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Pohjola Kasvu-0sake XII/2011

Indeksilainaan on valittu 9 suurta ja tunnettua yhtioitd, joiden kas-
vundkymat ndyttavdt houkuttelevilta. Lainayhtididen kasvun moot-
torina toimivat niin tuotteiden ja palveluiden nousevat hinnat ja
kasvavat volyymit sekd pddmarkkina-alueillaan ettd kehittyvilla
markkinoilla kuin myo6s toimialojen rakennemuutokset. Lainan
osakekorissa mukana olevat yhtiot ovat Ericsson, Fortum, Metso,
Nokia, Nokian Renkaat, Nordea, Stora Enso, TeliaSonera ja UPM-
Kymmene.

Pohjola Kasvuosake XII/2011 -indeksilainaan on valittu yhtioitd, joi-
den liikevaihto- ja/tai tuloskasvundkymadt ovat houkuttelevat joko
talouskasvun tai toimialan ennustettujen muutostrendin nakokul-
masta. Lainayhtiot tavoittelevat vahvaa kasvua perinteisiltda mark-
kina-alueiltaan ja kehittyviltd markkinoilta. Lainaan valittujen yh-
tididen tuotteet ovat monilta osin omien alojensa edelldkavijoita ja
niiden palveluita yhdistdd korkea laatu. Osalla lainayhtidistd kasvu-
mahdollisuudet liittyvat tuotteiden ja palveluiden nouseviin hintoi-
hin ja kasvaviin volyymeihin pddmarkkina-alueilla, osalla yha voi-
mistuvaan ldsndoloon kehittyvilld markkinoilla. Yhdessd nama te-
kijdt antavat yhtioille vahvat edellytykset tulevaisuuden kasvulle.

Moni lainaan valittu yhti6 toimii toimialalla, jossa on kdynnissd voi-
makas rakennemuutos. Tdmd mahdollistaa arviomme mukaan hou-
kuttelevia kasvumahdollisuuksia joko yritysostojen tai yhteenliitty-
mien Kkautta tai sitd kautta, etta kilpailijoiden mdara pienenee. Lai-
naan valittujen yhtididen vahva taloudellinen asema parantaa mah-
dollisuuksia osallistua osakkeenomistajan nakokulmasta lisdarvoa
synnyttaviin jdrjestelyihin.

Ericsson on johtava verkkolaitevalmistaja ja niihin liittyvien palve-
lujen tarjoaja. Verkkomarkkinoiden kasvundkymat tuleville vuosille
ovat hyvat. Operaattorit ovat pdivittdmdssd verkkojaan vastaamaan
uusia tarpeita, joita nopeasti kasvaneet dlypuhelin- ja tablet -tieto-
koneiden markkinat synnyttdvat. Pitkdn tdhtdyksen kasvundkymid
tukee Ericssonin nopeasti kasvava palveluliiketoiminta, joka hyotyy
operaattorien ulkoistamisasteen kasvusta.

Fortum tekee erittdin vahvaa tulosta ja kassavirtaa pddmarkkinoil-
laan Pohjoismaissa. Sdhkon hintaan kohdistuu pidemmalld aikava-
lilld nousupainetta ympdristonormien kiristyessd ja kulutuksen kas-
vaessa. Lahes hiilidioksidivapaan tuotantokapasiteetin Pohjoismais-
sa omistavalle Fortumille sdhkon hinnan nousu aiheuttaa suoravii-
vaisen tulosparannuksen. Investointiohjelma kasvattaa yhtién tuo-
tantokapasiteettia Vendjallda melkein kaksinkertaiseksi vuoteen 2014
mennessd. Vahva taloudellinen asema tarjoaa yhtiélle mahdollisuu-
den kohdennettujen kasvuinvestointien suorittamiseen Pohjoismais-
sa ja myos yrityskauppojen kautta tapahtuvan laajentumisen uusil-
le markkina-alueille.

Metso on yksi johtavista kaivos- ja rakennusteknologian laitteiden
toimittajista, markkinoiden ykkonen paperi- ja kuituteknologian rat-
kaisuissa. Yhtio tarjoaa myds valikoituja energia- ja ympdristotek-
nologian ratkaisuja. Palvelujen osuus liikevaihdosta on ldhes 50 %,
mikd tasaa investointien suhdannevaihteluiden vaikutuksia. Tase
on vahva, ja Metsolla on mahdollisuus kasvaa myds yritysostoilla.
Lahivuosina kasvua vetdvat kaivosteollisuuden investoinnit, kehit-
tyvdt markkinat (jo yli 40 % liikevaihdosta) ja ympdristdteknologia
(yli 60 % liikevaihdosta OECD:n maddritelmdn mukaista ymparisto-
liiketoimintaa).

Nokialle viimeiset kolme vuotta ovat olleet erittdin haasteellisia.
Pddsyyt ovat Nokian heikkous nopeasti kasvavassa dlypuhelinmark-
kinassa sekd muuttunut kilpailijatilanne. Uuden toimitusjohtajan-
sa myotd Nokia on aloittanut strategisen yhteistyon dlypuhelimissa
Microsoftin kanssa. Yhteistyon myotd Nokia tuo vahvaa laiteosaa-
mista kehittyvdadn Microsoft ekosysteemiin. Nokia on myds kasvat-
tanut panostuksia vahvuusalueellaan halvan hintaluokan puhelimis-
sa. Segmentissd Nokian tavoitteena on tuoda langaton internet mil-
jardeille ihmisille. Huomioiden Nokian vahvuudet pidamme nyky-
kurssin hinnoittelemia ndkymia liioitellun pessimistisind.

Nokian Renkaat on maailman johtavia talvirengasvalmistajia, jon-
ka tuotevalikoima on kohdistettu pohjoisten alueiden talvisiin oloi-
hin. Yhtiolld on merkittavdt markkinaosuudet ydinmarkkinoillaan
Pohjoismaissa ja Vendjdlld. Suuria Kkilpailijoita paremman kannat-
tavuuden lisdksi vuosittainen liikevaihdon kasvu on ollut toimialan
keskimaadrdistd tasoa selvdsti voimakkaampaa. Nokian Renkailla on
erittdin vahva tase, joka mahdollistaa kdynnissa olevat investoinnit

kapasiteetin laajentamiseen. Nadilld investoinneilla yhtio vastaa kas-
vavaan Kkysyntddn.

Nordea tarjoaa monipuolisia pankkipalveluita Pohjoismaissa, Puo-
lassa, Vendjdlla ja Baltiassa. Pankki tavoittelee toiminta-alueillaan
kasvua ensisijaisesti orgaanisesti vahvan taseensa avulla. Laajan
maantieteellisen ja asiakastoimialakohtaisen hajautuksen johdos-
ta Nordean taseen riskiprofiili on maltillisempi kuin monien kilpai-
lijoiden, mikd tukee yhtion kehitystd my0s taantumassa. Pidamme
todenndkoisend, ettd Pohjoismaisella finanssisektorilla tullaan ndke-
maadn yritysjdrjestelyitd pidemmalld aikavalilld, ja arvioimme Norde-
an olevan yksi yritysjdrjestelykandidaatti omistajakunnan rakenteen
vuoksi.

Stora Enson pddtuotteita ovat paino- ja kirjoituspaperit ja pakkaus-
materiaalit. Yhtiolld on toimintaa yli 35 maassa ja viime vuosien
merkittdvd painopistealue on ollut lyhytkuituisen sellun tuotanto.
Yhtio on viime vuosien aikana tehnyt merkittdvid toimenpiteitd pa-
perintuotantokapasiteettinsa kilpailukyvyn parantamiseksi. Arviom-
me mukaan Stora Enso haluaa olla aktiivinen Euroopan paperimark-
kinoiden yhdistymiskehityksessd, silld yhtion strategia tdhtda paperi-
liiketoiminnan osuuden merkittdavddn vdhentdmiseen seuraavan vii-
den vuoden aikana (< 20 %) ja vastaavasti pakkausmateriaali- ja
kuituliiketoimintojen osuuden merkittavdan kasvuun.

TeliaSonera on yksi Euroopan johtavia teleoperaattoreita. Yhtié on
kasvanut tasaisesti viime vuosina ja noussut asiakasmadaralld mitat-
tuna jo maailman 20 suurimman teleoperaattorin joukkoon. Vahva
markkina-asema useimmissa toimintamaissa takaa tasaisen kassa-
virran, joka luo hyvét edellytykset laajentumiselle uusille markkina-
alueille. Merkittavd osa TeliaSoneran tuloksesta muodostuu Euraa-
sian markkinoilta, joiden kasvundkymat ovat edelleen hyvat. MyGs
Pohjoismaissa operaattoreiden kasvundkymd on aiempaa valoisam-
pi dlypuhelinten nopean yleistymisen seurauksena. TeliaSoneran va-
hemmistoomistukset Turkissa (Turkcell) ja Vendjdlld (Megafon) ovat
osoittautuneet haastaviksi, mutta tarjoavat toisaalta myos merkitta-
vid mahdollisuuksia.

UPM-Kymmene on maailman suurin aikakauslehtipaperin tuottaja
ja yksi toimialan suurimmista yhtioistd. Yhtio on viime vuosien aika-
na tehnyt merkittdavid toimenpiteita paperintuotantokapasiteettinsa
kilpailukyvyn parantamiseksi. Viimeinen merkittavd rakennejarjes-
tely on Myllykosken hankinta. Kapasiteetin vdhentdminen ja konso-
lidaation eteneminen parantavat markkinatasapainoa ja luovat edel-
lytykset viime vuosia myoOnteisemmadlle paperien hintakehitykselle
tulevaisuudessa. UPM-Kymmenen houkuttelevuutta lisddvat mitta-
vat, paperintuotannon ulkopuoliset omaisuuserat, joista merkitta-
vin on reilun 40 % :n omistusosuus energiayhtio Pohjolan Voimassa.

Ldhde: Pohjola Pankkiiriliikkeen Osaketutkimus

Miksi sijoittaa Pohjola Kasvuosake
X1I/2011 -indeksilainaan?

o Haluat yrittad hyotyd osakemarkkinoilla nahdysta laskusta

o Haluat hyotya lainaan valittujen yhtididen ennakoidusta
kasvusta lahivuosina

» Haluat tavoitella tuottoja osakemarkkinoilta ilman
nimellispddoman menettdmisen riskid (huomioi kuitenkin
kohdat Joukkolainan riskit ja Liikkeeseenlaskijariski)

o Haluat tavoitella perinteisid korkosijoituksia parempaa tuottoa

Joukkolainan riskit

Jos joukkolaina pidetddn takaisinmaksupdivaan (12.1.2017) asti, sen
nimellispddomaan ei kohdistu osake-, korko- tai valuuttamarkkinoi-
den riskid. Liikkeeseenlaskija maksaa sijoittajalle erdpdivand vahin-
tddn lainan nimellisarvon (katso myos Liikkeeseenlaskijariski). Mi-
kdli sijoittaja myy lainan ennen erdpdivdd, hdnelld saattaa olla esi-
merkiksi markkinakehitykseen liittyva riski, minka johdosta voi syn-
tyd luovutustappiota. My0s lainaehtojen mukaisen ennenaikaisen ta-
kaisinmaksun tapahtuessa maksettava mddrd voi olla yli tai alle lai-
nan nimellisarvon. Yleisesti voidaan sanoa, ettd lainan ostohetken ja
myyntihetken tai ennenaikaisen takaisinmaksuhetken valisend aika-
na esimerkiksi korkotason nousu voi laskea lainan arvoa. Vastaavasti



Valitse kahdesta vaihtoehdosta:

Vaihtoehto Neutraali

sopii varovaiselle sijoittajalle

o Laina-aika noin 5 vuotta

» Emissiokurssi 100 %

» Tuottokerroin 0,90 *

» Nimellispddoma maksetaan takaisin, jos laina pidetaan
takaisinmaksupdivddan (12.1.2017) asti.

Sijoittajalle maksettavan tuoton laskeminen:

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

Yritykset ovat Fortum Oyj, Telefonaktiebolaget LM Ericsson, Nordea
Bank AB, Metso Oyj, Nokia Oyj, Nokian Renkaat Oyj, Stora Enso
Qyj, TeliaSonera AB ja UPM-Kymmene Oyj. Kunkin osakkeen paino
osakekori-indeksissd on 1/9. Osakekorin lahtoarvo lasketaan kuu-
kausihavaintojen keskiarvona kuuden ensimmdisen kuukauden
ajalta (7 havaintoa). Osakekorin pddttymisarvo lasketaan kuukau-
sihavaintojen keskiarvona viimeisten kuuden kuukauden ajalta (7
havaintoa). Lainan erdpdivand lasketaan osakekori-indeksin lahto-
arvon ja pddttymisarvon vdlinen arvonmuutos, kuitenkin niin, ettd

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 (12.1.2017) asti.

kolmen (3) parhaan osakkeen tuotto on 30 % laina-aikana. Muilla
osakkeilla ei ole rajoituksia tuotossa. Laina-ajan pdattyessd indeksi-
hyvitys lasketaan siten, ettd osakekori-indeksin positiivinen arvon-
muutos kerrotaan tuottokertoimella 0,90* vaihtoehdossa Neutraali
ja tuottokertoimella 1,90* vaihtoehdossa Plus.

Mikali lainaehtojen mukainen osakekori-indeksin kehitys erapdiva-
nd on negatiivinen tai nolla, indeksihyvitystd ei makseta. Sijoitta-
jalle maksetaan erdpdivdnd kuitenkin vdhintddn lainan nimellisar-
vo. Télloin on vaihtoehdossa Neutraali lainan efektiivinen vuotui-
nen tuotto 0,00 % ja vaihtoehdossa Plus, ylikurssin takia negatiivi-
nen (-1,86 %). Lainalla ei ole vakuutta.

Esimerkkeja osakekori-indeksin ja indeksihyvityksen laskemisesta

EsimerkKi 1
Osakekurssit nousevat laina-aikana

EsimerkKki 2
Osakekurssit laskevat laina-aikana

Osake Osaketuotto* Modifioitu Osake Osaketuotto* Modifioitu
tuotto** tuotto**
Fortum Oyj 95,00% 30,00% Fortum Oyj -100,00% 30,00%
Telefonaktiebolaget LM Ericsson 70,00 % 70,00 % Telefonaktiebolaget LM Ericsson -100,00% 30,00%
Nordea Bank AB 85,00% 30,00% Nordea Bank AB -100,00 % 30,00%
Metso Oyj 77,00% 77,00% Metso Oyj -100,00% -100,00%
Nokia Oyj 75,00% 75,00% Nokia Oyj -100,00% -100,00%
Nokian Renkaat Oyj -5,00% -5,00% Nokian Renkaat Oyj -100,00% -100,00%
Stora Enso Oyj 73,00% 73,00% Stora Enso Oyj -100,00% -100,00%
TeliaSonera Oyj 70,00% 70,00% TeliaSonera Oyj -100,00 % -100,00%
UPM-Kymmene Oyj 150,00% 30,00% UPM-Kymmene Oyj -100,00% -100,00%
Osakekori-indeksin tuotto 50,00% Osakekori-indeksin tuotto -56,67%
Neutraali Plus Neutraali Plus
Emissiokurssi 100% 110% Emissiokurssi 100% 110%
Sijoituksen nimellismddrd, € 15 000 15 000 Sijoituksen nimellismddrd, € 15 000 15 000
Sijoittaja maksaa, € 15 000 16 500 Sijoittaja maksaa, € 15 000 16 500
Osakekori-indeksin arvonmuutos 50% 50% Osakekori-indeksin arvonmuutos -56,67 % -56,67%
Tuottokerroin*® 0,90 1,90 Tuottokerroin* 0,90 1,90
Indeksihyvitys 45% 95 % Indeksihyvitys 0,0 % 0,0 %
Sijoittajalle maksetaan €** 21 750 29 250 Sijoittajalle maksetaan €** 15 000 15 000
Todellinen vuosituotto** 7,61% 11,97 % Todellinen vuosituotto** 0,00% -1,86%

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

Esimerkki 3

Osakekurssit pysyvdt paikoillaan

Oletetaan, ettd osakekorissa olevien 9 osakkeen osakekurssit eivat
muutu laina-aikana, eli yksikddn osake ei nouse eika laske. Kolmen
parhaiten kehittyneen osakkeen (tdssd tapauksessa voidaan valita

yleisen korkotason lasku puolestaan voi nostaa lainan arvoa. Lisak-
si lainan tuottoon aina vaikuttaa my0s kohde-etuuden kehitys. Jos
laina pidetdan takaisinmaksupdivddn asti eikd maksettavaa indeksi-
hyvitystd muodostu, on vaihtoehdossa Plus lainan efektiivinen vuo-
tuinen tuotto ylikurssin vuoksi negatiivinen (-1,86 %).

Liikkeeseenlaskijariski

Liikkeeseenlaskijan takaisinmaksukykyyn liittyvalld riskilld tar-
koitetaan riskia siitd, ettd liilkkeeseenlaskija tulee maksukyvytto-

mitkd tahansa kolme osaketta) tuotoksi lukitaan kuitenkin 30 % lai-
na-ajalta. Muiden osakkeiden tuotto on 0 %. Indeksihyvitykseksi
muodostuu laina-aikana Neutraalissa vaihtoehdossa 9,00 % (tuot-
to 1,72 % p.a.) ja Plus-vaihtoehdossa 19,00 % (tuotto 1,56 % p.a.)
alustavilla tuottokertoimilla.

maksi 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 pe-
rustettu litkepankki ja OP-Pohjola-ryhmadn keskusrahalaitos. Poh-
jola Pankki Oyj:n A-sarjan osake on noteerattu vuodesta 1989 lah-
tien NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssd. Pohjola Pankki Oyj:n kan-
sainvdlinen luottokelpoisuusluokitus on Aa2 (Moody’s) ja AA-
(Standard & Poor’s), mikd vastaa vahvaa luottokelpoisuutta (ti-
lanne 29.9.2011).

* Tuottokerroin on alustava ja se vahvistetaan liikkeeseenlaskupdivand. Vaihtoehdon Neutraali tuottokerroin on vdhintddn 0,75 ja Vaihtoehdon

Plus tuottokerroin on vihintdan 1,75.



Pohjola Kasvu-0sake XII/2011 ehtojen tiivistelma

Liikkeeseenlaskija:
Pohjola Pankki Oyj

Lainan nimi:
Pohjola Kasvu-Osake XII/2011

Kohde-etuus:

Osakekori-indeksi:

Fortum Oyj

Telefonaktiebolaget LM Ericsson
Nordea Bank AB

Metso Oyj

Nokia Oyj

Nokian Renkaat Oyj

Stora Enso Oyj

TeliaSonera AB

UPM-Kymmene Oyj

Velkakirjojen muoto:
Arvo-osuusmuotoinen

Velkakirjojen nimellisarvo:
1 000 euroa (minimimerkinta)

Merkintaaika:
7.11. - 16.12.2011

Laina-aika:
21.12.2011- 12.1.2017

Emissiokurssi:

100 % vaihtoehto Neutraali
110 % vaihtoehto Plus

Merkintapalkkio:
Ei merkintdpalkkiota

Vakuus:
Ei vakuutta

Verotus:

Lainan tuotto on ldhdeveronalainen, mikdli se pidetddn takaisin-
maksupdivddn (12.1.2017) asti.

Takaisinmaksumaara:

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

Noteeraus:

Laina haetaan noteerattavaksi NASDAQ OMX Helsinki Oy:60n,
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 arvostuspdivana 13.10.2011. Vuo-
tuinen strukturointikustannus on noin 0,81 % 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 mddrd jad 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 jdd alle 1,75.

Ennenaikainen takaisinmaksu:

Ennenaikainen takaisinmaksu on mahdollista vain, jos lain tai
oikeuskdytannonmuutoksen 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 takaisinmaksumadadrdn, jonka liikkeeseenlaski-
ja maksaa markkinakorkoineen velkojille takaisinmaksupdivana.

Saadakseen tdydelliset tiedot liikkeeseenlaskijasta ja Pohjola Kas-
vu-Osake XII/2011 lainasta, sijoittajan on tutustuttava seka Fi-
nanssivalvonnan hyvdksymddn Pohjolan 27.5.2011 pdivdttyyn ja
28.5.2011 julkaistuun joukkovelkakirjaohjelman esitteeseen ettd
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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