioksidipaastottomadsti energiaa Pohjoismaissa tuottava
ja merkittdvasti vahvistuneella taseella operoiva yhtio on hyvissd asemissa hyodyntamddn pddmarkkinoillaan ldhivuosina au-
keavia liiketoiminnallisia mahdollisuuksia.

KONE on maailman toiseksi suurin hissien ja liukuportaiden valmistaja. Lahes puolet yhtion liikevaihdosta tulee huollosta ja
modernisaatiosta. Huolto on vakaata liiketoimintaa, silld mddraykset edellyttdvat laitteiden sddnnollista tarkastusta ja huol-
toa. KONE on vahvistanut asemiaan erityisesti Kiinan ja muiden kehittyvien markkinoiden kasvavilla alueilla. Myyty laite-
kanta ndilld markkinoilla antaa tulevaisuudessa merkittavan mahdollisuuden lisdta huollon ja korvaavien laitteiden myyntia.

Konecranes on yksi maailman johtavista nostolaitevalmistajista. Sen asiakkaita ovat muun muassa koneenrakennus- ja pro-
sessiteollisuus, telakat, satamat ja terminaalit. Kunnossapito tuo liikevaihdosta 45 %, ja toiminnan kannattavuus on hyva.
Kasvupotentiaalin tarjoavat kehittyvdt markkinat ja erityisesti niille suunnatut tuotteet sekd palvelutoiminta, kun ammatti-
maisen huollon kysynta lisddntyy.

Nokia on johtavia matkapuhelinverkoissa kdytettdvien laitteistojen valmistaja, lisdksi yhtio tarjoaa karttapalveluita ja hallinnoi
merKkittdd patenttisalkkua. Nokian arvon muodostumisen kannalta keskeisessa roolissa on patenttisalkku. Verkkomarkkinoilla
kovimman kasvun vaihe uusien verkkojen rakentamisessa alkaa hidastua ja odotukset ovat siirtymdssa vuosikymmenen vaih-
teeseen. Autoissa kdytettavissd kartoissa Nokian odotetaan hyotyvan dlyautojen mddran kasvusta.

Nordea tarjoaa monipuolisia pankkipalveluita Pohjoismaissa, Vendjalld ja Baltiassa. Pankin tiukka kustannuskuri seka kilpailu-
kykyinen palvelukokonaisuus mahdollistavat kannattavuuden parantumisen lahivuosina. Nordean taseen riskiprofiili on mal-
tillisempi kuin monien kilpailijoiden, mika antaa kehitykselle vakautta. Odotamme Nordean olevan sektorillaan voittaja myos
vahvan johdon, toiminnan jatkuvan tehostamisen ja erittdin tuottohakuisen omistajakunnan johdosta.

Outokumpu on maailman suurimpia ruostumattoman terdksen tuottajia. Lahivuosien kehittymistd ohjaavat yhtiorakenteen
muutos ja kdynnissa olevat tehokkuustoimet Inoxum yrityskaupan jdljilta. Euroopassa markkinoiden ylikapasiteetti tilanne pa-
ranee hiljalleen Outokummun sulkiessa Bochumin sulattotuotannon vuoden 2015 lopulla. Ruostumattoman terdaksen hintake-
hitykselle tukea voisi kapasiteetin laskun lisdksi tuoda EU:n mahdolliset tuontitullit Aasian voimakkaasti kasvaneelle tuonnille.

Sammon vahinkovakuutusliiketoiminta on tasaista suhdanteesta riippumatta. If:n liiketoiminta on lisdksi hyvin hajautettu
maantieteellisesti, mikd tasaa osaltaan tuloskehitystd. Suuri pohjoismainen pankki Nordea on Sammon osakkuusyhtio, mikd
tarjoaa yhtiolle mahdollisuuden hyotya pankin parantuvasta tuloskunnosta. Sammon suuret rahavarat mahdollistavat laajen-
tumisen yritysostoin pohjoismaisella finanssitoimialalla.

TeliaSonera on kasvanut tasaisesti viime vuosina ja noussut asiakasmddralld mitattuna maailman 20 suurimman teleoperaat-
torin joukkoon. Yhtiolld on edessd mittava muutosvaihe 2015 - 2017, jolloin TeliaSonera investoi 5-6 miljardia ruotsin kruunua
Pohjoismaissa kasvun kiihdyttamiseksi. Euraasiassa yhtiolla on tdlld hetkelld haasteita Vendjdn vaikean tilanteen seurannais-
vaikutusten kautta mutta pitkalld aikavalilla Euraasia tulee sdilyttamaan paikkansa yhtion kasvumoottorina.

UPM-Kymmene on maailman johtavia metsateollisuuden yhtioitd. Yhtion tuloksen perustan muodostavat energian ja sellun
tuotanto ja heikoista tulevaisuuden nakymista kdrsivin Euroopan paperimarkkinoiden osuus on pienentynyt suunnitellusti
rakennejdrjestelyiden seurauksena. Vahvaa kassavirtaa tekevd yhtio on potentiaalinen osapuoli, jos pitkddn ennustetut toimi-
alajdrjestelyt toteutuvat Euroopassa.

Ldhde: OP Pankkiiriliike ja Pohjola Markets

sopii vahintdadn varovaiselle sijoittajalle

e Laina-aika noin 5 vuotta

e Emissiokurssi on vaihtuva noin 110 % *
¢ Ei merkintdpalkkiota

e Tuottokerroin 1,50* *

SIJOITUSOBLIGAATIO

e Nimellispidoma maksetaan takaisin, jos laina pidetddn takaisinmaksupdivddn (15.5.2020) asti
(huomioi kuitenkin liikkeeseenlaskijariski).

* Emissiokurssi on vaihtuva, korkeintaan 115 %.
* *Tuottokerroin on alustava ja se vahvistetaan liikkeeseenlaskupdivdnd. Tuottokerroin on vdhintddn 1,30.



Joukkolainan riskit

Jos joukkolaina pidetddn takaisinmaksupdivdan (15.5.2020) asti, sen
nimellispddomaan ei kohdistu osake-, korko- tai valuuttamarkkinoi-
den riskid. Liikkeeseenlaskija maksaa sijoittajalle erdpdivand vahin-
tddn lainan nimellisarvon (katso myos Liikkeeseenlaskijariski). Mikali
sijoittaja myy lainan ennen erdpdivad, hdnelld saattaa olla esimerkiksi
markkinakehitykseen liittyva riski, minkd johdosta voi syntyd luovutus-
tappiota. My0s lainaehtojen mukaisen ennenaikaisen takaisinmaksun
tapahtuessa maksettava mddrd voi olla yli tai alle lainan nimellisarvon.
Yleisesti voidaan sanoa, ettd lainan ostohetken ja myyntihetken tai en-
nenaikaisen takaisinmaksuhetken valisend aikana esimerkiksi korkota-
son nousu voi laskea lainan arvoa. Vastaavasti yleisen korkotason lasku
puolestaan voi nostaa lainan arvoa. Lisdksi lainan tuottoon aina vaikut-
taa myos kohde-etuuden kehitys. Jos laina pidetddn takaisinmaksupdi-
vddn asti eikd maksettavaa hyvitystd muodostu, on lainan efektiivinen
vuotuinen tuotto ylikurssin vuoksi negatiivinen (-1,86 %). Maksettua
ylikurssia ei palauteta.

Liikkeeseenlaskijariski

Liikkeeseenlaskijan takaisinmaksukykyyn liittyvalld riskilld tarkoitetaan
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Pohjola Pankki Oyj on vakaa vuonna 1902 perustettu liitkepankki ja OP

Ryhman keskusrahalaitos. OP Ryhman keskusyhteiso OP Osuuskunta ®
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rauksena 29.9.2014 ja osake poistettiin Helsingin Porssistd 30.9.2014.

OP Osuuskunta merkittiin ainoana osakkeenomistajana Pohjolan Pank-

ki Oyj:n osakasluetteloon 7.10.2014.

Pohjola Pankki Oyj:n kansainvalinen luottokelpoisuusluokitus on Aa3

(Moody’s) ja AA- (Standard & Poor’s), mikd vastaa vahvaa luottokel-

poisuutta (tilanne 27.2.2015).

Esimerkkeja osakekorin kehityksesta ja lainan hyvityksen laskemisesta

Esimerkeissa ei ole otettu huomioon verovaikutuksia

Esimerkit eivat kuvasta lainan historiallista tai odotettua kehitysta

Esimerkki 1 Esimerkki 2

Osakkeet nousevat laina-aikana Osakkeet laskevat laina-aikana

Osake Osaketuotto*** Modifioitu tuotto**** Osake Osaketuotto*** Modifioitu tuotto****

UPM-Kymmene Oyj 130,00 % UPM-Kymmene Oyj -100,00 %

Fortum Oyj 110,00 % Fortum Oyj -100,00 %

Sampo Oyj 100,00 % Sampo Oyj -100,00 %

Kone Oyj 80,00 % Kone Oyj -100,00 %

Nokia Oyj 25,00 % 25,00 % Nokia Oyj -100,00 % -100,00 %

Nordea Bank AB 30,00 % 30,00 % Nordea Bank AB -100,00 % -100,00 %

Outokumpu Oyj 20,00 % 20,00 % Outokumpu Oyj -100,00 % -100,00 %

TeliaSonera AB 78,00 % 78,00 % TeliaSonera AB -100,00 % -100,00 %

Konecranes Oyj 50,00 % 50,00 % Konecranes Oyj -100,00 % -100,00 %

Osakekorin tuotto 35,89 % Osakekorin tuotto -42,22 %

Emissiokurssi 110 % Emissiokurssi 110 %

Merkintdpalkkio 0 % Merkintdpalkkio 0 %

Sijoituksen nimellismdard, € 15 000 Sijoituksen nimellismaard, € 15 000

Sijoittaja maksaa, € 16 500 Sijoittaja maksaa, € 16 500

Osakekorin arvonmuutos 35,89 % Osakekorin arvonmuutos -42,22 %

Tuottokerroin 1,50 Tuottokerroin 1,50

Hyvitys 53,83 % Hyvitys 0,00 %

Sijoittajalle maksetaan € 23 075 Sijoittajalle maksetaan € 15 000

Todellinen vuosituotto 6,85 % Todellinen vuosituotto -1,86 %

*** Osakkeen tuotto: Paattymisarvo/Lihtdarvo-1

*#*** Neljin parhaiten kehittyneen osakkeen tuotto korvataan 30 %:lla

Esimerkki 3
Osakekurssit pysyvat paikoillaan

Oletetaan, ettd osakekorissa olevien 9 osakkeen osakekurssit eivdat muutu laina-aikana, eli yksikddn osake ei nouse eikd laske. Neljdn parhaiten ke-
hittyneen osakkeen (tdssd tapauksessa voidaan valita mitkd tahansa neljd osaketta) tuotoksi lukitaan kuitenkin 30 % laina-ajalta. Muiden osakkei-
den tuotto on 0 %. Hyvitykseksi tulee 13.33 % (tuotto 1,73 % p.a.) alustavalla tuottokertoimella.



Pohjola ¢

Pohjola Sijoitusobli-
gaatio Tutkimuksen
Tahdet 11/2015
ehtojen tiivistelma

Liikkeeseenlaskija:
Pohjola Pankki Oyj

Lainan nimi:
Pohjola Sijoitusobligaatio Tutkimuk-
sen Tahdet I11/2015

Kohde-etuus:
Fortum Oyj

Kone Oyj
Konecranes Oyj
Nokia Oyj

Nordea Bank AB
Outokumpu Oyj
Sampo Oyj
TeliaSonera AB
UPM-Kymmene Oyj

Velkakirjojen muoto:
Arvo-osuusmuotoinen

Velkakirjojen nimellisarvo:
1 000 euroa (minimimerkinta)

Merkintaaika:
10.3. - 17.4.2015

Merkinnan maksu:
Maksetaan merkintahetkelld

Liikkeeseenlaskupaiva:
22.4.2015

Erapaiva:

15.5.2020

Emissiokurssi:
Vaihtuva, noin 110% (enintdan 115 %)

Vakuus:
Ei vakuutta

Verotus:

Lainan tuotto on lahdeveronalainen,
mikali se pidetddn takaisinmaksupai-
vdadn (15.5.2020) asti. Mikali laina
myydddn ennen erdpdivdd, syntynyt
luovutusvoitto/-tappio on pddomave-
rotuksen alaista.

Takaisinmaksumaara:
Arvo-osuuksien omistajille maksetaan
erdpdivand lainan nimellispddoma se-
ka mahdollinen hyvitys.

Noteeraus:

Laina haetaan noteerattavaksi NAS-
DAQ OMX Helsinki Oy:66n, mikali
liikkeeseen laskettu mddra on vahin-
tdan Porssin sdantojen mukainen va-
himmdaismaara.

Jalkimarkkinakaupankaynti

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

Ennenaikainen maksu

Liikkeeseenlaskijalla on oikeus maksaa laina ennenaikaisesti takai-
sin ilman takaisin erityista syytd, jolloin Liikkeeseenlaskija mak-
saa sijoittajalle takaisin nimellisarvon kokonaisuudessaan seka
Lainan padttymishetken markkina-arvoisen tuoton, joka voi olla

. . .. X X nolla. Sijoittaja menettdd mahdollisesti maksamansa ylikurssin.
Lainaan liittyvat kulut ja palkkiot

Lainan sdilytyksestd peritddn sdilytyspalkkio, jonka osuuspan-
kin omistajajdsen tai Helsingin OP Pankin etuasiakas voi mak-
saa bonuksillaan.

Jos Liikkeeseenlaskija padttdd maksaa Lainan ennenaikaisesti ta-
kaisin ennen sovittua takaisinmaksupdivad Lainaan soveltuvan
Suojausinstrumenttiin kohdistuneen lainmuutoksen, Suojau-
sinstrumentin ylldpidosta johtuvan kulujen kasvun tai Suojau-
sinstrumentissa tapahtuneen hdirion vuoksi, Liikkeeseenlaskija
maksaa sijoittajille Laskenta-asiamiehen hyvdn markkinatavan
mukaisesti madrittelemdn Lainalla Suojausinstrumentin muutos-
hetkelld olevan markkina-arvon, joka voi olla yli tai alle Lainan
nimellisarvon.

Strukturointikustannus

Lainan strukturointikustannus perustuu lainan sisdltamien korko-
ja johdannaissijoitusten arvoille arvostuspdivana 4.3.2015. Vuo-
tuinen strukturointikustannus on noin 0,69 % p.a. lainan nimel-
lisarvosta. Strukturointikustannus madadritellddn lainakohtaisesti.
Sen suuruus riippuu mm. markkinaolosuhteista, kuten korkota-
son ja markkinavolatiliteetin muutoksista. Strukturointikustan-
nus sisdltdd kaikki liikkeeseenlaskijalle lainasta aiheutuvat ku-
lut, kuten liikkeeseenlasku-, lisenssi-, materiaali-, markkinointi-,
selvitys- ja sdilytyskustannukset. Strukturointikustannus ei sisalla
merkintdpalkkiota.

Laina on osa liikkeeseenlaskijan varainhankintaa.

Saadakseen tdydelliset tiedot liikkeeseenlaskijasta ja Pohjola Si-
joitusobligaatio Tutkimuksen Tdhdet III/2015 lainasta, sijoittajan
on tutustuttava sekd Finanssivalvonnan hyvdksymdadn Pohjolan
28.5.2014 julkaistuun ja 2.6.2014, 6.8.2014, 2.10.2014, 10.10.2014,
24.10.2014, 21.11.2014,7.2.2015 sekd 2.3.2015 tdydennettyyn jouk-
kovelkakirjaohjelman esitteeseen ja siind oleviin Ohjelman ylei-
siin lainaehtoihin (siten kuten niitd on tdydennetty 10.10.2014 ja
21.11.2014) ettd lainakohtaisiin ehtoihin. Ohjelmaesite ja laina-
kohtaiset ehdot ovat saatavilla merkintdpaikoissa sekd osoittees-
sa www.op.fi/joukkolainat.

Ehto lainan liikkeeseenlaskun toteutumiselle:
Liikkeeseenlaskijalla on oikeus perua lainan liikkeeseenlasku, mi-
kali merkint6jen mdard jad alle kolmen miljoonan euron. Liikkee-
seenlaskija peruuttaa lainan liikkeeseenlaskun, mikéli tuottoker-
roin jaa alle 1,30.

RISKILUOKITUS: MATALA RISKI. PAAOMATURVA.
Strukturoidut sijoitustuotteet, joissa nimellispddoma

VASTUUVARAUMA

Pohjola Pankki Oyj on laatinut tdimdn materiaalin markkinointitarkoituksessa.
Materiaali ei ole taydellinen kuvaus tuotteesta tai siihen liittyvista riskeistd. An-
netut tiedot ja ndkemykset edustavat Pohjola Pankki Oyj:n mielipidettd ja niita
voidaan muuttaa ilman erillistd ilmoitusta. Annettuja tietoja ei ole tarkoitettu
sijoitusneuvoksi, tarjoukseksi tai kehotukseksi antaa tarjous rahoitusvalineen
ostamisesta tai myymisestd. Materiaalissa ei huomioida kenenkdan yksittdisen
henkilon sijoitustavoitteita, taloudellista asemaa, sijoituskokemusta ja -tietd-
mystd tai muita seikkoja. Ennen sijoituspddtoksen tekemistd on suositeltavaa
hankkia asiantuntijaneuvoja. On tdrkedd muistaa, ettd historiallinen kehitys ei
ole tae tulevista tuotoista. Mikali esimerkeissd on kdytetty historiallisia markki-
na-arvoja, markkina-arvot on madritetty kdyttden hyvéksi julkisesti luotettavina
pidetyistd ldhteistd saatua tietoa ja Pohjola on antanut ne vilpittdmdssd mielessa
sen ndkemyksen mukaan, joka Pohjolalla on markkina-arvosta arvostushetkelld.
Pohjola Pankki Oyj ei ole eikd pyri olemaan vero-, kirjanpito- tai lainopillinen
neuvonantaja missddn toimipaikassaan. Tdtd asiakirjaa ei saa jdljentdd, jakaa
eikd julkaista missddn tarkoituksessa ilman Pohjola Pankki Oyj:n suostumusta.

palautetaan erdapdivand, mikali liikkeeseenlaskija on
maksukykyinen. Sijoituksessa voi olla enintddn 15 %
ylikurssia. PAdomaturva on voimassa ainoastaan era-
pdivdna eikd se kata ylikurssia eikd sijoittajan mak-
samia palkkioita ja kuluja. Liikkeeseenlaskijan ta-
kaisinmaksukykyyn liittyvd riski on kuvattu tdssd
markkinointiesitteessd. Lisdtietoja riskiluokituksesta
Suomen Strukturoitujen Sijoitustuotteiden yhdistys
ry:n (Finnish Structured Products Association) Inter-
net -sivuilta www.sijoitustuotteet.fi.

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

Yhdessa hyva tulee.
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