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1 Johdanto

 

Ensimmäiset strukturoidut sijoitustuotteet laskettiin Suomessa liikkeelle vuonna 1994 ja siitä 

lähtien ne ovat kasvattaneet markkinaosuuttaan. 2000-luvulla ne ovat vakiintuneet osaksi niin 

yksityisten sijoittajien kuin instituutioidenkin salkkuja perinteisen osakesijoittamisen rinnalle. 

(Järvinen & Parviainen 2011, 11.) 

 

Tämä opinnäytetyö käsittelee Suomessa vuosina 2004 – 2011 liikkeeseenlaskettuja ja 2007 – 

2013 erääntyneitä strukturoituja ja pääomaturvattuja sijoitustuotteita. Strukturoitujen sijoi-

tustuotteiden myynti on kasvanut nopeasti ja yhä useampi yksityishenkilö ja institutionaalinen 

sijoittaja valitsevat salkkuunsa strukturoituja tuotteita. Strukturoidut tuotteet tarjoavat eri-

laisia tuottoprofiileja ja suuri osa niistä on myös pääomaturvattuja. Näillä tuotteilla on hel-

pompi tavoittaa sellaisetkin markkinat, joille muutoin voi olla mahdotonta päästä. Yleensä 

sijoitusmuotona näissä tuotteissa on joukkolaina tai – talletus. Suomessa strukturoituja tuot-

teita on laskettu liikkeeseen vuodesta 1994 lähtien. (Suomen Strukturoitujen Sijoitustuottei-

den yhdistys ry.) 

 

Tutkimus koostuu johdannon lisäksi viidestä pääluvusta. Toisessa luvussa kerrotaan pääoma-

turvatusta sijoittamisesta ja tuoton laskennasta. Kolmas luku käsittelee pääomaturvattuihin 

tuotteisiin liittyviä riskejä. Neljännessä luvussa käydään läpi tutkimuksen toteutus ja saadut 

tulokset. Viidennessä luvussa pohditaan saatuja tuloksia ja viimeinen luku on yhteenveto tut-

kimuksesta. 

 

1.1 Tavoitteet ja tutkimusongelmat 

 

Tutkimuksen tavoitteena on tarkastella strukturoitujen ja pääomaturvattujen sijoitustuottei-

den tuottoja. Tutkimuksella pyritään vastaamaan seuraavaan kysymykseen: ”Kuinka paljon 

pääomaturvatut sijoitustuotteet ovat sijoittajille tuottaneet?”. Lisäksi tarkoituksena on tutkia 

eri liikkeeseenlaskijoiden välisiä eroja ja selvittää, onko jokin liikkeeseenlaskija tuonut mark-

kinoille parempia tuotteita kuin muut. Tavoitteena on myös selvittää, onko jokin tai jotkin 

tuotteet olleet vertailuryhmässä erityisen hyviä sijoituksia, ja tutkia, millaisia kohde-etuuksia 

niiden rakentamiseen on käytetty. Lisäksi tarkoituksena on tutkia, mille maantieteellisille 

alueille tuotteet ovat jakautuneet. 

 

1.2 Tutkimuksen rajaus 

 

Tutkimus rajataan Suomessa 2004 – 2011 liikkeeseenlaskettuihin ja 2007 – 2013 erääntyneisiin 

tuotteisiin. Liikkeeseenlaskijat tässä tutkimuksessa ovat Evli Pankki Oyj, FIM Pankki Oyj, Front 

Capital Oyj, Handelsbanken Suomi, Nordea Pankki Suomi Oyj, OP-Pohjola- ryhmä sekä SEB. 
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Suomessa strukturoitujen tuotteiden markkinajohtaja on Nordea Pankki Suomi Oyj (Suomen 

Strukturoitujen Sijoitustuotteiden yhdistys ry 2012). Toiseksi suurin strukturoitujen tuotteiden 

liikkeeseenlaskija on OP-Pohjola- ryhmä ja kolmantena on Danske Bank Oyj. 

 

Perinteisten pankkien lisäksi markkinoilla toimii pienempiä toimijoita, jotka ovat erikoistu-

neet strukturoituihin sijoitustuotteisiin. Nämä tahot pääsääntöisesti välittävät suurempien 

kansainvälisten liikkeeseenlaskijoiden tuotteita. Tässä tutkimuksessa muiden pankkien tuot-

teiden välittäjinä toimivat Evli Pankki Oyj, EQ, Front Capital Oy ja SEB. Liikkeeseenlaskijat 

joidenka tuotteita välitti jokin muu taho olivat Barclays Bank PLC, Credit Suisse Group AG, 

Deutsche Bank, ING Bank, J.P.Morgan, Merrill Lynch, NATIXIS, The Royal Bank of Scotland plc  

ja UBS. 

 

1.3 Menetelmät ja aineisto 

 

Tässä tutkimuksessa käytetään kvantitatiivista tutkimusotetta, sillä määrällisen tutkimuksen 

menetelmiä hyväksikäyttäen suuresta määrästä tilastollisia lukuja voidaan poimia tutkimuk-

sen kannalta tärkeimmät tiedot ja mallintaa niistä kuvioita ja taulukoita.  Lisäksi kvantitatii-

vista tutkimusotetta käytettäessä on mahdollista saavuttaa toistettava tutkimus, sillä aineisto 

on numeerisena, eivätkä ilmoitetut arvot muutu. Tämä tukee tutkimuksen reliaabeliutta, eli 

luo-tettavuutta. (KvantiMOTV 2003.) 

 

Tutkimuksen perusjoukko on Suomessa vuosina 2004 – 2011 liikkeeseenlasketut ja 2007 – 2013 

erääntyneet strukturoidut ja pääomaturvatut sijoitustuotteet. Koska koko perusjoukon tutki-

minen vaatisi valtavasti aikaa ja resursseja, keskityn tässä tutkimuksessa pienemmän havain-

toyksikön tutkimiseen. Koska koko perusjoukkoa ei voida tutkia, olisi tavoiteltava edustavaa 

otosta, eli sellaista tilannetta, jossa pienempi havaintoyksikkö kuvastaisi tarkasti perusjouk-

koa. Johtuen ajanpuutteesta ei tutkimuksessa voida ensin tutkia, mikä osa perusjoukosta olisi 

tarpeeksi edustava. (KvantiMOTV 2003.) 

 

Jotta voitaisiin tutkia edustavaa otosta, täytyisi olla varma siitä, ettei jotakin havaintoyksik-

köä suosittaisi tai suljettaisi otoksen ulkopuolelle. Koska Danske Bank Oyj:lta ei ole mahdollis-

ta saada tietoja edeltäjänsä Sampo Pankin liikkeeseenlaskemista pääomaturvatuista sijoitus-

tuotteista, jää se pois tästä tutkimuksesta. Näin ollen tässä tutkimuksessa käytetään harkin-

nanvaraista näytettä. Tällaista näytettä käytetään silloin, kun saatavilla ei ole tietoja kaikista 

havaintoyksiköistä.  Otantamenetelmänä tässä tutkimuksessa käytetään ositettua otantaa, 

sillä tarkoituksena on tutkia merkittävimpiä ryhmiä. Nordea, Pohjola, Handelsbanken, FIM, 

SEB ja Evli muodostavat volyymiltaan yli 70 % markkinoista (SSS ry 2012), joten se on merkit-

tävä ryhmä. (KvantiMOTV 2003.) 
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Tutkimuksessa käytettävä aineisto kerätään sekä liikkeeseenlaskijoiden omilta että Suomen 

Strukturoitujen Sijoitustuotteiden yhdistys ry:n internetsivuilta. Tietolähteinä käytetään tuot-

teiden markkinointimateriaalia, lainaehtoja sekä loppuraportteja. Handelsbankenin tuotteista 

tieto on saatu yrityksen Strukturoitujen tuotteiden osastolta sähköpostitse, sillä yrityksen in-

ternetsivuilla tietoja erääntyneistä tuotteista ei ole julkaistu. 

 

Tutkimuksessa mukana olevien liikkeeseenlaskijoiden tuotteet kirjataan Excel- työkirjaan, 

jonka avulla tuotteita voidaan jäsennellä eri määreiden perusteella. Tuotteista selvitetään 

seuraavat tiedot: liikkeeseenlaskija, tuotteen nimi, liikkeeseenlasku, eräpäivä, laina-aika, 

erääntymisarvo, kohde-etuus ja maantieteellinen alue. Kun nämä tiedot ovat selvillä, voidaan 

tuotteita vertailla luomalla tietojen perusteella erilaisia kuvioita. Kuvioiden avulla voidaan 

hahmottaa, miten suuri osa tuotteista kuuluu mihinkin kategoriaan. 

 

2 Pääomaturvatut sijoitustuotteet 

 

Strukturoitu sijoitustuote koostuu erilaisista komponenteista, jotka myydään yhtenä tuottee-

na. Näitä eri osia vaihtelemalla markkinoilla voidaan tarjota hyvin monenlaisia strukturoituja 

tuotteita. Sijoitusaika voi vaihdella muutamasta kuukaudesta jopa kymmeneen vuoteen. 

Strukturoitujen tuotteiden markkinoilla voi olla useita toimijoita. Näitä ovat liikkeeseenlaski-

ja, järjestäjä ja tuotteen myyjä. Usein kyseessä on yksi ja sama toimija, kuten pankki. Pää-

omaturvatulla sijoitustuotteella tarkoitetaan sitä, että sijoittajalle palautetaan sijoituksen 

nimellispääoma eräpäivänä.  (Suomen Strukturoitujen Sijoitustuotteiden yhdistys ry 2012.) 

 

Pääomaturvatussa sijoitustyylissä pyritään ensisijaisesti turvaamaan sijoitettu pääoma ja sen 

jälkeen saamaan tuottoa. Koska suorat osake- ja rahastosijoitukset sisältävät riskin menettää 

ainakin osan pääomasta, käytetään niitä vain vähän pääomaturvattujen tuotteiden rakente-

lussa. Näin suurtenkin kurssinotkahdusten aiheuttamaa tuottojen menetystä voidaan rajata, 

etteivät ne alenna korko-osalla rakennettuja tuottoja. Voidaan sanoa, että pääomaturvatulla 

sijoittamisella tarkoitetaan määräaikaistalletuksia, tai sijoittamalla korkean luottoriskiluoki-

tuksen saaneiden liikkeeseenlaskijoiden joukkolainoihin. (Järvinen & Parviainen 2011, 53.) 

Luottoriskiluokitusta käsitellään tarkemmin luvussa 4.  

 

Järvinen ja Parviainen (2011, 54) katsovat, että pääomaturvatut sijoitustuotteet on mediassa 

esitetty yleisesti ottaen kalliiksi ja huonosti tuottaviksi sijoitustuotteiksi. Heidän mielestään 

tämä ajattelutapa on vanhentunut, eikä siinä oteta huomioon käyttäytymistieteellistä lähes-

tymistapaa. Käyttäytymistieteellisen rahoitusteorian mukaan sijoittaja kokee sijoituksen ar-

vonmenetyksen tuskallisempana kuin samansuuruisten voittojen saavuttamisen tuoman tyyty-

väisyyden tunteen. Tätä kutsutaan tappion ja hyödyn epäsymmetrisyydeksi ja tällaiseen sijoi-

tusprofiiliin pääomaturvattu sijoitustyyli on sopiva. (Järvinen & Parviainen 2011, 54.) 
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Järvinen ja Parviainen huomauttavat (2011, 17), että pääomaturvattujen sijoitustuotteiden 

myynti on ollut 2000-luvulla voimakkaassa kasvussa ja tuotteita on saatavilla hyvin monipuoli-

sesti erilaisille sijoittajaprofiileille sopivaksi. Heidän mukaansa pääomaturvatut sijoitukset 

sopivat suurimmalle osalle piensijoittajista, sillä vain harva odottaa sijoituksille korkeaa tuot-

toa, vaan valtaosa sijoittajista haluaa säilyttää varallisuutensa. Heille inflaation päihittämi-

nen on tärkeämpää.  

 

Suomen Strukturoitujen Sijoitustuotteiden yhdistys ry (SSS ry) julkaisee tiedotteita strukturoi-

tujen sijoitustuotteiden myyntivolyymeista Suomessa. Taulukossa 1 on kuvattu Suomessa toi-

mivat yritykset ja niiden markkinaosuudet vuosina 2011 ja 2012. 

 

Markkinaosuudet 
 

2012 
 

2011 
 

Nordea Pankki Suomi Oyj 36,91 % 37,56 % 
Pohjola Pankki Oyj 16,63 % 16,38 % 
Sampo Pankki Oyj 11,45 % 11,13 % 
SEB, Helsingin sivukonttori 8,96 % 6,72 % 
Alexndria Pankkiiriliike Oyj 4,50 % 0,00 % 
Evli Pankki Oyj 3,48 % 3,70 % 
UB Omaisuudenhoito Oy 2,31 % 2,08 % 
FIM Pankki Oyj 2,20 % 2,51 % 
Navi Group Oy 2,09 % 1,61 % 
Mandatum Henkivakuu-
tusosakeyhtiö 2,06 % 2,27 % 
ICECAPITAL Financial Products Oy 1,73 % 1,74 % 
Ålandsbanken Abp 1,72 % 4,53 % 
Front Capital Oy 1,55 % 3,35 % 
Finlandia Group Oyj 1,03 % 1,83 % 
Handelsbanken, Suomen sivuliike 0,93 % 2,33 % 
Tapiola Pankki Oy 0,88 % 0,37 % 
Elina Pankkiiriliike Oy 0,76 % 0,09 % 
Kuntarahoitus Oyj 0,34 % 0,54 % 
Elite Pankkiiriliike Oy 0,25 % 0,51 % 
Aktia Pankki Oyj 0,20 % 0,57 % 
A-Pankki Oy 0,00 % 0,17 % 

 

Taulukko 1: Strukturoitujen sijoitustuotteiden markkinaosuudet (SSS ry 2012) 
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2.1 Joukkovelkakirjalaina 

 

Joukkovelkakirjalaina tai joukkolaina on valtion, kunnan tai pankin liikkeelle laskema velka-

kirja, joka on jaettu osiin. Joukkovelkakirjalainoja tarjotaan sijoituskohteeksi niin yksityis-

henkilöille kuin instituutiosijoittajillekin, eli esimerkiksi eläkevakuutusyhtiöille. Lainan nimel-

lisarvo on pääoman palautuksen kokonaismäärä ja tälle maksettava korko on kuponkituottoa. 

Joukkolainoja kutsutaan myös bondeiksi tai obligaatioiksi. (Nikkinen ym. 2008, 11-12; Koltto-

la, Saaranen & Pösö 2010, 335.) 

 

Tavallisesti lainoilla on 3 - 5 vuoden laina-aika eli maturiteetti ja ne merkitään liikkeeseen-

laskun yhteydessä. Alle vuoden mittaisia joukkovelkakirjoja kutsutaan diskontto- tai nollaku-

ponkilainoiksi. Tämä tarkoittaa sitä, ettei niille makseta korkoa vaan tuotto lasketaan nimel-

lisarvon ja erääntymisarvon erotuksesta. Niitä voidaan kuitenkin käydä kauppaa myös kesken 

laina-ajan, tällöin puhutaan jälkimarkkinoista. Pääomaturva ei koske jälkimarkkinoita, sillä se 

on voimassa eräpäivänä (Kolttola ym. 2010, 335-336; Verohalinto 2013).  

 

Joukkolainoja voidaan myydä joko nimelliskurssiinsa, sen yli tai alle. Nimelliskurssi voi poike-

ta liikkeeseenlaskukurssista, eli emissiosta. Jos nimellisarvoltaan 10 000 euron lainan emis-

siokurssi on 90, maksaa sijoittaja siitä 9 000 euroa. Jos emissiokurssi on yli 100, maksaa sijoit-

taja merkinnästä nimellisarvoa enemmän. Tässä tutkimuksessa lainojen nimellisarvo ja liik-

keeseenlaskukurssi oli kaikissa lainoissa 100, sillä ylikurssilla myytäessä lainaan sisältyy riski 

menettää osa pääomasta, eikä se ole 100 %:sti pääomaturvattu. (Kolttola ym. 2010, 336.)  

 

Markkinoilla on erityypisiä strukturoituja sijoitustuotteita ja niistä onkin mahdollista rakentaa 

hyvin erilaisia yhdistelmiä. Tuotetyyppien tarjonta vaihtelee markkinoiden mukaan.  Seuraa-

vissa luvuissa kerrotaan joistakin pääomaturvatuista sijoitustuotteista. Luettelo ei ole täydel-

linen, sillä siinä esitellyt tuotteet esiintyvät tässä tutkimuksessa. (Järvinen & Parviainen 

2011,27.) Seuraavissa alaluvuissa on esitelty tässä tutkimuksessa esiintyneet tuotetyypit. 

 

2.1.1 Indeksilainat 

 

Yleisin strukturoitu tuote Suomessa on indeksilaina. Indeksilaina on joukkovelkakirjalaina, 

jonka tuotto on osittain tai kokonaan sidottu kohde-etuuteen. Kohde-etuus voi olla esimerkik-

si indeksi, raaka-aine, osake tai osakekori. Indeksilainoista voidaan käyttää myös termiä pörs-

siobligaatio. Sijoittajalle maksetaan eräpäivänä lainan nimellisarvo ja viiteindeksin kehitystä 

vastaava tuotto. Mikäli viiteindeksin kehitys on negatiivinen tai nolla, jää tuotto saamatta. 

Indeksilaina on perinteistä joukkovelkakirjalainaa riskisempi sijoitus, sillä indeksikehityksen 

ollessa nolla tai negatiivinen, jää sijoittaja ilman tuottoa. Indeksilaina on osakesijoitusta tur-
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vallisempi vaihtoehto pääomasuojan johdosta (Järvinen & Parviainen 2011, 28; Kolttola ym. 

2010, 338). 

 

Tavallisesti pääomaturvattu indeksilaina koostuu kahdesta osasta: korkosijoituksesta ja koh-

de-etuudesta. Kuviossa 1 on esimerkki indeksilainasta, joka on rakennettu siten, että 85% lai-

nan nimellisarvosta koostuu korko-osuudesta ja 15 % tuotto-osasta. Esimerkissä on kyseessä 

nollakuponkilaina, jossa sijoittajalle maksetaan nimellispääoma ja mahdollinen tuotto eräpäi-

vänä. 

 

 
Kuvio 1: Indeksilainan rakenne 

 

Järvisen ja Parviaisen (2011, 27) mukaan indeksilainaan sijoittamisessa on useita hyviä puolia. 

Esimerkiksi tarjonta on tänä päivänä laajaa, sillä markkinoilla on eripituisille aikaväleille ja 

eri kohde-etuuksiin sidottuja tuotteita. Sijoittajan on suhteellisen helppo löytää markkinoilta 

omia sijoitustavoitteitaan ja -tarpeitaan vastaava tuote. Koska indeksilainan avulla on helppo 

sijoittaa erilaisiille markkinoille ja eri omaisuuslajeihin, on yksittäisillä sijoittajilla indeksilai-

nojen avulla mahdollisuus päästä sellaisille markkinoille, joille pääsy muuten olisi vaikeaa. 

(Finanssivalvonta 2011) 

 

Ensimmäiset strukturoidut joukkolainat laskettiin Suomessa liikkeelle vuonna 1994. Suomen 

Yhdyspankki laski liikkeelle kaksi Helsingin pörssin yleisindeksiin sidottua kaksivuotista indek-
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silainaa ja Kansallisosakepankki Helsingin pörssin metsäindeksiin sidotun indeksilainan (Järvi-

nen & Parviainen 2011, 28). 

 

Taulukossa 1 on esitetty indeksilainan arvonmuutos suhteessa eriteltyjen tekijöiden muutok-

siin. Kun indeksikori nousee, indeksilainan arvo kasvaa suhteessa tuottokertoimeen. Indeksi-

korin laskiessa indeksilainan arvo laskee. Jos indeksikorin arvo laskee laina-ajan alussa huo-

mattavasti, esimerkiksi puoleen, on kovin epätodennäköistä että lainan arvo kiipeäisi enää 

edes lähtötasoon. Tämänkaltaiset voimakkaat kurssinousut ovat hyvin epätavallisia. Mitä suu-

rempi tuottokerroin lainassa on, sitä suurempi arvonmuutos on. Tilanteessa, jossa markkinoi-

den heilunta lisääntyy (riski kasvaa), kasvaa indeksilainan arvo ja vastaavasti markkinoiden 

heilunnan vähentyessä arvo laskee. Kun korkotaso nousee, on sillä luonnollisesti käänteinen 

vaikutus indeksilainan arvoon, sillä markkinoilla on silloin tarjolla parempaa korkoa. Kun taas 

korkotaso laskee, indeksikorin arvo nousee, sillä markkinoilta saatava korko on matalampi. 

Indeksilainan arvoon käänteinen vaikutus on myös osingoilla, sillä indeksilainaan sijoittanut ei 

hyödy osingoista. (Järvinen & Parviainen, 2011, 74 - 75.) 

 

  Indeksilainan arvo 

Indeksikori nousee + 

Indeksikori laskee - 

Markkinoiden heilunta lisääntyy + 

Markkinoiden heilunta vähentyy - 

Korkotaso nousee - 

Korkotaso laskee + 

Indeksikorin osinkovirta kasvaa - 

Indeksikorin osinkovirta laskee + 
 

Taulukko 2: Indeksilainan arvonmuutos (Järvinen & Parviainen 2011, 74) 

 

2.1.2 Korkoporras 

 

Korkoporras on laina, jonka laina-aika on tavallisesti 3 - 5 vuotta. Korkoportaassa liikkeeseen-

laskijalla on osto-optio lainaan. Osto-optiolla tarkoitetaan sitä, että pankki tai muu liikkee-

seenlaskija voi lainaehdoissa määriteltynä ajankohtana ostaa halutessaan lainan takaisin, eli 

lunastaa osto-optionsa. Mikäli liikkeeseenlaskija ei halua käyttää optiotaan lunastuspäivänä, 

optio raukeaa (Järvinen & Parviainen 2011, 150-151).  

 

Mikäli osto-option käyttämishetkellä markkinakorko on matalampi kuin lainan korko, maksaa 

liikkeeseenlaskija sijoittajalle lainan takaisin. Jos taas markkinakorot ovat korkeammalla kuin 

lainan korko, jättää liikkeeseenlaskija osto-option käyttämättä. Tällöin liikkeeseenlaskija saa 

sijoittajalta markkinoita halvempaa lainaa (Järvinen & Parviainen 2011, 150 - 151). 



 13 

 

Esimerkkinä tällaisesta tuotteesta on Nordean Korkoporras. Nordean 19.7.2004 liikkeeseenlas-

keman Korkoporras-lainan korko kahdelle ensimmäiselle vuodelle oli 3 %. Koska liikkeeseen-

laskija ei käyttänyt osto-optiota kahden vuoden jälkeen, sai sijoittaja kolmelta jälkimmäiseltä 

vuodelta 3,5 % tuoton ja laina erääntyi lainaehtojen mukaisesti 19.7.2009.  Sijoittaja sai kes-

kimäärin vuosituottoa 3,29 %. 

 

2.1.3 Korkoputki 

 

Korkoputki tai korkoputkilaina, on tuote jolle liikkeeseenlaskija maksaa korkoa niiltä päiviltä, 

joina viitekorko, usein euribor –korko, pysyy ennalta asetetun vaihteluvälin sisällä. Euribor- 

korot ovat Euroopan keskuspankin julkaisemia 3-, 6-, tai 12 kuukauden mittaisia korkoja 

(Kolttola ym. 2010, 238).  

 

On kuitenkin olemassa myös sellaisia tuotteita, joille liikkeeseenlaskija maksaa korkoa myös 

niiltä päiviltä, jolloin korko on määritellyn putken ulkopuolella. Tällöin maksettu korko jää 

väistämättä pienemmäksi, kuin perinteisessä vaihtoehdossa. Korkoputki on hyvin suosittu 

strukturoitu tuote, sillä se on matalariskinen ja sen rakenne on helposti ymmärrettävissä. 

Korkoputki takaa sijoittajalle markkinoita paremman koron, mutta ainoastaan siinä tilantees-

sa, kun viitekoron kehitys on maltillista. Mitä kapeampi vaihteluväli, eli putki on, sitä parem-

paa tuottoa sijoittaja siitä saa. (Järvinen & Parviainen 2011, 151 - 152.) 

 

Taulukossa 3 on esitetty vuonna 2009 erääntyneen Osuuspankin Kertyvä Korko V/2004 -lainan 

korkokaudet (korkoperiodit), korolle määritelty korkokäytävä (vaihteluväli), toteutuneet kor-

kopäivät ja maksettavan koron määrä. Kyseessä on tuote, jolle liikkeeseenlaskija maksaa 

tuottoa vuosittain 3,85 % niiltä päiviltä jolloin 6 kk:n euribor on pysynyt korkokäytävän sisällä. 

Lainaehtojen mukaan indeksihyvitys maksetaan vuosittain periodin viimeisenä päivänä.  

 

 
Taulukko 3: Korkoputken korkokaudet ja tuotto (OP-Pohjola 2004) 
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Koska ensimmäisenä vuotena korko pysyi annetun vaihteluvälin sisällä, saa sijoittaja sijoituk-

selleen täyden tuoton, kun taas toisen vuoden jälkeen toteutuneita korkopäiviä oli vain 229. 

Seuraavina kahtena vuotena ei sijoittajalle maksettu korkoa ollenkaan, sillä 6 kk:n euribor ei 

ollut kertaakaan putken sisällä. Viimeisenä vuotena sijottajalle maksetiin korkoa 350 päivältä 

 

2.1.4 Etappi 

 

Etapin tuotto perustuu lievään markkinoiden nousuun ja se sopii parhaiten matalan riskin ym-

päristöön. Jos kohde-etuus on hyvin volatiili, hyötyy sijoittaja Etappi-rakenteella markkinoi-

den laskuista tehokkaasti. Mikäli tuotto ylittää määritellyn lukitustason, ei sijoittaja menetä 

tuottojaan vaikka markkinat laskisivatkin lukituksen jälkeen. Tuoton kuukausimuutos voi olla 

rajattu, esimerkiksi mikäli muutos on positiivinen. Negatiivista arvonmuutosta ei välttämättä 

ole rajattu. (Järvinen & Parviainen 2011, 34 - 35.) 

 

Taulukossa 3 on esitetty Nordean Maailma Etappi- tuotteen tuoton laskentamalli. Tuotto las-

ketaan indeksikorin kuukausittaisen muutoksen perusteella. Tässä tuotteessa positiivinen 

muutos on rajattu 3 %:iin, eikä negatiivista muutosta ole rajattu. Lukitut tuottotasot ovat 8 %, 

15 % ja 25 %. Näin ollen vaikka viiteindeksi laskisi lukituksen jälkeen, ei sijoittaja menetä saa-

vutettua lukittua tuottoa. Tuotteen erääntymisarvo oli 108,0 %, joten vuosituotto oli noin 4 %. 

(Nordea 2006) 

 

 
Taulukko 4: Esimerkki tuoton laskennasta (Nordea 2006) 
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2.1.5 Painota parasta –tuotteet 

 

Painota parasta –tuotteet ovat tuotteita, joiden kohde-etuutena on yhdistelmä esimerkiksi 

osake-, korko- tai raaka-aineindekseistä. Tuotteiden painotukset määritellään vasta laina-

ajan jälkeen, mikä eroaa muista strukturoiduista tuotteista. (Järvinen & Parviainen 2011, 33.) 

 

Näissä lainoissa suurimman painotuksen saavat parhaiten menestyneet indeksit ja vastaavasti 

huonommin menestyneet indeksit saavat matalamman painotuksen. Tuotteet voidaan raken-

taa esimerkiksi erilaisista omaisuusluokista ja sektoreista, jolloin yhden indeksin laskiessa ko-

rin muut indeksit voivat kehittyä päinvastaiseen suuntaan. Tällaista vastakkaissuuntaista kehi-

tystä kutsutaan korrelaatioksi. (Järvinen & Parviainen 2011, 33.) 

 

Tässä tutkimuksessa oli mukana viisi tällä tavoin rakennettua lainaa. Handelsbankenin liikkee-

seenlaskemia oli niistä neljä ja FIM:n yksi. Handelsbankenin Paras Kolmesta -tuotteet oli ra-

kennettu osake-, korko- ja raaka-ainekoreista, kun taas FIM:n Sateenkaari 2011 –indeksilaina 

koostui Japanin, Kiinan ja Saksan osakemarkkinoita kuvaavista indekseistä. (Liite 1.) 

 

2.2 Tuotto 

 

Osa strukturoiduista tuotteista on luonteeltaan sellaisia, joista sijoittajalle maksetaan vuosit-

tain kuponkikorkoa ja lopuksi eräpäivänä nimellispääoma ja mahdollinen indeksihyvitys eli 

tuotto. Suurin osa tutkituista tuotteista on niin sanottuja nollakuponkilainoja, eli niille ei 

makseta erillistä kuponkikorkoa vaan koko pääoma palautetaan laina-ajan lopussa. Tätä kut-

sutaan bullet-lainaksi. (Nikkinen ym. 2008, 107.) 

 

Indeksin päättymisarvo määräytyy usein keskiarvostuksen perusteella. Keskiarvostusmenetel-

mällä tarkoitetaan sitä, että lainan juoksuaika jaetaan esimerkiksi kuukausittaisiin tai neljän-

nesvuosittaisiin havainnointipisteisiin, joidenka perusteella vuotuinen indeksikehitys laske-

taan. Mitä pidempi keskiarvostusaika on, sitä vähemmän lainan arvo reagoi viiteindeksin ar-

vonmuutoksiin. (Järvinen & Parviainen, 2011, 75 - 76.) 

 

Joukkolainan tuottoon vaikuttaa sekä lainalle maksettava korko että mahdollinen myyntivoit-

to tai –tappio. Nollakuponkilaina on niin sanottu diskonttoarvopaperi, joten sille ei makseta 

korkoa.  Kun tiedossa on alkupääoma ja kasvanut pääoma, sekä korkojaksojen lukumäärä, 

voidaan sijoitukselle laskea keskimääräinen vuotuinen tuottoprosentti, eli korkokanta. (Kolt-

tola ym. 2010, 177, 336.) 
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Tuotonlaskennassa käytetään Kolttolan ym. (2010, 178) esittämään kaava korkokannan laske-

misesta: 𝑖 = �𝐾
𝑘
− 1𝑛

, jossa  

i= korkokanta desimaaleina 

n= korkojaksojen lukumäärä 

K= kasvanut pääoma 

k= pääoma 

Kaavasta käytetään muotoa 𝑖 = (𝐾
𝑘

)
1
𝑛, jossa juurilauseke on merkitty murtopotenssiin. 

 

2.2.1 Kuponkikorko 

 

Kuponkikorko on koronmaksupäivänä sijoittajalle maksettava korko ja se määräytyy lainan 

nimellisarvon mukaan. Esimerkiksi kuponkikoron ollessa 5% ja lainan nimellisarvon ollessa 10 

000 euroa, maksetaan sijoittajalle 500 euroa vuotuisina koronmaksupäivinä, eikä maksetta-

vaan summaan vaikuta velkakirjan emissiokurssi. (Nikkinen ym. 2008,107, 238.) 

 

Koska Suomessa myytävät joukkolainat ovat pääsääntöisesti kertalyhenteisiä, esiintyy kupon-

kikorollisia tuotteita tässä tutkimuksessa melko vähän. Tuottoa laskettaessa on huomioitava 

eri aikaan tapahtuvien maksujen diskonttaaminen nykyarvoonsa. Laskennassa käytetään ajan-

kohdasta riippumatta samaa vuotuista tuottoprosenttia. Laskutavassa oletuksena on, että 

saadut tuotot sijoitetaan samalla tuottoprosentilla uudestaan, jolloin korkoa korolle –

olettama säilyy. (Tuhkanen 2006, 29.) 

 

Koska näistä tuotteista saatu tuotto on sarja jaksottomia suorituksia, on tuotto laskettu Mic-

rosoft Excel- taulukko-ohjelmalla käyttäen funktiota Sisäinen.Korko.Jaksoton. Funktion ole-

tuksena on, että vuodessa on 365 päivää. 

 

2.2.2 Tuottojen verotus 

 

Joukkovelkakirjalainojen verotus riippuu siitä, katsotaanko sijoittajan saaman tulon olevan 

lainalle esimerkiksi vuosittain maksettavaa korkoa vai muuta tuloa. Lakia lähdeverosta voi-

daan soveltaa ainoastaan suomalaisten tahojen liikkeeseenlaskemiin lainoihin ja se pätee sil-

loin kun sijoitus on pidetty koko laina-ajan. Vuodesta 2012 lukien korkotulon lähdevero on 30 

%. (Verohallinto 2013.) 

 

Mikäli laina myydään jälkimarkkinoilla ennen sen erääntymistä, saatua myyntivoittoa verote-

taan tuloveron alaisena pääomatulona. 1.1.2012 lähtien pääomatulovero on 30 % kun sijoitta-

jan saamat tuotot ovat alle 50 000 euroa kalenterivuoden aikana. Yli 50 000 euron tuotoista 

sijoittaja maksaa veroa 32% ylittävästä osasta. (Verohallinto 2013.) 
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Tuloveron alaista pääomatuloa ovat myyntivoitot ja ulkomaalaisten liikkeeseenlaskijoiden 

kohdalla myös joukkolainojen korot. Poikkeuksen tekevät ulkomaalaisten yritysten suomalai-

set sivukonttorit, joidenka liikkeeseenlaskemat joukkolainat verotetaan lähdeveron alaisena 

korkotulona. Joukkovelkakirjalainoista syntyneet tappiot vähennetään tuloverotuksessa. (Ve-

rohallinto 2013.) 

 

2.2.3 Kulut 

 

Strukturoitujen sijoitustuotteiden kulurakenne on erilainen eri liikkeeseenlaskijoilla. Toiset 

perivät esimerkiksi merkintäpalkkion kun sijoitus tehdään ja toisilla kulu on rakennettu tuot-

teeseen. Lainaehdoissa voidaan määritellä lainan todellinen arvo, mikä saattaa poiketa sijoit-

tajan maksamasta merkintähinnasta. Mikäli lainan todellinen arvo on pienempi kuin sijoitta-

jan merkitsemä summa, on erotus liikkeeseenlaskijan palkkio, eli niin sanottu strukturointi-

kustannus. Indeksilainojen kohdalla tällainen hinnoittelutyyli on tavallista. (Finanssivalvonta 

2010.) 

 

Merkintäpalkkio on kertaluontoinen kulu strukturoiduissa sijoitustuotteissa. Säilytykseen liit-

tyvät kulut ovat jatkuvia kustannuksia ja muita kaupankäynnin kuluja voi syntyä jos laina 

myydään ennen juoksuajan loppua. Strukturointikustannuksesta voidaan myös käyttää nimi-

tystä järjestelykustannus tai –palkkio. Lisäksi on hyvä huomioida myös, että pääomaturva ei 

kata merkintäpalkkioita. (Finanssivalvonta 2009.) 

 

3 Pääomaturvattujen sijoitustuotteiden riskit 

 

Sijoittamiseen liittyy aina epävarmuus tulevista tuotoista. Mitä enemmän tuotteeseen liittyy 

epävarmuutta, sitä suurempi sen riski on. Mitä korkeampaa tuotto-odotusta sijoittaja tavoit-

telee, sitä korkeampaa vaihtelevuutta eli riskiä sijoittajan täytyy sietää. Sijoittaminen pää-

omaturvattuihin tuotteisiin ei poista riskiä, vaikka se pystytäänkin rajaamaan. Riskit kohdistu-

vat kohde-etuuteen, liikkeeseenlaskijaan ja likviditeettiin. (Finanssivalvonta 2011.) 

 

3.1 Kohde-etuuden arvonkehitykseen liittyvä riski 

 

Sijoittajan on hyvä ottaa huomioon kohde-etuuden arvonkehitykseen liittyvä riski, eli riski 

siitä, miten kohde-etuuden arvo kehittyy laina-aikana. Esimerkiksi indeksilaina voi olla raken-

nettu siten, että mikäli tietty indeksitaso saavutetaan, maksetaan siitä sijoittajalle lisätuot-

toa. Jos kuitenkin tämä taso jää saavuttamatta, saa sijoittaja vain lainan nimellispääoman 

takaisin. On siis mahdollista, että kohde-etuus kehittyy lainaehtoihin nähden epäsuotuisaan 
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suuntaan ja tällöin tuotto jää saamatta. (Järvinen & Parviainen 2011, 77 - 79; Finanssivalvon-

ta 2011.) 

 

3.2 Liikkeeseenlaskijariski 

 

Pääomaturvattuihin tuotteisiin liittyy aina liikkeeseenlaskijariski eli luottoriski. Liikkeeseen-

laskijariskillä tarkoitetaan riskiä liikkeeseenlaskijan takaisinmaksukyvystä. Esimerkiksi pankin 

liikkeeseenlaskemaan indeksilainaan, tai muuhun vakuudettomaan joukkovelkakirjalainaan, 

liittyy riski siitä, että pankki tulisi maksukyvyttömäksi, eikä tällöin pystyisi suoriutumaan vel-

voitteistaan. Mikäli liikkeeseenlaskija ei ole lainan erääntyessä maksukykyinen, voi sijoittaja 

menettää sijoittamansa pääoman. (Järvinen & Parviainen 2011, 106 - 108, 185 - 188.) 

 

Järvinen ja Parviainen (2011, 87 - 88) toteavat myös, että luottoriskiä voi arvioida esimerkiksi 

kansainvälisten luottoluokittelijoiden, kuten Standard & Poor’sin ja Moody’sin luottokelpoi-

suusluokan perusteella. Luottoluokittelijat jakavat yritykset kahteen pääluokkaan: vakavarai-

siin ja spekulatiivisiin. Mitä vakavaraisempi yritys on kyseessä, sitä korkeamman luottoluoki-

tuksen se saa.  Heikoimman luottoluokituksen saaneiden liikkeeseenlaskijoiden joukko-lainoja 

kutsutaan myös niin sanotuiksi roskalainoiksi ja niihin liittyvän riskin vuoksi niistä maksetaan 

myös korkeampaa korkoa, kuin muista lainoista. Sijoittajan on kuitenkin muistettava, että 

luottoluokituksen lisäksi olisi hyvä tutustua yrityksen vakavaraisuuteen lukemalla liikkeeseen-

laskijan ohjelmaesitteen tai tutkimalla osavuosikatsausta. 

 

3.3 Likviditeettiriski 

 

Kolmanneksi sijoittajan tulee huomioida likviditeettiriski eli jälkimarkkinariski, mikäli sijoitta-

ja haluaa myydä sijoituksensa ennen laina-ajan päättymistä. Pääomaturvattujen sijoitustuot-

teiden pääomaturva on voimassa vasta eräpäivänä, jolloin sijoittajalle maksetaan vähintään 

lainan nimellispääoma takaisin. Jos kuitenkin sijoittaja haluaa myydä sijoituksensa juoksuai-

kana, voi esimerkiksi indeksilainalle olla vaikeaa löytää ostajaa markkinatilanteesta riippuen. 

Yleisesti ottaen indeksilainat ovat osta ja pidä -sijoituksia, joten tämä riski harvoin realisoi-

tuu. (Finanssivalvonta 2011.) 

 

4 Tutkimuksen toteutus ja tutkimustulokset 

 

Tutkimuksen aikana kerättiin tiedot eri liikkeeseenlaskijoiden tuotteista Excel- työkirjaan. 

Tuotteista kerätyt tiedot olivat: liikkeeseenlaskija, tuotteen nimi, liikkeeseenlasku, eräpäivä, 

lai-na-aika, erääntymisarvo, kohde-etuus ja maantieteellinen alue.  
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FIM Pankki Oyj:n asiakaspalvelusta saatiin ohjeita markkinointimateriaalien tulkitsemiseen ja 

yleisiä ohjeita koskien pääomaturvattuja sijoitustuotteita. Handelsbankenin tuotteista ei saa-

tu tietoja yrityksen omilta internetsivuilta, joten ne pyydettiin sähköpostitse yrityksen struk-

turoitujen tuotteiden osastolta. Front Capital Oy:n tuotteista saatiin puhelimitse lisätietoja 

yrityksen tuotepäällikkö Antti Korhoselta. Tiedot Evli Pankki Oyj:n tuotteista ovat osittain 

puutteelliset, sillä strukturoitujen sijoitusten osastolta ei saatu ajoissa vastausta. Danske 

Bank Oyj:n sijoitusasiakkaille suunnatussa asiakaspalvelunumerossa ei voitu kertoa yrityksen 

edeltäjän Sampo Pankin erääntyneistä tuotteista. Tästä syystä nämä tuotteet jäivät kokonaan 

pois tästä tutkimuksesta.  

 

Tutkimuksen tavoitteena oli tarkastella Suomessa 2004 – 2011 liikkeeseenlaskettujen ja 2007 – 

2013 erääntyneiden strukturoitujen ja pääomaturvattujen sijoitustuotteiden tuottoja. Tuot-

teita oli yhteensä 225 kappaletta. Tässä luvussa pyritään vastaamaan tutkimusongelmaan: 

”Kuinka paljon pääomaturvatut sijoitustuotteet ovat sijoittajille tuottaneet?”. Luvussa käy-

dään läpi kohde-etuudet ja eri liikkeeseenlaskijoiden osuudet tuotteista. Luvussa vertaillaan 

eri liikkeeseenlaskijoiden välisiä eroja ja selvitetään, oliko jokin liikkeeseenlaskija tuonut 

markkinoille parempia tuotteita kuin muut. Lisäksi käydään läpi onko joku tai jotkin tuotteet 

olleet vertailuryhmässä erityisen hyviä sijoituksia ja tutkia millaisia kohde-etuuksia niiden 

rakentamiseen oli käytetty ja havainnollistetaan mille maantieteellisille alueille tuotteet oli-

vat jakautuneet. 

 

4.1 Vuosituotot 

 

Tuotteet jaettiin vuosituottojensa perusteella kuuteen luokkaan (Kuvio 2). Kuviosta käy ilmi, 

että suurin osa, kaiken kaikkiaan 156 kappaletta tuotteista jäi alle 2 % vuosituottoon. Näistä 

tuotteista 111 erääntyi nimellisarvoonsa, eli sijoittaja sai eräpäivänä sijoittamansa pääoman 

takaisin, mutta ei lainkaan tuottoa. Nämä ovat sijoittajan kannalta epäonnistuneita sijoituk-

sia, sillä sijoittaja kärsi tappiota inflaation verran. Tilastokeskuksen laskema inflaatio eli ku-

luttajahintojen muutos on 1,2 % (Lokakuu 2013). Keskimäärin lainoista saatu tuotto oli 1,87 % 

p.a. 
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Kuvio 2: Tuottojakauma 

 

Yhteensä 26 tuotteesta sai vuotuista tuottoa 2-4 % ja niistä noin puolet olivat Nordean liikkee-

seen laskemia. Keskimääräinen laina-aika näillä tuotteilla oli 4,76 vuotta (liite 8). Tuotteista 

14 kappaletta tuotti 4-6 %. FIM:n ja Nordean tuotteita näistä oli 6 molemmilta. 6-8 % tuottoon 

ylsi 18 tuotetta. Näistäkin tuotteista suurin osa oli FIM:n ja Nordean. Yhdeksän tuotetta tuotti 

sijoittajalle 8-10 %. Yli 10 % tuottaneita sijoituksia oli neljä ja olivat Nordean, Frontin ja 

SEB:n liikkeeseenlaskemia. 

 

Tutkimuksessa 10 parhaiten tuottanutta sijoitusta ylsi vuosituotoissa keskimäärin 9,81%:iin 

(Liite 2). Niiden keskimääräinen laina-aika oli 3,65 vuotta ja kohde-etuuksina niissä oli osake, 

valuutta tai yhdistelmä. Näistä tuotteista Nordean liikkeeseenlaskemia oli viisi, Frontin tuot-

teita oli kaksi ja FIM:n, Handelsbankenin ja SEB:n liikkeeseenlaskemia oli yksi. Kuviossa 3 

kunkin liikkee-seenlaskijan tuotteet on esitetty eri väreillä. 
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Kuvio 3: 10 parhaiten tuottanutta sijoitusta 

 

Parhaimpaan vuosituottoon tutkimuksessa ylsi Nordean 20.12.2004 liikkeeseenlaskettu Latina-

lainen Amerikka Perus- indeksilaina (Kuvio 5). Viiteindeksinä oli iShares S&P Latin America 40 

Index Fund joka on rakennettu Latinalaisen Amerikan osakemarkkinoiden kehitystä kuvaavan 

indeksin S&P Latin America 40 mukaan. Tuottokerroin oli 60 % ja indeksin päättymisarvo las-

kettiin koko laina-ajan puolivuosittaisena keskiarvona (Nordean Latinalainen Amerikka Perus- 

indeksilainan lainaehdot 2004). Kuviossa 4 on kuvattu vihreällä viiteindeksin kehitys ja sininen 

käyrä kuvaa keskiarvon kehitystä. 

 

 
Kuvio 4: Viiteindeksin ja keskiarvon kehitys (Nordea 2009) 
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Toiseksi eniten tuotti Frontin välittämä ja Kuntarahoitus Oyj:n liikkeeseenlaskema Kuntara-

hoitus Metalli 2011- obligaatio, jonka kohde-etuutena oli samansuuruisella painotuksella kol-

me suomalaista osaketta: Outokumpu Oyj, Rautaruukki Oyj ja Wärtsilä Oyj. Obligaation vuo-

tuinen tuotto oli 12 % ja sen laina-aika oli tasan vuosi. Lainaehtojen mukaan obligaatio erään-

tyi jo ensimmäisen vuoden jälkeen, sillä kaikkien kohde-etuusosakkeiden arvot olivat nousseet 

alkuarvoista (Kuvio 5). Jos yksi tai useampi osake olisi ollut ensimmäisenä havaintopäivänä 

pienempi kuin alkuarvonsa, olisi sijoitusaika jatkunut seuraavaan havaintopäivään. Ensimmäi-

senä vuotena kohde-etuusosakkeet nousivat keskimäärin 58,27 % (Liite 3), mistä johtuen obli-

gaatio erääntyi. Obligaatio oli siten sijoittajalle huonompi vaihtoehto kuin suora sijoitus ky-

seisiin osakkeisiin samalla aikavälillä. 

 

 
Kuvio 5: Tuotonlaskentamekanismi (Front 2008) 

 

Kolmanneksi suurimpaan tuottoon ylsi SEB:n Suomi & Eurooppa Osake- indeksilaina. Sen koh-

de-etuutena olivat EuroStoxx50 ja OMXHEX25 osakeindeksit. Sijoituksen laina-aika oli 1,04 

vuotta ja vuotuinen tuotto oli 10,57 %. Neljänneksi korkein tuotto oli Nordean Venäjä ja Itä-

Eurooppa Perus –indeksilaina. Sen kohde-etuutena oli RDX- (Russian Depository Index) ja CE-

CEEUR-osakeindeksit. RDX- indeksi muodostuu venäläisiin osakkeisiin oikeuttavista osaketalle-

tustodistuksista, jossa suurin painoarvo on energiatoimiala. CECEEUR- indeksi kuvaa Puolan, 

Tsekin ja Unkarin markkina-arvoiltaan suurimmat yritykset. Tuotteen laina-aika oli 4,11 vuot-
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ta. Viidenneksi parhaiten tuottanut sijoitus oli Handelsbankenin Valuuttaobligaatio Dollari 

(5034A), jolle sijoittaja sai 9,40 % vuotuisen tuoton. Kyseesä oli Yhdysvaltain dollariin sidottu 

obligaatio, jonka laina-aika oli 2,5 vuotta. Dollarin vahvistuessa euroon nähden indeksin arvo 

nousi ja euron vahvistuessa indeksi laski. Dollarin kurssi oli laina-aikana melko volatiili (Kuvio 

6), mutta se kehittyi suotuisasti euroon nähden. Kuviossa dollarin kurssikehitystä kuvaa sini-

nen ja euron kehitystä punainen käyrä. 

 

 
Kuvio 6: US dollarin ja euron kehitys vuosina 2009-2010 (Google Finance 2013) 

 

Kuudenneksi suurimman tuoton tarjosi Nordean USA Perus- indeksilaina, jonka viiteindeksinä 

oli S&P 500 Index, joka seuraa viidensadan markkina-arvoltaan Yhdysvaltojen suurimman yri-

tyksen osakkeen hintakehitystä. Viiteindeksin arvon kehitys oli 60,24 % ja tuottokerroin oli 71 

%. Näin ollen sijoituksen erääntymisarvoksi muodostui 142,77 % ja vuosituotoksi tuli 9,05 %. 

Seitsemänneksi tuottavin sijoitus tutkimuksessa oli FIM:n Kiina+ -indeksilaina, jonka vuosi-

tuotto oli 8,85 %. Lainan liikkeeseenlaskija oli Credit Suisse First International ja sen kohde-

etuutena oli omaisuuskori. Omaisuuskorissa jokainen tuote sai painoarvon 1/3. Indekseinä oli-

vat Kiinan osakemarkkinoita seuraava FTSE/Xinhua China 25 XIN0I- indeksi, Taiwanin osake-

markkinoita kuvaava indeksi MSCI Taiwan TWY sekä US dollarin suhde Japanin jeniin. Ilman 

valuuttaosaa sijoitus olisi ollut tuottavampi.  

 

Kahdeksanneksi tuottavin sijoitus oli Frontin SALSA 2013, jonka liikkeeseenlaskija oli Deutsche 

Bank AG. SALSA- obligaation tuotto oli 8,70 % p.a. ja sen kohde-etuutena oli viiden eurooppa-

laisen toimialaindeksin yhdistelmää, eli koria (Front Capital Oy SALSA- obligaation markki-

nointiesite 2008). Nordean Kiinteistö- indeksilaina oli yhdeksänneksi tuottavin sijoitus 8,39 % 

vuosituotolla. Kyseisen lainan viiteindeksinä toimi EPRA Europe Index (EPRA-Index®) joka ku-

vaa Euroopan kiinteistöalan kehitystä ja se sisältää markkina-arvoltaan 70 Euroopan suurim-

man kiinteistöalan yritystä (Nordean Kiinteistö- indeksilainan lainaehdot 2004). Kymmenen-

neksi tuottojen perusteella sijoittui Nordean Tähtibrändit Perus- indeksilaina, jonka tuotto oli 

8,11 % p.a. Sijoituksen laina-aika oli 4,11 vuotta ja sen kohde-etuutena oli kymmenen kan-
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sainvälisen yrityksen osakkeen kori. Lainan tuottokerroin oli 60 % ja sen erääntymisarvo oli 

137,8 % (Nordean Tähtibrändit Perus -indeksilainan loppuraportti 2013.) 

 

4.2 Tuotteiden maantieteellinen jakautuminen 

 

Tutkimuksen tarkoituksena oli tutkia mille maantieteellisille alueille tuotteet ovat jakautu-

neet ja ne päätettiin jakaa yhdeksään kategoriaan tätä varten. Nämä kategoriat olivat Aasia, 

Erikois, Eurooppa, Kehittyvät markkinat, Maailma, Muut, Pohjoismaat, USA sekä Yhdistelmä. 

Erikois- kategoria koostuu tuotteista, jotka oli sidottu esimerkiksi hyödykkeisiin, eikä niitä 

oltu erikseen rajattu maantieteellisesti. Muut- kategorian on kerätty kaikki sellaiset tuotteet, 

joita yksittäin oli vain muutamia tai yksittäisiä kappaleita. Yhdistelmät ovat puolestaan kaikki 

sellaiset tuotteet, jotka on suunnattu kahdelle tai useammalle alueelle. 

  

Suurin osa tuotteista, eli 60 kappaletta oli maailmanlaajuisesti hajautettu (Kuva 7). Tuotteis-

ta 29 oli Nordean, 13 FIM:n, 9 OP-Pohjolan ja 6 Handelsbankenin liikkeeseenlaskemia (Liite 

4). Evli, Front, ja SEB laskivat liikkeeseen kukin yhden maailmanlaajuisesti hajautetun tuot-

teen. Toiseksi suurin osa eli 57 tuotetta oli sijoitettu Eurooppaan. Näistä tuotteista valtaosa, 

eli 26 tuotetta oli Nordean liikkeeseenlaskemia. Toiseksi eniten Eurooppaan sijoitettuja tuot-

teita oli FIM:illä (11 kappaletta) ja kolmanneksi Osuuspankilla (10 kappaletta). Yhdistelmiin ja 

Pohjoismaihin sijoitettuja tuotteita oli kumpiakin 28 kappaletta, yhden kategorian osuuden 

ollessa 12 % prosenttia. Neljänneksi suurin kategoria oli Aasia ja siihen kuului 15 tuotetta. 

Aasia- kategoriassa ovat mukana kaikki koko Aasian alueelle sijoittavat tuotteet (yhteensä 9 

kappaletta), sekä Kiinan ja Japanin osakemarkkinoille sijoittavat tuotteet, joita oli yhteensä 

6. Viideneksi suurin kategoria oli Muut. Tässä kategoriassa 11 tuotteesta kolme oli Venäjälle 

sijoitettuja ja kaksi sekä Brasiliaan että Latinalaiseen Amerikkaan. Kehittyville markkinoille 

sijoitti 10 tuotetta ja Yhdysvaltoihin 9 tuotetta. Erikois- kategoriaan sijoitti kahdeksan tuotet-

ta, joista viisi oli FIM:n ja kolme Handelsbankenin liikkeeseen laskemia. 
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Kuvio 7: Tuotteiden maantieteellinen jakautuminen 

 

4.3 Kohde-etuudet 

 

Tähän tutkimukseen valittujen tuotteiden kohde-etuutena oli hyödykkeitä, osakkeita, -koreja 

tai -indeksejä, valuuttoja ja näiden kaikkien yhdistelmiä. Lisäksi mukana oli harvinaisempia 

kohde-etuuksia, kuten rahastoindeksejä ja luottovastuutapahtumia. Suurin kohde-etuusryhmä 

tutkimuksessa mukana olleista tuotteista oli osakelainat. Suurin osa strukturoiduista tuotteis-

ta oli sidottu johonkin osakeindeksiin tai –koriin. Osakkeiden osuus tässä tutkimuksessa oli 66 

%, eli 148 kappaletta (Kuvio 8). Osakesidonnaisten tuotteiden keskimääräinen vuosituotto oli 

1,96 %  ja se vaihteli 0-12,80 % välillä. Laina-aika vaihteli vuodesta reiluun seitsemään vuo-

teen. Keskiarvo laina-ajalle oli 4,44 vuotta. Osakesidonnaisista tuotteista yhteensä 79 kappa-

letta erääntyi nimellisarvoonsa. 
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Kuvio 8: Tuotteiden kohde-etuuksien jakautuminen 

 

Toiseksi suurin ryhmä oli erilaiset kohde-etuuksien yhdistelmät, joita oli 25 kappaletta. Nämä 

muodostivat 11 % osuuden tuotteista. Lähes puolet erilaisten kohde-etuuksien yhdistelmistä 

oli maailmanlaajuisesti hajautettu. Eniten yhdistelmiä laski liikkeeseen FIM ja Handelsbanken. 

Keskimäärin yhdistelmiin sijoittavista tuotteista saatiin tuottoa 2,20 % p.a. ja laina-aika oli 

4,76 vuotta (Liite 5). 

 

Kolmanneksi suurin ryhmä oli korkoihin sidotut tuotteet. Näitä tuotteita oli yhteensä 17 kap-

paletta. Koroista saadut tuotot olivat keskimäärin 1,51 % p.a. (Liite 6) ja niiden keskimääräi-

nen laina-aika oli  3,99 vuotta. Korkoihin sidotut tuotteet olivat ainoa tuoteryhmä, jossa kaik-

ki tuotteet ylsivät positiiviseen tuottoon. Tuotot sijoittuivat välille oli 0,20-3,29 % p.a.  

 

Neljänneksi eniten tuotteita oli kategoriassa Muut, johon kuuluivat luottovastuutapahtumat ja 

rahastoindeksit. Näitä tuotteita oli yhteensä 14 kappaletta. Kategorian keskimääräinen vuosi-

tuotto jäi 0,55 %:iin laina-ajan ollessa 4,92 vuotta. 

 

Viidenneksi suurin kategoria oli Hyödykkeet. Hyödykkeinä olivat erilaiset raaka-aineet, kuten 

viljatuotteet, öljy ja sähkö. Tähän kategoriaan sijoittavista tuotteista saadut tuotot jäivät 

mataliksi, suurimman ollessa 3,57 % p.a. Kaiken kaikkiaan 9 tämän kategorian tuotteista 

erääntyi nimellisarvoonsa. Keskimäärin tuotto oli 1,86 % p.a. 

 

Valuutta oli pienin kategoria yhdeksällä tuotteella ja niistä 4 käyttivät viiteindeksinä euron ja 

dollarin kehitystä suhteessa toisiinsa. Tuotteista viiden kohdalla tuotto jäi nollaan, kaksi tuo-

tetta ylsi vähän yli yhden prosentin tuottoihin. Kaksi tuotetta ylsi yli 7 % p.a. tuottoon. 
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4.4 Korkosidonnaiset tuotteet 

 

Tuotteita joiden kohde-etuutena oli korko, oli tutkimuksessa yhteensä 11 kappaletta ja ne 

olivat Nordean ja Osuuspankin tuotteita. Viitekorkona oli 3, 6 ja 12 kuukauden euribor. Nor-

dean Korkoputki-lainat olivat ainoat kiinteäkorkoiset lainat. Keskimäärin vuosituotto oli 1,51 

% ja laina-aika oli 3,99 vuotta. Kuviossa 9 on esitetty kaikki tutkimuksessa mukana olleet kor-

koihin sidotut lainat. 

 

 
Kuvio 9: Korkosidonnaiset tuotteet 

 

4.5 Tuotteet, joista maksettiin tuottoa jo laina-aikana 

 

Tuotteet joidenka kohdalla sijoittaja sai tuottoja jo laina-aikana, oli tässä tutkimuksessa 14 

kappaletta. Neljällä tuotteella oli mahdollisuus kassavirtoihin kesken juoksuajan, mutta lai-

naehdot jäivät täyttymättä. Näistä lainoista ei maksettu kuponkikorkoa. 

 

Tuotot näille tuotteille on laskettu Microsoft Excel- taulukko-ohjelmalla. Kuviossa 10 on esi-

tetty tuotteet, joista sijoittaja sai tuottoa jo laina-aikana. EQ:n lainat on esitetty vihreällä, 

Osuuspankin punaisella ja Nordean sinisellä.  

 

Nordean tuotteita oli yhteensä kahdeksan kun Osuuspankilla oli viisi ja EQ:lla yksi. Nordean 

Hyödyke Kuponki ja EQ:n Takuukuponki Eurooppa tuottivat selkeästi muita enemmän. Norde-

an Hyödyke Kuponki tuotti keskimäärin 6,93 % p.a. ja EQ:n Takuukuponki Eurooppa 6,78 % 

p.a. Hyödyke Kuponki oli reilun viiden vuoden mittainen sijoitus, kun taas Takuukuponki Eu-

roopan laina aika oli tasan yksi vuosi. Keskimääräinen laina-aika kaikille tuotteille, joilla oli 
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mahdollisuus kuponkikorkoon, oli 4,21 vuotta ja ne tuottivat sijoittajille keskimäärin 1,89 % 

p.a. Tuotteista 12 oli sidottu korkoihin, viisi osakkeisiin ja yksi hyödykkeisiin (Liite 7). 

 

 
Kuvio 10: Tuotteet joista maksettiin korkoa laina-aikana 

 

Nordean Korkoporras- lainat olivat viisivuotisia joukkolainoja, joista sijoittajalle maksettiin 

kiinteää korkoa. 11/2004- versiossa ensimmäisen kahden vuoden aikana korkoa maksettiin 

2,60 % ja kolmen seuraavan vuoden aikana 3,25%. Vuotuista tuottoa sijoittaja sai 2,98 %. Ver-

siossa 15/2004 ensimmäiseltä kahdelta vuodelta sai tuottoa 3% ja kolmelta seuraavalta 3,50 

%. Tästä sijoittaja sai tuottoa 3,29 % p.a. Molemmissa lainoissa pankilla oli lainaehtojen mu-

kaisesti kahden vuoden jälkeen mahdollisuus lunastaa laina takaisin ennenaikaisesti. Kummas-

sakaan tapauksessa pankki ei käyttänyt osto-optiotaan. 

 

5 Pohdinta 

 

Pääomaturvatut sijoitustuotteet sopivat parhaiten sijoittajille, jotka eivät kestä pääoman 

menetyksen riskiä. Tuotteiden rakentelusta sijoittaja maksaa pankille, joten tuotteet onkin 

suunnattu asiakkaille, joilla ei ole halua tai osaamista rakentaa itse tuotteita. Toisin sanoen 

tuotteiden kohderyhmää voisi olla aloittelevat ja varovaiset sijoittajat. 

 

Toisaalta tutkimuksessa kävi selväksi, että strukturoitujen tuotteiden lainaehdot ovat hyvin 

monimutkaisia ja lainojen tuottorakenteet mitä moninaisempia, joten aloittelevan sijoittajan 

voi olla hankala ymmärtää niitä. Tärkeää on kuitenkin selvittää lainan todelliset kustannuk-

set, jolloin selviää myös sijoituksen reaalinen tuotto.  
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Pääomaturvatuilla tuotteilla ei tässä tutkimuksessa mukana olleiden tuotteiden osalta saavu-

tettu kovinkaan suuria tuottoja. Keskimäärin sijoituksilla saatu tuotto oli 1,87 % p.a.  Kun 

keskimääräinen tuotto oli 1,87 % p.a. ja Tilastokeskuksen (2013) arvioima inflaatio vuosien 

2004 - 2013 välisenä aikana oli keskimäärin 1,81 %, ei sijoittaja saavuttanut merkittävää tuot-

toa sijoituksilleen.  

 

Laina-aika vaihteli 7,04 vuodesta yhteen vuoteen ja keskimääräinen laina-aika oli 4,43 vuotta. 

Tämä huomioon ottaen sijoitukset ovat tuottaneet heikosti keskimäärin noin neljän ja puolen 

vuoden ajan. Kun laskuissa huomioidaan lainasta maksetut strukturointikustannukset ja mah-

dolliset muut kustannukset, jää sijoittaja todennäköisemmin tappiolle.  

 

10 parhaiten vuodessa tuottaneesta sijoituksesta kohde-etuutena osake oli kahdeksassa. 

Osakkeilla on mahdollista saavuttaa korkeampia tuottoja, kuin muilla kohde-etuuksilla. Nor-

dean liikkeeseenlaskemia tuotteita oli 10 parhaan tuotteen joukosta viisi. Tämä johtuu osak-

keiden suurista kurssiheilahteluista, sillä pääomaturvan vuoksi positiiviset heilahdukset näky-

vät tässä tutkimuksessa vahvasti kun taas negatiiviset muutokset on rajattu nollaan.  

 

Mahdollisuus korkoihin jo laina-aikana oli 18 tuotteen kohdalla, joista 13 tuotteelle sitä mak-

settiin. Viiden lainan osalta kassavirtoja oli kaksi; lainan merkintähetkellä negatiivinen kun 

sijoitus tehtiin ja lunastushetkellä positiivinen kun sijoittajalle maksettiin pääom takaisin. 

Eniten tuotteita joille maksettiin myös kuponkikorkoa, oli Nordealla. 

 

6 Yhteenveto 

 

Suurin osa, kaiken kaikkiaan 156 kappaletta tuotteista jäi alle 2 % vuosituottoon. 111 erääntyi 

nimellisarvoonsa, eli sijoittaja sai eräpäivänä sijoittamansa pääoman takaisin. Koska näistä 

tuotteista sijoittajalle ei maksettu lainkaan tuottoa, olivat ne epäonnistuneita sijoituksia. 

Tutkimuksessa 10 parhaiten tuottanutta sijoitusta ylsi vuosituotoissa keskimäärin 9,81 %:iin. 

Niiden keskimääräinen laina-aika oli 3,65 vuotta ja kohde-etuuksina niissä oli osake, valuutta 

tai yhdistelmä. 

 

Valtaosa tuotteista oli maailmanlaajuisesti hajautettu. Toiseksi suurin osa oli sijoitettu Eu-

rooppaan. Yhdistelmiin ja Pohjoismaihin sijoitettuja tuotteita oli 12 % prosenttia. Neljänneksi 

suurin kategoria oli Aasia ja viidenneksi suurin kategoria oli Muut. Kehittyvät markkinat oli 

kuudenneksi suurin kategoria ja USA seitsemäs. Erikois- kategoria oli pienin. 

 

Eniten tuotteita oli sidottu erilaisiin osakeindekseihin tai –koreihin. Toiseksi suurin ryhmä oli 

eri-laiset kohde-etuuksien yhdistelmät, joita oli 25 kappaletta. Kolmanneksi suurin kategoria 
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oli Korot ja neljänneksi Muut. Viidenneksi suurin kategoria oli hyödykkeet ja pienin oli Valuut-

ta. 

 

Yhdistelmistä saatu vuotuinen tuotto oli keskimäärin 2,20 %. Valuuttalainojen keskimääräinen 

tuotto oli 2,09 % p.a. Osakkeista saatiin keskimäärin tuottoa 1,96 % p.a. Hyödykkeistä saatu 

tuotto oli keskimäärin 1,86 % p.a. Koroista saatu keskimääräinen tuotto oli 1,51 % p.a. Muut- 

kategorian tuotot jäivät keskimäärin 0,55 %:iin p.a. Korkoihin sidotut tuotteet olivat ainoa 

tuoteryhmä, jossa kaikki tuotteet ylsivät positiiviseen tuottoon. 

 

Kaiken kaikkiaan pääomaturvatut sijoitustuotteet eivät olleet kovin onnistuneita sijoituksia 

tutkimukseen valitulla tarkasteluvälillä, sillä vuotuiset tuotot jäivät alle 2 %:iin. Inflaatio 

huomioon ottaen sijoittajan saama reaalinen tuotto jäi tätäkin pienemmäksi. Strukturointiin 

liittyvät kustannukset huomioituna, jäi sijoittaja todennäköisemmin tappiolle sijoittaessaan 

pääomaturvattuihin tuotteisiin, kuin saavutti tuottoa sijoittamalleen pääomalle. 
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     Liite 1 
 
 
Liite 1: Painota parasta –tuotteet 
 

Yritys Tuotteen nimi Liikkeeseenlasku Eräpäivä  Laina-aika  Erääntymisarvo Tuotto p.a. Kohde-etuus Alue 

FIM Sateenkaari 2011  31.8.2006 14.9.2011 5,04 1,00 0,00 % Osake Erikois 

Handelsbanken Paras Kolmesta (26A) 16.11.2005 7.12.2010 5,06 1,11 2,16 % Yhdistelmä Maailma 

Handelsbanken Paras Kolmesta (5001A) 31.5.2006 16.5.2011 4,96 1,00 0,00 % Yhdistelmä Maailma 

Handelsbanken Paras Kolmesta (5010A) 11.12.2006 5.1.2012 5,07 1,06 1,18 % Yhdistelmä Maailma 

Handelsbanken Paras Kolmesta (5024A) 26.10.2007 11.10.2012 4,96 1,00 0,10 % Yhdistelmä Maailma 
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     Liite 2 
 

Liite 2: 10 parasta tuotetta 
 
Yritys Tuotteen nimi Liikkeeseen-

lasku 

Eräpäivä  Laina-

aika  

Eräänty-

misarvo 

Tuotto p.a. Kohde-

etuus 

Alue 

        
 

EQ Takuukuponki Eurooppa 

6% Sertifikaatti 8/2016 

28.8.2012 29.8.2013           1,00     6,78 % Osake Eurooppa 

Evli EUR10CMS 2011 6.4.2006 6.4.2011           5,00    119,20 % 3,57 % Muut Eurooppa 

Evli Evli Commodity 2011 31.5.2007 17.6.2011           4,05    109,21 % 2,20 % Hyödyke Maailma 

Evli Evli Inflaatiosuoja 2010 9.10.2008 11.10.2010           2,01    102,74 % 1,36 % Muut Eurooppa 

Evli ES50 Topix Index Linked 

Floored Asian 

30.6.2006 30.6.2011           5,00    103,72 % 0,73 % Muut Aasia 

Evli Evli Europe & Japan 2011 28.9.2006 18.10.2011           5,06    102,18 % 0,43 % Osake Eurooppa & Ja-

pani 

Evli Evli Europe & Japan 2011 

II 

26.10.2006 17.11.2011           5,06    101,13 % 0,22 % Osake Eurooppa & Ja-

pani 

Evli Evli Lähi-itä & Afrikka 

2012 

17.4.2008 10.4.2012           3,98    100,00 % 0,00 % Muut Afrikka & Lähi-

Itä 

Evli Evli Lähi-itä & Afrikka 

2012 PP 

17.4.2008 10.4.2012           3,98    100,00 % 0,00 % Muut Afrikka & Lähi-

Itä 
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     Liite 3 
 
Liite 3: Front Metalli 2011- obligaation tarkastelupäivät 
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     Liite 4 
 
Liite 4: Maailmanlaajuisesti hajautetut tuotteet 
 
Yritys Tuotteen nimi Liikkeeseenlasku Eräpäivä Laina-aika Tuotto p.a. Kohde-etuus 

Evli Evli Commodity 2011 31.5.2007 17.6.2011 4,05 2,20 % Hyödyke 

FIM Tuottolukko Maailma  1.3.2004 13.3.2009 5,04 6,91 % Osake 

FIM MaailmaPlus I  10.3.2005 17.9.2009 4,53 5,01 % Yhdistelmä 

FIM Omaisuuslukko MaailmaPlus  15.3.2005 29.9.2010 5,55 7,61 % Yhdistelmä 

FIM BIKE 2011  21.6.2006 5.7.2011 5,04 5,41 % Osake 

FIM Raaka-aine 2007-2011 23.11.2006 7.12.2011 5,04 0,00 % Hyödyke 

FIM Puhdas Vesi  16.4.2007 7.5.2013 6,06 1,21 % Osake 

FIM Jokasään  16.4.2007 8.5.2012 5,07 0,00 % Osake 

FIM Vaihtoehtoinen Energia  1.6.2007 24.6.2013 6,07 0,00 % Osake 

FIM Arvo Maailma  30.8.2007 20.9.2013 6,06 0,00 % Osake 

FIM ProMultimanager Markkinabalanssi 17.12.2007 8.1.2013 5,07 0,00 % Muut 

FIM ProMultimanager Valuuttastrategia  19.3.2008 4.4.2012 4,05 0,00 % Osake 

FIM ProMultimanager Tuplastrategia  15.4.2008 8.5.2013 5,07 0,07 % Osake 

FIM Maailma 2013  26.9.2008 3.10.2013 5,02 6,48 % Osake 

Front Comm-PASS 2013 14.3.2008 28.3.2013 5,04 0,00 % Hyödyke 

Handelsbanken Paras Kolmesta (26A) 16.11.2005 7.12.2010 5,06 2,16 % Yhdistelmä 

Handelsbanken Raaka-aineobligaatio (31A) 21.4.2006 28.4.2011 5,02 6,26 % Hyödyke 

Handelsbanken Paras Kolmesta (5001A) 31.5.2006 16.5.2011 4,96 0,00 % Yhdistelmä 

Handelsbanken Paras Kolmesta (5010A) 11.12.2006 5.1.2012 5,07 1,18 % Yhdistelmä 

Handelsbanken Paras Kolmesta (5024A) 26.10.2007 11.10.2012 4,96 0,10 % Yhdistelmä 
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Handelsbanken Strategiaobl. Efficiente (5030A) 10.4.2008 15.4.2011 3,01 0,00 % Yhdistelmä 

Nordea Maailma 5.1.2004 23.1.2008 4,05 6,73 % Osake 

Nordea Maailma 5.4.2004 27.4.2009 5,06 2,05 % Osake 

Nordea Hyödyke 4.10.2004 5.10.2009 5,01 0,00 % Hyödyke 

Nordea Maailma Tuotto 1.11.2004 19.11.2009 5,05 0,97 % Osake 

Nordea OsakeLukitus 24.1.2005 11.2.2009 4,05 4,60 % Osake 

Nordea Maailma 21.2.2005 11.3.2009 4,05 2,43 % Osake 

Nordea Allokaatio Perus 15.8.2005 6.9.2010 5,06 0,89 % Yhdistelmä 

Nordea Maailma Tuotto 13.2.2006 10.3.2011 5,07 0,97 % Osake 

Nordea Kehittyvät Valuutat Perus 27.3.2006 1.5.2008 2,10 0,00 % Valuutta 

Nordea Hypoteekki Eurooppa-Tyynivaltameri 10.4.2006 28.4.2012 6,05 0,00 % Osake 

Nordea Hyödyke Perus 21.8.2006 22.9.2010 4,09 0,00 % Hyödyke 

Nordea Maailma Etappi 4.9.2006 29.10.2008 2,15 3,64 % Osake 

Nordea Kehittyvät Markkinat Perus 16.10.2006 10.11.2011 5,07 1,97 % Osake 

Nordea Vaihtoehtoenergia Perus 15.1.2007 16.2.2012 5,09 0,00 % Osake 

Nordea Maailma Tuotto 19.2.2007 23.3.2011 4,09 1,20 % Osake 

Nordea Hyödyke Kuponki 20.8.2007 14.9.2012 5,07 6,93 % Hyödyke 

Nordea Ilmastonmuutos Perus 7.9.2007 5.10.2012 5,08 0,00 % Osake 

Nordea NEXT 11 Perus 17.12.2007 25.1.2013 5,11 0,00 % Osake 

Nordea Bioenergia ja Maataloushyödykkeet Perus 21.1.2008 22.2.2013 5,09 1,52 % Hyödyke 

Nordea Maailma Perus 28.1.2008 7.3.2013 5,11 0,00 % Osake 

Nordea Allokaatio Perus 21.4.2008 30.5.2013 5,11 0,00 % Yhdistelmä 

Nordea EuroDollari Tuotto 12.5.2008 20.6.2013 5,11 1,33 % Valuutta 

Nordea Raaka-aine Trendi Perus 26.5.2008 4.7.2013 5,11 0,00 % Hyödyke 
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Nordea Kestävä Kehitys Perus 18.8.2008 26.9.2011 3,11 0,00 % Osake 

Nordea Inflaatio 1.9.2008 26.9.2013 5,07 0,00 % Osake 

Nordea Öljy-yhtiöt Perus 11.5.2009 18.6.2013 4,11 3,55 % Osake 

Nordea Öljy-yhtiöt Perus 5.6.2009 18.6.2013 4,04 3,61 % Osake 

Nordea Tähtibrändit Perus 17.8.2009 25.9.2013 4,11 8,11 % Osake 

Nordea Tähtiluokka Kuponki Perus 18.1.2010 26.2.2012 2,11 0,00 % Osake 

Osuuspankki Osakekorilaina II/2004 Neutraali 13.4.2004 30.4.2007 3,05 4,35 % Osake 

Osuuspankki Maailma I/2005 Neutraali 15.2.2005 5.3.2010 5,05 1,78 % Osake 

Osuuspankki OptimiAllokaatio VII/2005 Neutraali 21.12.2005 30.12.2010 5,03 7,14 % Yhdistelmä 

Osuuspankki OKO Rahasto-Obligaatio I/2007 4.4.2007 22.4.2013 6,05 0,00 % Muut 

Osuuspankki Ympäristö-Obligaatio IV/2007 Neutraali 27.6.2007 17.8.2011 4,14 1,18 % Osake 

Osuuspankki Pharma VI/2007 Neutraali 19.9.2007 30.9.2011 4,03 0,00 % Osake 

Osuuspankki Ilmasto-Obligaatio IV/2008 Neutraali 21.5.2008 7.6.2013 5,05 0,00 % Osake 

Pohjola Agri-Obligaatio III/2008 Neutraali 16.4.2008 2.5.2013 5,05 0,00 % Hyödyke 

Pohjola Maailma VI/2008 Neutraali 20.8.2008 9.9.2013 5,06 0,00 % Osake 

SEB SEB Global 2011 26.11.2006 26.5.2011 4,50 0,00 % Osake 
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     Liite 5 
 
Liite 5: Kohde-etuudet: yhdistelmät 
 
Yritys Tuotteen nimi Liikkeeseenlasku Eräpäivä Laina-aika Tuotto p.a. Alue 

Evli Evli Greater Russia 2010 29.11.2007 13.12.2010 3,04 0,00 % Venäjä 

Evli Evli Greater Russia 2010 PP 29.11.2007 13.12.2010 3,04 0,00 % Venäjä 

FIM Kiina+  4.10.2005 18.4.2011 5,54 8,85 % Kiina 

FIM Omaisuuslukko MaailmaPlus  15.3.2005 29.9.2010 5,55 7,61 % Maailma 

FIM Omaisuuslukko EuroPlus  30.11.2004 14.6.2010 5,54 7,59 % Eurooppa 

FIM USA Tupla  2.9.2008 25.9.2012 4,07 5,88 % USA 

FIM Omaisuuslukko AasiaPlus  4.1.2005 19.7.2010 5,54 5,68 % Aasia 

FIM MaailmaPlus I  10.3.2005 17.9.2009 4,53 5,01 % Maailma 

FIM Supertrendi II  21.6.2006 11.1.2013 6,56 2,01 % Yhdistelmä 

FIM Omaisuuslukko Trio II  29.12.2006 13.1.2012 5,04 0,00 % Eurooppa 

FIM Sisu  18.2.2008 10.9.2012 4,56 0,00 % Eurooppa 

FIM Omaisuuslukko Trio  22.11.2005 7.12.2010 5,04 0,00 % Yhdistelmä 

FIM Omaisuuslukko Tupla  10.5.2005 24.11.2010 5,55 0,00 % Yhdistelmä 

Front Alpha 8 12.4.2007 30.4.2010 3,05 0,00 % Yhdistelmä 

Handelsbanken Paras Kolmesta (26A) 16.11.2005 7.12.2010 5,06 2,16 % Maailma 

Handelsbanken Paras Kolmesta (5010A) 11.12.2006 5.1.2012 5,07 1,18 % Maailma 

Handelsbanken Paras Kolmesta (5024A) 26.10.2007 11.10.2012 4,96 0,10 % Maailma 

Handelsbanken Strategiaobligaatio Wise (5025A) 14.12.2007 16.12.2011 4,01 0,00 % Erikois 

Handelsbanken Paras Kolmesta (5001A) 31.5.2006 16.5.2011 4,96 0,00 % Maailma 

Handelsbanken Strategiaobl. Efficiente (5030A) 10.4.2008 15.4.2011 3,01 0,00 % Maailma 

Nordea Allokaatio Perus 15.8.2005 6.9.2010 5,06 0,89 % Maailma 



     44 
     Liite 5 
Nordea Allokaatio Perus 21.4.2008 30.5.2013 5,11 0,00 % Maailma 

Osuuspankki OptimiAllokaatio VII/2005 Neutraali 21.12.2005 30.12.2010 5,03 7,14 % Maailma 

Osuuspankki EuroAllokaatio IV/2005 21.6.2005 8.7.2010 5,05 0,81 % Eurooppa 

Osuuspankki Euro I/2004 Neutraali 1.3.2004 18.3.2009 5,05 0,00 % Yhdistelmä 
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Liite 6: Kohde-etuudet: korot 
 
Yritys Tuotteen nimi Liikkeeseenlasku Eräpäivä Laina-aika Tuotto p.a. Alue 

Nordea Korkoporras 15/2004 19.7.2004 19.7.2009 5,00 3,29 % Suomi 

Nordea Korkoporras 11/2004 3.5.2004 3.5.2009 5,00 2,98 % Suomi 

Nordea TavoiteKorko PB 13.12.2004 5.7.2009 4,57 2,72 % Eurooppa 

Osuuspankki Korko13 III/2005 21.6.2005 21.6.2010 7,01 2,63 % Eurooppa 

Osuuspankki Korko12 VI/2004 15.12.2004 15.12.2010 6,00 2,04 % Eurooppa 

Osuuspankki Kertyvä Korko V/2004 10.11.2004 10.11.2009 5,00 2,00 % Eurooppa 

Nordea EuriborPlus V 6.7.2009 15.8.2011 2,11 1,18 % Eurooppa 

Nordea Korkoputkiobligaatio 16.2.2009 25.3.2011 2,10 1,15 % Eurooppa 

Nordea Korkoputkiobligaatio II 20.4.2009 27.5.2011 2,10 1,12 % Eurooppa 

Nordea EuriborPlus VI 3.8.2009 15.9.2011 2,12 1,08 % Eurooppa 

Nordea EuriborPlus I 9.3.2009 4.4.2011 2,07 1,06 % Eurooppa 

Nordea EuriborPlus IV 8.6.2009 15.7.2011 2,10 1,04 % Eurooppa 

Nordea EuriborPlus III 4.5.2009 15.5.2011 2,03 1,03 % Eurooppa 

Osuuspankki Kertyvä Korko II/2005 Neutraali 23.3.2005 23.3.2010 5,00 0,89 % Eurooppa 

Nordea Korkoputki Luotto 21.12.2005 10.4.2011 5,30 0,73 % Eurooppa 

Nordea Korkoputki Ekstra 14.12.2005 10.4.2011 5,32 0,56 % Eurooppa 

Osuuspankki Kertyvä Korko V/2005 12.10.2005 12.10.2010 5,00 0,20 % Eurooppa 
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Liite 7: Tuotteet joista sai tuottoja laina-aikana 
 

Yritys Tuotteen nimi Kassavirrat 
 

Tuotto% 
p.a. 

Laina-
aika 

Kohde-
etuus Alue 

EQ Takuukuponki Eurooppa 28.8.2012 29.8.2013 

    

6,78 %         1,00    Osake Eurooppa 

  
-100 106,8 

        
            Front Arvokuponki 2011 10.7.2007 25.7.2011 

    
0,00 %         4,04    Osake Eurooppa 

  
-100 100 

        
            Nordea Korkoporras 11/2004 3.5.2004 3.5.2005 3.5.2006 3.5.2007 3.5.2008 3.5.2009 2,98 %         5,00    Korko Suomi 

  
-100 2,6 2,6 3,25 3,25 103,25 

    
            
Nordea Korkoporras 15/2004 19.7.2004 19.7.2005 19.7.2006 19.7.2007 

19.7.200
8 

19.7.200
9 3,29 %         5,00    Korko Suomi 

  
-100 3 3 3,5 3,5 103,5 

    
            
Nordea TavoiteKorko PB 

13.12.200
4 5.7.2005 5.1.2006 5.7.2006 5.7.2009 

 
2,72 %         4,57    Korko Eurooppa 

  
-100 4,13 4,13 1,88 101,87 

     
            
Nordea Korkoputki Ekstra 

14.12.200
5 10.4.2007 10.4.2009 10.4.2011 

  
0,56 %         5,32    Korko Eurooppa 

  
-100 1,78 1,19 100 

      
            
Nordea Korkoputki Luotto 

21.12.200
5 10.4.2007 10.4.2009 10.4.2011 

  
0,73 %         5,30    Korko Eurooppa 

  
-100 2,27 1,59 100 

      
            Nordea Hyödyke Kuponki 20.8.2007 14.9.2010 14.9.2011 14.9.2012 

  
6,93 %         5,07    Hyödyke Maailma 

  
-100 27 9 100 
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            Nordea Eurooppa Kuponki 12.3.2007 13.4.2011 
    

0,00 %         4,09    Osake Eurooppa 

  
-100 100 

        
            Nordea Korkoputkiobligaatio 16.2.2009 25.3.2010 25.3.2011 

   
1,15 %         2,10    Korko Eurooppa 

  
-100 2,4 100 

       
            Nordea Korkoputkiobligaatio II 20.4.2009 27.5.2010 27.5.2011 

   
1,12 %         2,10    Korko Eurooppa 

  
-100 2 100,35 

       
            
Nordea Pohjoismaat Kuponki Perus 

12.10.200
9 

20.11.201
1 

    
0,00 %         2,11    Osake 

Pohjois-
maat 

  
-100 100 

        
            Nordea Tähtiluokka Kuponki Perus 18.1.2010 26.2.2012 

    
0,00 %         2,11    Osake Maailma 

  
-100 100 

        
            
Osuuspankki Kertyvä Korko V/2004 

10.11.200
4 

10.11.200
5 

10.11.200
6 

10.11.200
9 

  
2,00 %         5,00    Korko Eurooppa 

  
-       100    3,85 2,41548   103,692    

      
            
Osuuspankki Korko12 VI/2004 

15.12.200
4 

15.12.200
5 

15.12.200
9 

15.12.201
0 

  
2,04 %         6,00    Korko Eurooppa 

  
-100 7,24 4,756 100,004 

      
            
Osuuspankki 

Kertyvä Korko II/2005 Neut-
raali 23.3.2005 23.3.2006 23.3.2007 23.3.2010 

  
0,89 %         5,00    Korko Eurooppa 

  
-100 3,88164 0,49983 100 

      
            Osuuspankki Korko13 III/2005 21.6.2005 21.6.2006 21.6.2009 21.6.2010 

  
2,63 %         7,01    Korko Eurooppa 

  
-100 7,25 3,702 102,048 
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Osuuspankki Kertyvä Korko V/2005 

12.10.200
5 

12.10.200
6 

12.10.200
9 

12.10.201
0 

  
0,20 %         5,00    Korko Eurooppa 

  
-100 0,2589 0,73836 100 
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Liite 8: Tuotteet liikkeeseenlaskijan mukaan 
 

Yritys Tuotteen nimi 
Liikkeeseen-
lasku Eräpäivä 

Laina-
aika 

Eräänty-
misarvo Tuotto p.a. 

Kohde-
etuus Alue 

EQ Takuukuponki Eurooppa 28.8.2012 29.8.2013 
         
1,00    106,80 % 6,78 % Osake Eurooppa 

Evli EUR10CMS 2011 6.4.2006 6.4.2011 
         
5,00    119,20 % 3,57 % Muut Eurooppa 

Evli 
ES50 Topix Index Linked Floored 
Asian 30.6.2006 30.6.2011 

         
5,00    103,72 % 0,73 % Muut Aasia 

Evli Evli Europe & Japan 2011 28.9.2006 18.10.2011 
         
5,06    102,18 % 0,43 % Osake Eurooppa & Japani 

Evli Evli Europe & Japan 2011 II 26.10.2006 17.11.2011 
         
5,06    101,13 % 0,22 % Osake Eurooppa & Japani 

Evli Evli Commodity 2011 31.5.2007 17.6.2011 
         
4,05    109,21 % 2,20 % Hyödyke Maailma 

Evli Evli Greater Russia 2010 29.11.2007 13.12.2010 
         
3,04    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Venäjä 

Evli Evli Greater Russia 2010 PP 29.11.2007 13.12.2010 
         
3,04    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Venäjä 

Evli Evli Lähi-itä & Afrikka 2012 17.4.2008 10.4.2012 
         
3,98    100,00 % 0,00 % Muut Afrikka & Lähi-Itä 

Evli Evli Lähi-itä & Afrikka 2012 PP 17.4.2008 10.4.2012 
         
3,98    100,00 % 0,00 % Muut Afrikka & Lähi-Itä 

Evli Evli Inflaatiosuoja 2010 9.10.2008 11.10.2010 
         
2,01    102,74 % 1,36 % Muut Eurooppa 

FIM Tuottolukko Maailma  1.3.2004 13.3.2009 
         
5,04    140,00 % 6,91 % Osake Maailma 

FIM Tuottolukko Aasia  30.4.2004 14.5.2010 
         
6,04    156,00 % 7,64 % Osake Aasia 

FIM Tuottolukko Sektori  15.6.2004 18.12.2009 
         
5,51    120,00 % 3,36 % Osake USA 

FIM Trendilukko  1.9.2004 14.9.2010 
         
6,04    130,00 % 4,44 % Osake Eurooppa, Japani & USA 

FIM Kuukausikehitys USA 12.10.2004 26.7.2007 
         
2,79    120,89 % 7,05 % Osake USA 

FIM Omaisuuslukko  12.10.2004 26.10.2011 
         
7,04    138,71 % 4,76 % Osake Eurooppa, Japani & Kiina 
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FIM Omaisuuslukko EuroPlus  30.11.2004 14.6.2010 
         
5,54    150,00 % 7,59 % Yhdistelmä Eurooppa 

FIM Omaisuuslukko AasiaPlus  4.1.2005 19.7.2010 
         
5,54    135,77 % 5,68 % Yhdistelmä Aasia 

FIM MaailmaPlus I  10.3.2005 17.9.2009 
         
4,53    124,77 % 5,01 % Yhdistelmä Maailma 

FIM Omaisuuslukko MaailmaPlus  15.3.2005 29.9.2010 
         
5,55    150,17 % 7,61 % Yhdistelmä Maailma 

FIM Omaisuuslukko Tupla  10.5.2005 24.11.2010 
         
5,55    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Eurooppa, Japani & USA 

FIM SuperTrendi  5.7.2005 19.7.2011 
         
6,04    160,00 % 8,09 % Osake Eurooppa & Japani 

FIM Kiina+  4.10.2005 18.4.2011 
         
5,54    160,00 % 8,85 % Yhdistelmä Kiina 

FIM Tuottolukko Duo  4.10.2005 18.10.2012 
         
7,04    100,00 % 0,00 % Osake Aasia & Eurooppa 

FIM Omaisuuslukko Trio  22.11.2005 7.12.2010 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Eurooppa, Japani & USA 

FIM Hedge Fund  30.12.2005 28.2.2011 
         
5,17    100,00 % 0,00 % Muut Erikois 

FIM Japani & Intia 2011  22.3.2006 5.4.2011 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Osake Intia & Japani 

FIM Hedge Fund Sektori  28.4.2006 30.6.2011 
         
5,18    100,00 % 0,00 % Muut USA 

FIM Sesonki 2010  2.5.2006 14.5.2010 
         
4,04    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

FIM BIKE 2011  21.6.2006 5.7.2011 
         
5,04    130,44 % 5,41 % Osake Maailma 

FIM Supertrendi II  21.6.2006 11.1.2013 
         
6,56    113,94 % 2,01 % Yhdistelmä Eurooppa & Japani 

FIM Sateenkaari 2011  31.8.2006 14.9.2011 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Osake Erikois 

FIM Hedge Fund 150  29.9.2006 30.11.2011 
         
5,17    100,00 % 0,00 % Muut Erikois 

FIM Eurooppa Vakaa  12.10.2006 26.10.2011 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

FIM Raaka-aine 2007-2011 23.11.2006 7.12.2011 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Hyödyke Maailma 

FIM Eurolukko Suhteellinen 2011  23.11.2006 7.12.2011 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 



     51 
     Liite 8 

FIM Holt Sesonki  29.12.2006 13.1.2012 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

FIM Omaisuuslukko Trio II  29.12.2006 13.1.2012 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Eurooppa 

FIM Eurolukko Suhteellinen II  22.2.2007 14.3.2012 
         
5,06    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

FIM DragonEE II              22.2.2007 15.3.2013 
         
6,06    100,00 % 0,00 % Osake Kiina, Taiwan, Venäjä 

FIM Puhdas Vesi  16.4.2007 7.5.2013 
         
6,06    107,58 % 1,21 % Osake Maailma 

FIM Jokasään  16.4.2007 8.5.2012 
         
5,07    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

FIM Perheyritykset 1.6.2007 22.6.2012 
         
5,06    100,00 % 0,00 % Osake Erikois 

FIM Vaihtoehtoinen Energia  1.6.2007 24.6.2013 
         
6,07    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

FIM Arvo Maailma  30.8.2007 20.9.2013 
         
6,06    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

FIM ProMultimanager Arvo Eurooppa  25.10.2007 8.11.2010 
         
3,04    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

FIM Eurolukko Suhteellinen III  15.11.2007 7.12.2012 
         
5,07    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

FIM ProMultimanager Markkinabalanssi 17.12.2007 8.1.2013 
         
5,07    100,00 % 0,00 % Muut Maailma 

FIM Sisu  18.2.2008 10.9.2012 
         
4,56    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Eurooppa 

FIM ProMultimanager Valuuttastrategia  19.3.2008 4.4.2012 
         
4,05    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

FIM Aasia Mix  2.4.2008 23.4.2013 
         
5,06    100,00 % 0,00 % Osake Aasia 

FIM ProMultimanager Tuplastrategia  15.4.2008 8.5.2013 
         
5,07    100,38 % 0,07 % Osake Maailma 

FIM ProMultimanager Efficiente  16.5.2008 14.5.2013 
         
5,00    101,50 % 0,30 % Muut Eurooppa 

FIM Sadonkorjuu  16.6.2008 6.7.2012 
         
4,06    100,00 % 0,00 % Osake Erikois 

FIM USA Tupla  2.9.2008 25.9.2012 
         
4,07    126,16 % 5,88 % Yhdistelmä USA 

FIM Maailma 2013  26.9.2008 3.10.2013 
         
5,02    137,10 % 6,48 % Osake Maailma 
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Front Kasvuporras 8.11.2006 22.5.2012 
         
5,54    115,92 % 2,70 % Osake Aasia & Venäjä 

Front ISIS 2012 2.3.2007 16.3.2012 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Front OptimiKasvu 2009 2.3.2007 16.3.2009 
         
2,04    100,00 % 0,00 % Osake Kiina & Lat. Amerikka 

Front Alpha 8 12.4.2007 30.4.2010 
         
3,05    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Eurooppa, Japani & USA 

Front Vuosituotto 2012 14.5.2007 21.5.2012 
         
5,02    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Front Arvokuponki 2011 10.7.2007 25.7.2011 
         
4,04    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Front Itä-Valuutta 2010 Obligaatio 10.7.2007 26.7.2010 
         
3,05    100,00 % 0,00 % Valuutta Itä-Eurooppa 

Front EM Rahasto-Obligaatio 2013 19.9.2007 10.10.2013 
         
6,06    100,00 % 0,00 % Muut 

Eurooppa, Intia, Kiina & Lat. 
Amerikka 

Front HOLT 2012 19.11.2007 10.12.2012 
         
5,06    100,00 % 0,00 % Osake Kehittyvät markkinat 

Front HOLT 2012 II 18.12.2007 11.1.2013 
         
5,07    100,00 % 0,00 % Osake Kehittyvät markkinat 

Front Pankki + 12 kk 28.12.2007 29.12.2008 
         
1,01    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Front Comm-PASS 2013 14.3.2008 28.3.2013 
         
5,04    100,00 % 0,00 % Hyödyke Maailma 

Front Brasilia 2010 8.4.2008 22.4.2010 
         
2,04    100,00 % 0,00 % Osake Brasilia 

Front Brasilia II 2010 8.4.2008 29.4.2010 
         
2,06    100,00 % 0,00 % Osake Brasilia 

Front HOLT 2013 III 8.4.2008 29.4.2013 
         
5,06    100,00 % 0,00 % Osake Kehittyvät markkinat 

Front SALSA 2013 13.5.2008 15.5.2013 
         
5,01    151,85 % 8,70 % Osake Eurooppa 

Front Suomi 2012 Obligaatio 6.6.2008 13.6.2012 
         
4,02    100,00 % 0,00 % Osake Suomi 

Front Kuntarahoitus Metalli 2011 26.11.2008 26.11.2009 
         
1,00    112,00 % 12,00 % Osake Suomi 

Front 
Eurooppa Optimiajoitus 2013 II Serti-
fikaatti 14.10.2009 14.10.2013 

         
4,00    110,90 % 2,62 % Osake Eurooppa 

Front BRIC Optimiajoitus 2013 Sertifikaatti 22.12.2009 22.4.2013 
         
3,33    100,00 % 0,00 % Osake Kehittyvät markkinat 
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Handelsban-
ken Paras Kolmesta (26A) 16.11.2005 7.12.2010 

         
5,06    111,43 % 2,16 % Yhdistelmä Maailma 

Handelsban-
ken Tyynimeri (28A) 17.2.2006 25.2.2011 

         
5,02    100,00 % 0,00 % Osake Australia, Japani & Korea 

Handelsban-
ken Raaka-aineobligaatio (31A) 21.4.2006 28.4.2011 

         
5,02    135,66 % 6,26 % Hyödyke Maailma 

Handelsban-
ken Paras Kolmesta (5001A) 31.5.2006 16.5.2011 

         
4,96    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Maailma 

Handelsban-
ken Suuret Markkinat (5005A) 27.9.2006 20.9.2011 

         
4,98    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa, Japani & USA 

Handelsban-
ken Paras Kolmesta (5010A) 11.12.2006 5.1.2012 

         
5,07    106,14 % 1,18 % Yhdistelmä Maailma 

Handelsban-
ken Voima (5016A) 4.4.2007 16.4.2012 

         
5,04    100,00 % 0,00 % Osake Erikois 

Handelsban-
ken WinWin (5018A) 16.5.2007 25.11.2010 

         
3,53    108,85 % 2,43 % Osake Eurooppa, Japani &USA 

Handelsban-
ken Pohjoismaat Top 6 (5020A) 19.6.2007 18.12.2012 

         
5,50    100,00 % 0,00 % Osake Pohjoismaat 

Handelsban-
ken Paras Kolmesta (5024A) 26.10.2007 11.10.2012 

         
4,96    100,48 % 0,10 % Yhdistelmä Maailma 

Handelsban-
ken Strategiaobligaatio Wise (5025A) 14.12.2007 16.12.2011 

         
4,01    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Erikois 

Handelsban-
ken Strategiaobl. Efficiente (5030A) 10.4.2008 15.4.2011 

         
3,01    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Maailma 

Handelsban-
ken Valuuttaobl. Dollari (5034A) 11.6.2008 10.12.2010 

         
2,50    124,88 % 9,30 % Valuutta USA 

Handelsban-
ken Kiina Infrastruktuuri (5028A) 22.8.2008 6.4.2011 

         
2,62    100,00 % 0,00 % Osake Kiina 

Handelsban-
ken US Blue Chips (5037) 25.9.2008 30.9.2011 

         
3,01    100,00 % 0,00 % Osake USA 

Handelsban-
ken Pohjoismaiset Suuryritykset (5043A) 19.2.2009 11.3.2013 

         
4,06    107,14 % 1,71 % Osake Pohjoismaat 

Handelsban-
ken Strategiaobligaatio Valuutta (5045A) 26.3.2009 26.3.2012 

         
3,00    100,00 % 0,00 % Valuutta Erikois 

Handelsban-
ken Suomi (5046A) 29.4.2009 30.4.2013 

         
4,01    120,86 % 4,84 % Osake Suomi 

Nordea Maailma 5.1.2004 23.1.2008 
         
4,05    130,20 % 6,73 % Osake Maailma 

Nordea Maailma 5.4.2004 27.4.2009 
         
5,06    110,80 % 2,05 % Osake Maailma 



     54 
     Liite 8 

Nordea Korkoporras 11/2004 3.5.2004 3.5.2009 
         
5,00    100,00 % 2,98 % Korko Suomi 

Nordea Aasia 10.5.2004 28.5.2009 
         
5,05    142,67 % 7,29 % Osake Aasia 

Nordea Sähkö 31.5.2004 20.12.2007 
         
3,56    119,10 % 5,04 % Hyödyke Pohjoismaat 

Nordea Korkoporras 15/2004 19.7.2004 19.7.2009 
         
5,00    100,00 % 3,29 % Korko Suomi 

Nordea SuomiRuotsi 16.8.2004 18.8.2009 
         
5,01    135,90 % 6,32 % Osake Suomi & Ruotsi 

Nordea Japani 27.9.2004 15.10.2008 
         
4,05    124,60 % 5,58 % Osake Japani 

Nordea Hyödyke 4.10.2004 5.10.2009 
         
5,01    100,00 % 0,00 % Hyödyke Maailma 

Nordea Maailma Tuotto 1.11.2004 19.11.2009 
         
5,05    105,00 % 0,97 % Osake Maailma 

Nordea Kiinteistö 8.11.2004 26.11.2008 
         
4,05    138,60 % 8,39 % Osake Eurooppa 

Nordea TavoiteKorko PB 13.12.2004 5.7.2009 
         
4,57    100,00 % 2,72 % Korko Eurooppa 

Nordea Latinalainen Amerikka Perus 20.12.2004 7.1.2010 
         
5,05    183,80 % 12,80 % Osake Latinalainen Amerikka 

Nordea Eurooppa Tuotto 17.1.2005 4.2.2010 
         
5,05    105,00 % 0,97 % Osake Eurooppa 

Nordea OsakeLukitus 24.1.2005 11.2.2009 
         
4,05    120,00 % 4,60 % Osake Maailma 

Nordea YhdistelmäObligaatio Eurooppa 18.2.2005 24.3.2010 
         
5,10    109,30 % 1,76 % Muut Eurooppa 

Nordea Maailma 21.2.2005 11.3.2009 
         
4,05    110,20 % 2,43 % Osake Maailma 

Nordea Aasia Tuotto 14.3.2005 8.4.2010 
         
5,07    129,80 % 5,28 % Osake Aasia 

Nordea EuroTaala 21.3.2005 8.4.2010 
         
5,05    100,00 % 0,00 % Valuutta Eurooppa 

Nordea Pohjoismaat Perus 18.4.2005 6.5.2010 
         
5,05    102,70 % 0,53 % Osake Pohjoismaat 

Nordea Osakekori Eurooppa 2.5.2005 20.5.2008 
         
3,05    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Nordea Allokaatio Perus 15.8.2005 6.9.2010 
         
5,06    104,60 % 0,89 % Yhdistelmä Maailma 
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Nordea Eurooppa Tuotto 19.9.2005 14.10.2010 
         
5,07    105,00 % 0,97 % Osake Eurooppa 

Nordea Turkin Liira 10.10.2005 28.10.2010 
         
5,05    100,00 % 0,00 % Valuutta Turkki 

Nordea All Stars Tuotto 31.10.2005 25.11.2010 
         
5,07    105,00 % 0,97 % Osake Eurooppa 

Nordea Korkoputki Ekstra 14.12.2005 10.4.2011 
         
5,32    100,00 % 0,56 % Korko Eurooppa 

Nordea Korkoputki Luotto 21.12.2005 10.4.2011 
         
5,30    100,00 % 0,73 % Korko Eurooppa 

Nordea Kehittyvät Markkinat Perus 27.12.2005 27.1.2011 
         
5,09    121,30 % 3,87 % Osake Kehittyvät markkinat 

Nordea Maailma Tuotto 13.2.2006 10.3.2011 
         
5,07    105,00 % 0,97 % Osake Maailma 

Nordea Latinalainen Amerikka Perus 13.3.2006 7.4.2011 
         
5,07    114,40 % 2,69 % Osake Latinalainen Amerikka 

Nordea Kehittyvät Valuutat Perus 27.3.2006 1.5.2008 
         
2,10    100,00 % 0,00 % Valuutta Maailma 

Nordea Pohjoismaat Tuotto 10.4.2006 12.5.2011 
         
5,09    105,00 % 0,96 % Osake Pohjoismaat 

Nordea Hypoteekki Eurooppa-Tyynivaltameri 10.4.2006 28.4.2012 
         
6,05    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Nordea All Stars Aasia Perus 8.5.2006 22.6.2011 
         
5,13    108,30 % 1,57 % Osake Aasia 

Nordea Eurooppa Tuotto 26.6.2006 18.8.2010 
         
4,15    105,00 % 1,18 % Osake Eurooppa 

Nordea Hyödyke Perus 21.8.2006 22.9.2010 
         
4,09    100,00 % 0,00 % Hyödyke Maailma 

Nordea Maailma Etappi 4.9.2006 29.10.2008 
         
2,15    108,00 % 3,64 % Osake Maailma 

Nordea Pohjoismaat Osakekori Ekstra 2.10.2006 27.10.2009 
         
3,07    100,00 % 0,00 % Osake Pohjoismaat 

Nordea Pohjoismaat Osakekori Perus 2.10.2006 27.10.2009 
         
3,07    100,00 % 0,00 % Osake Pohjoismaat 

Nordea Kehittyvät Markkinat Perus 16.10.2006 10.11.2011 
         
5,07    110,40 % 1,97 % Osake Maailma 

Nordea Arvo-osake Perus 13.11.2006 5.1.2010 
         
3,15    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Nordea Aasia Infrastruktuuri Perus 11.12.2006 19.1.2012 
         
5,11    100,00 % 0,00 % Osake Aasia 
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Nordea Vaihtoehtoenergia Perus 15.1.2007 16.2.2012 
         
5,09    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Nordea Intia Perus 22.1.2007 23.2.2012 
         
5,09    116,80 % 3,10 % Osake Intia 

Nordea Maailma Tuotto 19.2.2007 23.3.2011 
         
4,09    105,00 % 1,20 % Osake Maailma 

Nordea Eurooppa Kuponki 12.3.2007 13.4.2011 
         
4,09    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Nordea Venäjä Perus 26.3.2007 27.4.2012 
         
5,09    100,00 % 0,00 % Osake Venäjä 

Nordea Pohjoismaat Arvo Perus 23.4.2007 25.5.2011 
         
4,09    100,00 % 0,00 % Osake Pohjoismaat 

Nordea Oseania Perus 7.5.2007 8.6.2010 
         
3,09    100,00 % 0,00 % Osake Aasia & Australia 

Nordea Eurooppa Arvo-osake Etappi 28.5.2007 13.7.2009 
         
2,13    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Nordea Suomi Perus 25.6.2007 17.8.2011 
         
4,15    100,00 % 0,00 % Osake Suomi 

Nordea Hyödyke Kuponki 20.8.2007 14.9.2012 
         
5,07    100,00 % 6,93 % Hyödyke Maailma 

Nordea Ilmastonmuutos Perus 7.9.2007 5.10.2012 
         
5,08    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Nordea Uusi Eurooppa Perus 17.9.2007 19.10.2011 
         
4,09    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Nordea S&P Stars Tuottoero Perus 15.10.2007 9.11.2009 
         
2,07    100,00 % 0,00 % Osake USA 

Nordea Sähkö Perus 5.11.2007 14.12.2011 
         
4,11    101,50 % 0,36 % Hyödyke Pohjoismaat 

Nordea Afrikka Perus 12.11.2007 14.12.2011 
         
4,09    100,00 % 0,00 % Osake Afrikka 

Nordea Eurooppa Tuotto 3.12.2007 18.1.2012 
         
4,13    104,80 % 1,14 % Osake Eurooppa 

Nordea NEXT 11 Perus 17.12.2007 25.1.2013 
         
5,11    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Nordea 
Bioenergia ja Maataloushyödykkeet 
Perus 21.1.2008 22.2.2013 

         
5,09    108,00 % 1,52 % Hyödyke Maailma 

Nordea Maailma Perus 28.1.2008 7.3.2013 
         
5,11    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Nordea Kiina Perus 14.2.2008 28.3.2013 
         
5,12    100,00 % 0,00 % Osake Kiina 
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Nordea Pohjoismaat Perus 10.3.2008 18.4.2012 
         
4,11    100,00 % 0,00 % Osake Pohjoismaat 

Nordea USA Kiinteistö Perus 31.3.2008 9.5.2013 
         
5,11    133,80 % 5,86 % Osake USA 

Nordea Allokaatio Perus 21.4.2008 30.5.2013 
         
5,11    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Maailma 

Nordea EuroDollari Tuotto 12.5.2008 20.6.2013 
         
5,11    107,00 % 1,33 % Valuutta Maailma 

Nordea Raaka-aine Trendi Perus 26.5.2008 4.7.2013 
         
5,11    100,00 % 0,00 % Hyödyke Maailma 

Nordea Suomi Perus 23.6.2008 15.8.2013 
         
5,15    100,00 % 0,00 % Osake Suomi 

Nordea Kestävä Kehitys Perus 18.8.2008 26.9.2011 
         
3,11    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Nordea Inflaatio 1.9.2008 26.9.2013 
         
5,07    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Nordea USA Perus 13.10.2008 21.11.2012 
         
4,11    142,77 % 9,05 % Osake USA 

Nordea Venäjä ja Itä-Eurooppa Perus 3.11.2008 12.12.2012 
         
4,11    149,90 % 10,35 % Osake Venäjä & Itä-Eurooppa 

Nordea Lääketeollisuus Perus 24.11.2008 2.1.2013 
         
4,11    117,60 % 4,02 % Osake Eurooppa 

Nordea Tähtiluokka Perus 26.1.2009 6.3.2013 
         
4,11    132,90 % 7,17 % Osake Suomi 

Nordea Korkoputkiobligaatio 16.2.2009 25.3.2011 
         
2,10    100,00 % 1,15 % Korko Eurooppa 

Nordea EuriborPlus I 9.3.2009 4.4.2011 
         
2,07    102,20 % 1,06 % Korko Eurooppa 

Nordea Valuuttaobligaatio EUR/SEK 27.3.2009 9.4.2011 
         
2,04    115,00 % 7,11 % Valuutta Eurooppa 

Nordea EuriborPlus II 6.4.2009 15.5.2011 
         
2,11    102,20 % 1,04 % Valuutta Eurooppa 

Nordea Tähtiluokka Ruotsi 14.4.2009 22.5.2013 
         
4,11    130,00 % 6,60 % Osake Ruotsi 

Nordea Tähtiluokka Suomi 14.4.2009 22.5.2013 
         
4,11    130,00 % 6,60 % Osake Suomi 

Nordea Korkoputkiobligaatio II 20.4.2009 27.5.2011 
         
2,10    100,00 % 1,12 % Korko Eurooppa 

Nordea EuriborPlus III 4.5.2009 15.5.2011 
         
2,03    102,10 % 1,03 % Korko Eurooppa 
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Nordea Öljy-yhtiöt Perus 11.5.2009 18.6.2013 
         
4,11    115,40 % 3,55 % Osake Maailma 

Nordea Öljy-yhtiöt Perus 5.6.2009 18.6.2013 
         
4,04    115,40 % 3,61 % Osake Maailma 

Nordea EuriborPlus IV 8.6.2009 15.7.2011 
         
2,10    102,20 % 1,04 % Korko Eurooppa 

Nordea Tähtiluokka Suomi Perus 15.6.2009 14.8.2013 
         
4,17    115,80 % 3,58 % Osake Suomi 

Nordea EuriborPlus V 6.7.2009 15.8.2011 
         
2,11    102,50 % 1,18 % Korko Eurooppa 

Nordea EuriborPlus VI 3.8.2009 15.9.2011 
         
2,12    102,30 % 1,08 % Korko Eurooppa 

Nordea Tähtibrändit Perus 17.8.2009 25.9.2013 
         
4,11    137,80 % 8,11 % Osake Maailma 

Nordea Pohjoismaat Kuponki Perus 12.10.2009 20.11.2011 
         
2,11    100,00 % 0,00 % Osake Pohjoismaat 

Nordea Tähtiluokka Kuponki Perus 18.1.2010 26.2.2012 
         
2,11    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Osuuspankki Euro I/2004 Neutraali 1.3.2004 18.3.2009 
         
5,05    100,00 % 0,00 % Yhdistelmä Eurooppa & USA 

Osuuspankki Osakekorilaina II/2004 Neutraali 13.4.2004 30.4.2007 
         
3,05    113,85 % 4,35 % Osake Maailma 

Osuuspankki Venäjä & Kaukoitä III/2004 Neutraali 8.6.2004 24.6.2009 
         
5,05    120,00 % 3,68 % Osake 

Thaimaa, Etelä-Korea, Kiina ja 
Venäjä 

Osuuspankki Kertyvä Korko V/2004 10.11.2004 10.11.2009 
         
5,00    100,00 % 2,00 % Korko Eurooppa 

Osuuspankki Korko12 VI/2004 15.12.2004 15.12.2010 
         
6,00    100,00 % 2,04 % Korko Eurooppa 

Osuuspankki Maailma I/2005 Neutraali 15.2.2005 5.3.2010 
         
5,05    109,30 % 1,78 % Osake Maailma 

Osuuspankki Kertyvä Korko II/2005 Neutraali 23.3.2005 23.3.2010 
         
5,00    100,00 % 0,89 % Korko Eurooppa 

Osuuspankki Korko13 III/2005 21.6.2005 21.6.2010 
         
7,01    102,05 % 2,63 % Korko Eurooppa 

Osuuspankki EuroAllokaatio IV/2005 21.6.2005 8.7.2010 
         
5,05    104,15 % 0,81 % Yhdistelmä Eurooppa 

Osuuspankki Kertyvä Korko V/2005 12.10.2005 12.10.2010 
         
5,00    100,00 % 0,20 % Korko Eurooppa 

Osuuspankki 
Kehittyvät Markkinat VI/2005 Neut-
raali 2.11.2005 19.11.2010 

         
5,05    147,05 % 7,94 % Osake Kehittyvät markkinat 
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Osuuspankki OptimiAllokaatio VII/2005 Neutraali 21.12.2005 30.12.2010 
         
5,03    141,46 % 7,14 % Yhdistelmä Maailma 

Osuuspankki Japani I/2006 Neutraali 15.2.2006 4.3.2011 
         
5,05    100,00 % 0,00 % Osake Japani 

Osuuspankki Euro-Osinko II/2006 Neutraali 22.3.2006 8.4.2011 
         
5,05    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Osuuspankki Trio III/2006 Neutraali 10.5.2006 26.5.2010 
         
4,05    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa & Japani 

Osuuspankki Eurooppa IV/2006 Neutraali 5.7.2006 5.8.2011 
         
5,09    105,00 % 0,96 % Osake Eurooppa 

Osuuspankki Eurooppa Duo V/2006 Neutraali 20.9.2006 6.10.2011 
         
5,05    105,00 % 0,97 % Osake Eurooppa 

Osuuspankki Metsä VI/2006 Neutraali 8.11.2006 28.11.2011 
         
5,06    100,00 % 0,00 % Osake Pohjoismaat 

Osuuspankki Pohjoismaat VII/2006 Neutraali 13.12.2006 13.12.2011 
         
5,00    100,00 % 0,00 % Osake Pohjoismaat 

Osuuspankki Kiina I/2007 Neutraali 24.1.2007 11.2.2011 
         
4,05    110,00 % 2,38 % Osake Kiina 

Osuuspankki 
Tutkimuksen Tähdet II/2007 Neut-
raali 28.2.2007 15.3.2012 

         
5,05    100,00 % 0,00 % Osake Suomi 

Osuuspankki Rahasto-Obligaatio I/2007 4.4.2007 22.4.2013 
         
6,05    100,00 % 0,00 % Muut Eurooppa & USA 

Osuuspankki OKO Rahasto-Obligaatio I/2007 4.4.2007 22.4.2013 
         
6,05    100,00 % 0,00 % Muut Maailma 

Osuuspankki 
Kehittyvät Markkinat III/2007 Neut-
raali 23.5.2007 11.6.2012 

         
5,06    102,21 % 0,43 % Osake Kehittyvät markkinat 

Osuuspankki 
Ympäristö-Obligaatio IV/2007 Neut-
raali 27.6.2007 17.8.2011 

         
4,14    105,00 % 1,18 % Osake Maailma 

Osuuspankki Eurooppa V/2007 Neutraali 1.8.2007 17.8.2010 
         
3,05    100,00 % 0,00 % Osake Eurooppa 

Osuuspankki Pharma VI/2007 Neutraali 19.9.2007 30.9.2011 
         
4,03    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Osuuspankki 
Tutkimuksen Tähdet VII/2007 Neut-
raali 24.10.2007 9.11.2012 

         
5,05    100,00 % 0,00 % Osake Suomi 

Osuuspankki 
Kehittyvät Markkinat VIII/2007 Neut-
raali 14.12.2007 10.1.2013 

         
5,08    100,00 % 0,00 % Osake Kehittyvät markkinat 

Osuuspankki Tutkimuksen Tähdet I/2008 Neutraali 11.2.2008 27.2.2013 
         
5,05    100,00 % 0,00 % Osake Suomi 

Osuuspankki Ilmasto-Obligaatio IV/2008 Neutraali 21.5.2008 7.6.2013 
         
5,05    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 
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Pohjola 
Kehittyvät Markkinat II/2008 Neut-
raali 12.3.2008 28.3.2013 

         
5,05    100,00 % 0,00 % Osake Kehittyvät markkinat 

Pohjola Agri-Obligaatio III/2008 Neutraali 16.4.2008 2.5.2013 
         
5,05    100,00 % 0,00 % Hyödyke Maailma 

Pohjola 
Kehittyvät Markkinat V/2008 Neut-
raali 30.6.2008 17.7.2013 

         
5,05    100,00 % 0,00 % Osake Kehittyvät markkinat 

Pohjola Maailma VI/2008 Neutraali 20.8.2008 9.9.2013 
         
5,06    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

Pohjola Pohjolan Aasia Infra VII/2008 24.9.2008 11.10.2013 
         
5,05    100,00 % 0,00 % Osake Aasia 

Pohjola 
Tutkimuksen Jättiläiset IX/2008 
Neutraali 17.12.2008 7.1.2013 

         
4,06    108,55 % 2,04 % Osake Pohjoismaat 

SEB SEB Global 2011 26.11.2006 26.5.2011 
         
4,50    100,00 % 0,00 % Osake Maailma 

SEB SEB Suomi & Eurooppa Osake 19.5.2010 2.6.2011 
         
1,04    111,00 % 10,57 % Osake Eurooppa 

 


	1  Johdanto
	1.1 Tavoitteet ja tutkimusongelmat
	1.2 Tutkimuksen rajaus
	1.3 Menetelmät ja aineisto

	2 Pääomaturvatut sijoitustuotteet
	2.1 Joukkovelkakirjalaina
	2.1.1 Indeksilainat
	2.1.2 Korkoporras
	2.1.3 Korkoputki
	2.1.4 Etappi
	2.1.5 Painota parasta –tuotteet

	2.2 Tuotto
	2.2.1 Kuponkikorko
	2.2.2 Tuottojen verotus
	2.2.3 Kulut


	3 Pääomaturvattujen sijoitustuotteiden riskit
	3.1 Kohde-etuuden arvonkehitykseen liittyvä riski
	3.2 Liikkeeseenlaskijariski
	3.3 Likviditeettiriski

	4 Tutkimuksen toteutus ja tutkimustulokset
	4.1 Vuosituotot
	4.2 Tuotteiden maantieteellinen jakautuminen
	4.3 Kohde-etuudet
	4.4 Korkosidonnaiset tuotteet

	5 Pohdinta
	6 Yhteenveto
	Lähteet
	Kuviot..
	Taulukot
	Liitteet

