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Huhtamaki
Kasvuhakuinen yhtié megatrendimyonteisessa markkinassa

Hinta (€)* 41,48
Tavoitehinta (€) 49,00
Markkina-arvo (M€) 4 328
EV (M£) 5191
*Hinta per 14.12.2020 13:43

Kurssikehitys 1kk 3kk  12kk
Hinta (€) 45,68 41,14 40,28
Muutos 92% 08% 30%
OMX Helsinki Cap 36% 7,1% 119%
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Huhtaméki

OMX Helsinki Cap

Stoxx Europe 600 Teollisuustuotteet ja palvelut

Lahde: OP Markets, Bloomberg

Perustelut

* Huhtamé&en Q3-tulos ylitti markkinaodotukset selvasti ja vahvisti k&sitystamme sek& yhtion kyvysta
sopeutua omilla toimilla poikkeusoloissa etta tuotevalikoiman monipuolisuudesta.

¢ Globaalit megatrendit tukevat Huhtamé&en valmistamien tuotteiden markkinakasvua ja yhtiolla on
kunnianhimoinen liikevaihdon kasvutavoite. Elintarvike- ja ruokapakkausten jatkojalostusmarkkinat
ovat edelleen hyvin hajautuneet ja arvioimme Huhtaméen toteuttavan lahivuosien aikana yritysostoja
liketoimintaportfolion vahvistamiseksi.

* Huhtaméki toimii globaalisti ja yhtion asiakkaita ovat esimerkiksi suurimmat pikaruoka- ja
kahvilaketjut. Markkinajohtajuus yhdistettynd mm. ruoka- ja elintarvikepakkausmarkkinoiden lupaaviin
kasvunakymiin tekevat Huhtaméesta arviomme mukaan yhden Helsingin porssin
todennakoisimmista mahdollisista yritysostokohteista.

* Q3-tuloksen jalkeinen kurssilasku on lisénnyt osakkeen houkuttelevuutta.

Yhtiokuvaus

Huhtamé&ki on maailmanlaajuisesti toimiva noutoruokaan ja elintarvikkeisiin liittyvien
pakkausratkaisujen toimittaja. Yhtilld on tuotantoa 35 maassa ja noin 70 prosenttia yhtion
likevaihdosta kertyy kasvavilta kehittyvilta markkinoilta ja Pohjois-Amerikasta. Suuret, kansainvaliset
asiakkaat tuottavat noin 30 prosenttia yhtion likevaihdosta.
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Tikkurila

Parhaassa tuloskunnossa vuosiin

Hinta (€)* 14,60
Tavoitehinta (€) 18,00
Markkina-arvo (M€) 644
EV (M€) 690
*Hinta per 14.12.2020 13:46

Kurssikehitys 1kk 3kk  12kk
Hinta (€) 14,20 1514 14,54
Muutos 28% -36% 04%
OMX Helsinki Cap 36% 71% 11,9%
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Tikkurila

OMX Helsinki Cap

Stoxx Europe 600 Rakentaminen

1/18 5/18 9/18 1/19 5/19 9/19 1/20 5/20 9/20

Lahde: OP Markets, Bloomberg

Perustelut

* Tikkurila on hyotynyt koronasta, ja yhtio on tekemassa tand vuonna parasta tulosta vuosiin.

Vahva Q3-tulos osoitti matkustamisen véhentymisen ja ajank&yton painottumiseen koteihin tukevan
Tikkurilaa, ja odotamme vahvan kysyntdmomentumin jatkuvan ainakin ensi vuoden alkupuolelle.
 Raaka-aineet ovat edelleen laskevalla trendilld, joka yhdesséa aiempien hinnankorotusten kanssa tukee
kannattavuutta.

Vahva tasetilanne mahdollistaa korkean osingonjaon.

Osakkeen arvostus on verrokkiryhnmaan nahden poikkeuksellisen houkuttelevalla tasolla.

Yhtiokuvaus

Tikkurila tarjoaa kattavan valikoiman kauppa- ja rakennusmaaleja pintojen suojaamiseen ja
kaunistamiseen sek& kuluttajille ettd ammattilaisille. Tuotevalikoimaan kuuluu muun muassa
maaleja, lakkoja ja efektituotteita sisatiloihin, puu-, kiviaines- ja metallipintojen maaleja ulkotiloihin
seka erilaisia maalaamiseen liittyvia palveluja. Yhtiolla on kahdeksan tuotantolaitosta ja tuotteita on
saatavilla noin 40 maassa. Vendja, Suomi, Ruotsi, Puola ja Baltia ovat yhtion suurimmat markkinat.
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UPM-Kymmene

Velaton ja kasvava yhtio

Hinta (€)* 29,40
Tavoitehinta (€) 28,50
Markkina-arvo (M€) 15 692
EV (M€) 15 787

*Hinta per 14.12.2020 13:51

Kurssikehitys 1kk 3kk  12kk
Hinta (€) 26,40 26,32 30,96
Muutos 114% 11,7% -50%
OMX Helsinki Cap 36% 71% 119%
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UPM-Kymmene

OMX Helsinki Cap

Stoxx Europe 600 Perusteollisuus

Lahde: OP Markets, Bloomberg

Perustelut

* UPM-Kymmenell& on erittain vahvat resurssitoiminnot, jotka tukevat liketoiminnan kannattavuutta

* Yhtioll& on toteutusvaiheessa ja léhiajoille suunnitteilla mielenkiintoisia kasvuinvestointeja selluun,
biopolttoaineisiin ja biotuotteisiin. Investoinnit tukevat yhtion pyrkimyksia pidemman aikavalin kestavaan
tuloskasvuun ja kasvavien liketoimintojen likevaihto-osuuden kasvattamiseen.

* Arviomme mukaan sellumarkkinoiden hintataso vahvistuu vuoden 2021 aikana ja pidemmalla aikavalilla
sellun kysyntaa tukee mm. pehmopapereiden kysynnan kasvu kehittyvilla markkinoilla ja kuitupohjaisen
pakkaamisen kasvu.

* UPM-Kymmenell& on erittain vahva tase, joka antaa hyvan lahtokohdan kasvuinvestointien
toteuttamiseen ja osakkeenomistajaystavallisen osingonjaon toteuttamiseen.

Yhtiokuvaus

UPM-Kymmene on globaalisti toimiva biotuoteyhtio, jonka liketoiminnat on jaettu kuuteen
liketoimintaryhma&an: Biorefining, Energy, Raflatac, Specialty Papers, Communication Papers ja
Plywood. Yhtion liketoimintojen kysynnén kasvua ajaa useat globaalit megatrendit ja l&ahivuosina
vahvan taseen paéomia sijoitetaan erityisesti selluun, erikoispakkausmateriaaleihin ja biotuotteisiin
littyviin liketoimintoihin.
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Valmet

Neles-epavarmuus lyonyt osakekurssia likaa

Hinta (€)* 22,26
Tavoitehinta (€) 25,00
Markkina-arvo (M€) 3330
EV (M€) 3559
*Hinta per 14.12.2020 13:52

Kurssikehitys 1kk 3kk  12kk
Hinta (€) 21,67 22,75 20,90
Muutos 27% -22% 65%
OMX Helsinki Cap 36% 71% 11,9%
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Valmet

OMX Helsinki Cap

1/18 5/18 9/18 1/19 5/19 9/19 1/20 5/20 9/20

Stoxx Europe 600 Teollisuustuotteet ja palvelut

Lahde: OP Markets, Bloomberg

Perustelut

* Yhtion osakekurssia on painanut ndkemyksemme mukaan epavarmuus littyen Neleksen
omistusjarjestelyihin. Sijoittajat ovat pelénneet vime kuukaudet, etta Valmet paatyy tekeméan
omistajiensa kannalta epaedullisen tarjouksen Neleksesta. Nakemyksemme mukaan riski télle
pienentyi kuitenkin Alfa Lavalin vetaydyttya kisasta pois. Valmetia ei sido talla hetkella Neleksen suhteen
mikaan aikataulu, joten silla on aika odottaa sopivaa hetked mahdollisen yhdistymisehdotuksensa
kanssa.

* Valmetin osakkeen arvostus likkuu 12 kk eteenpain katsovilla kertoimilla 1ahella historiallisia
keskiarvoja. Yhtion tuloksentekokyky on kuitenkin huomattavasti vime vuosia paremmalla tasolla.

» Naemmekin osakkeessa potentiaalia niin kasvavan tuloksen kuin my6s arvostuskertoimien nousun
kautta.

Yhtiokuvaus

Valmet on yksi maailman johtavista prosessiteknologian, automaatioratkaisujen ja palvelujen
toimittajista ja kehittajista sellu-, paperi- ja energiateollisuudelle. Teknologiatarjonnan ytimen
muodostavat sellutehtaat, pehmopaperin-, kartongin- ja paperinvalmistuslinjat ja bioenergiaa
tuottavat voimalaitokset. Palveluiden osuus likevaihdosta on noin 40 %.
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YIT

Nakymat parantuneet, ensi vuodelle tulosparannus odotettavissa

Hinta (€)* 4,87
Tavoitehinta (€) 5,50
Markkina-arvo (M€) 1029
EV (M€) 1807
*Hinta per 14.12.2020 13:53

Kurssikehitys 1kk 3kk  12kk
Hinta (€) 502 518 582
Muutos -28% -58% -16,3%
OMX Helsinki Cap 36% 71% 119%
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YIT

OMX Helsinki Cap

Stoxx Europe 600 Rakentaminen

1/18 5/18 9/18 1/19 5/19 9/19 1/20 5/20 9/20

Lahde: OP Markets, Bloomberg

© OP

Perustelut

* YIT:n markkinanédkymét ovat parantuneet alkuvuodesta ja ovat talla hetkella vakaat kaikkien
segmenttien osalta.

* YIT:n asuntotuotanto keskittyy kasvukeskuksiin, joissa vaestténkasvu muodostaa luontaisen tarpeen
rakentamiselle. Yhtio hyétyy myos infraan kohdistuvista elvytyspaketeista. Rakentamisen
hidastuminen jAdmasséa pelattyd maltillisemmaksi vimeaikaisten tutkimusten perusteella.

» Q3/20-tulos osoitti, etta tarve asunnoille ei ole poistunut mihink&aén asuntokaupan kaydessa

ennustettua paremmin. Vengjalla asuntoja myytiin yhtion historian toiseksi korkein maara ja hyvan

kysynnan odotetaan jatkuvan matalan korkotason tukemana.

Toimitilat-segmentin heikkoa tulosta selittaneet projektit on saatettu loppuun. Ensi vuodelle odotetaan

selvaa tulosparannusta.

Tulosperusteinen arvostus on houkutteleva suhteessa verrokkeihin.

Yhtiokuvaus

YIT on suurin suomalainen rakennusyhtio, jolla on toimintaa Suomen liséksi Vengjalla, Baltiassa,
Skandinaviassa ja CEE-maissa. Yhtid kehittdd ja rakentaa asuntoja, toimitiloja ja kokonaisia
kaupunkialuerta. Lisaksi YIT on vaativan infrarakentamisen erikoisosaaja.
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Kurssidataa ja tunnuslukuja

Kurssikehitys (%)

Osakekurssi P/E P/E EV/EBITDA EV/EBITDA OSINKO -%
(€) 2020 2021 2020 2021 2020
1 vk 1 kk 3 kk 12 kk
Huhtamaki 41,38 -0,1 -9.2 2,6 33 210 18,7 115 10,6 22
Tikkurila 14,62 -0,7 41 -3,3 3,0 14,2 14,2 84 8,7 51
UPM-Kymmene 2941 31 85 9,5 12 224 19,0 12,1 104 44
Valmet 22,26 19 0,9 -4,8 12,6 14,7 13,3 8,8 81 37
YIT 4,86 -2,7 -38 -4,4 -118 18,1 111 13,2 8,4 58

Léhde: Bloomberg
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IShares Core MSCI EM IMI UCITS ETF

Riskinottohalukkuus ja kauppajannitteiden lieventyminen antavat tukea

10 suurinta sijoitusta, %

Perustelut
Alibaba Group Holding Ltd 59 . . L . . . ..
Taiwan Semiconductor Manufactu 5.2 * Vaihdamme Yhdysvaltojen Communications -sektorin osakkeet kehittyvien markkinoiden
Tencent Holdings Ltd 5,0 osakkeisiin.
SameLng Electronics Co L o « Markkinoille tulleet positiiviset uutiset koronarokotteen kehitystyén onnistumisesta ovat saaneet
Naspers Ltd 11 aikaan merkittavan sektorirotaation. Tassa rotaatiossa pitkdan hyvin parjannyt teknologiasektori
Reliance Industries Ltd f 0,9 on potentiaalinen haVIaja
Ping An | G C 0,8 . L . L. . . "
China Gonstruction Bank Corp o8 * Yleinen riskinottohalukkuus ja kauppajannitteiden lieventyminen ovat nakemyksemme mukaan

JD.com Inc 038 erityisen positiivisia kehittyville osakemarkkinoille

Lahde: Bloomberg

- i LA

- A A

oo FURAY W ot WM' il ETF:n kuvaus

o - ETF sijoittaa varansa globaalisti kehittyvien markkinoiden osakkeisiin

- Linkki kaupankayntiin ISIN: IEOOBKM4GZ66

Msc Acwi
Msci Em Emerging Markets
Ishares Core Em Imi Acc
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https://www.op.fi/auth/saastot-ja-sijoitukset/kurssit-ja-markkinat/kaupankaynti/etf/tarkennettu-haku/hakutulos?search_term=IE00B6SPMN59&rd_token=tQUDP1Vy
https://www.op.fi/auth/saastot-ja-sijoitukset/kurssit-ja-markkinat/kaupankaynti/etf/tarkennettu-haku/hakutulos?search_term=is3n&rd_token=7rO5TbuP
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IShares STOXX Europe 600 Automobiles&Parts (DE)

Bidenin valinta presidentiksi liennyttaa kauppajannitteita

10 suurinta sijoitusta, %

Daimler AG 23,0
Volkswagen AG 12,5
Bayerische Motoren Werke AG 11,1
Ferrari NV 10,4
Cie Generale des Etablissement 9,2
Fiat Chrysler Automobiles NV 7,6
Continental AG 5,9
Peugeot SA 57
Porsche Automobil Holding SE 4,1
Renault SA 3,7

Lahde: Bloomberg

Msdci Acwi
Stxe 600 Au&Pt (Eur) Nrt
Ishare Eur 600 Auto&PartsDe
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Perustelut

» Nostamme Euroopan autosektorin ostoideaksi ja luovumme samalla Euroopan
vahittaiskauppasektori-ideasta

* Yhdysvalloissa Joe Bidenin valinta presidentiksi liennyttanee Atlantin ylittdvia kauppasuhteita ja
tama hyodyttaé nakemyksemme mukaan Euroopan autoteollisuutta.

» Samaan aikaan koronarokotteiden kehityksesta on saatu positivisia uutisia ja tama antaa tukea
syklisimmille sektoreille. Taméa puoltaa vahittaiskauppasektorin tiputtamista ideoista.

ETFn kuvaus
ETF sijoittaa varansa Euroopan autoteollisuuden osakkeisiin.

Linkki kaupank&yntiin ISIN: DEOOOAOQ4R28
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https://www.op.fi/auth/saastot-ja-sijoitukset/kurssit-ja-markkinat/kaupankaynti/etf/tarkennettu-haku/hakutulos?search_term=IE00B6SPMN59&rd_token=tQUDP1Vy
https://www.op.fi/auth/saastot-ja-sijoitukset/kurssit-ja-markkinat/kaupankaynti/etf/tarkennettu-haku/hakutulos?search_term=DE000A0Q4R28&rd_token=7rO5TbuP

Vankck Vectors Video Gaming and eSports UCITS ETF

Pitkan aikavalin kasvu yhdistyy lyhyen aikavalin ajureinin

10 suurinta sijoitusta, % Perustelut
Loncent Holdings L o » Koronataudin toinen aalto Euroopassa antaa lyhyelld aikavalilla tukea peliteollisuudelle uusien
NVIDIA Corp 7.2 rajoitusten astuessa voimaan yha useammissa maissa
/Q_fli_\?lhlced Micro Devices Inc 22  Sek& Microsoft ettéd Sony tuovat joulumarkkinoille uuden sukupolven pelikonsolit joilla myds on
Nt oo Lig 60 potentiaali piristaé toimialaa tulevien kuukausien aikana o -
Bandai Namco Holdings Inc 57 * Pidemmalla aikavalilla keskiluokan vaurastuminen kehittyvilld markkinoilla sek& lansi-maissa
Activision Blizzard Inc 5.1 mohiililaitteiden kanssa kasvaneiden lasten aikuistuminen on omiaan lissdméaan pelialan kasvua
Take-Two Interactive Software 4,7 . . TR, . . . - .
Nexon Co Lid 47 « Esportsilla on mahdollisuus kasvaa merkittavasti sill& nykyisin se tuo vain 1,1 miljardia euroa
Lahde: Bloomberg koko pelialan noin 160 miljardin dollarin likevaihdosta

Ard ETEn kuvaus

.M'(rw

A /N ETF sijoittaa varansa globaalisti yhtidihin, jotka saavat likevaihdostaan vahintdéédn 50% prosenttia

S Vn\”ﬂww peliteollisuudesta. Yhti6t voivat olla niin ohjelmistoyhtidité kuin laitevalmistajiakin.

150 w

Linkki kaupankayntiin ISIN : IEOOBYWQWR46

6/19 1219 620
Msc Acwi

Mvis Esports ldx (Ntr)
Vaneck Video Game Esport Etf
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https://www.op.fi/auth/saastot-ja-sijoitukset/kurssit-ja-markkinat/kaupankaynti/etf/tarkennettu-haku/hakutulos?search_term=IE00BYWQWR46&rd_token=VnOFfiwg
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Rize ETF Sustainable Future of the Food UCITS ETF

Kestavan ruokatuotannon puolesta kasvinuonekaasujen paastoja vastaan

10 suurinta sijoitusta, % Perustel ut

SI0 compibloc Sroup A " « Kasvihuonekaasujen (GHG =GreenHouseGas) paastbtavoitteita ollaan kiristamassa.

Beyond Meat Inc 3,7 Ruokatuotanto vastaa noin neljannesta globaaleista GHG paastoista. Puolet maapallon
;ZZijgjr‘Ctir”at‘°“a' Holdings 3; asuinkelpoisesta pinta-alasta kaytetaan ruokatuotantoon ja tasta lahes 80 prosenttia elainten
FMC Corp 36 ruokinnan tuotantoon

BillerudKorsnas AB 35 * Vaestdennusteiden osoittaessa kasvavaa ihmismééraa, tulee kasvispohjaisen ruoan osuus
P > tulevaisuudessa nékemyksemme mukaan kasvamaan ja ETF:ssé olevat yhtiot hyotyvat tésta
Balchem Corp 3,0 kehityksesta

Lahde: Bloomberg

a7

486

Y NS - . S —————

s fregt S ETF:n kuvaus

P AN
: v ETF sijoittaa varansa yhtidihin, jotka toimivat kestéavan ruokakehityksen ja —tuotannon alueilla. ETF:n
N yhtiot tuottavat esimerkiksi kasvinpohjaisia proteiinilahteitd, pakkauksia jotka parantavat ruoan
séilyvyytta tai ne toimivat vesiteknologian tai tarkkuusmaatalouden toimialoilla

Rive Susainable Food E1 Linkki kaupank&yntiin ISIN: IEOOBLRPQH31

© OP OP @


https://www.op.fi/auth/saastot-ja-sijoitukset/kurssit-ja-markkinat/kaupankaynti/etf/tarkennettu-haku/hakutulos?search_term=IE00BLRPQH31&rd_token=M2s8TC8t
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OP:n Parhaat

Vastuuvarauma

OP Yrityspankki Oyj:n Markets (OP Markets) on laatinut taman materiaalin markkinointitarkoituksessa. Materiaali ei ole taydellinen kuvaus tuotteesta tai siihen liittyvista
riskeistd. Annetut tiedot ja nékemykset edustavat OP Marketsin mielipidetta ja niitd voidaan muuttaa ilman erillista iimoitusta. Materiaalissa esitetyt arviot, tiedot ja
mielipiteet perustuvat lahteisiin, joita OP Markets pitd& oikeina ja luotettavina. OP Markets ei kuitenkaan takaa sitd, etté oheiset tiedot olisivat taydellisia, virheettomia tai
ajantasaisia. Annettuja tietoja ei ole tarkoitettu sijoitusneuvoksi, tarjoukseksi tai kehotukseksi antaa tarjous rahoitusvalineen ostamisesta tai myymisesta. Materiaalissa ei
huomioida kenenkaan yksittéisen henkilén sijoitustavoitteita, taloudellista asemaa, sijoituskokemusta ja -tietimysta tai muita seikkoja. Ennen sijoituspéaatoksen tekemista
on suositeltavaa hankkia asiantuntijaneuvoja. On tarkedd muistaa, etté historiallinen kehitys ei ole tae tulevista tuotoista. OP Markets ei ole ekk& pyri olemaan vero-,
kirjanpito- tai lainopillinen neuvonantaja missaan toimipaikassaan. Tatd asiakirjaa ei saa jdlientdd, jakaa eikd julkaista missdén tarkoituksessa ilman OP Marketsin
suostumusta.

OP Yrityspankki Oyj:n ja sen kanssa samaan konserniin kuuluvien yritysten omistusosuus ylittda 5 %:n rajan Terveystalo Oyj:ssé ja SRV Yhti6t Oyj:ssé Pohjola Vakuutus
Oy:n osakeomistusten kautta. Muissa analyysin kohteena olevissa yhtidissa OP Yrityspankki Oyjilla tai sen kanssa samaan konserniin kuuluvalla yrityksella ei ole yli 5 %:n
omistusosuutta. OP Ryhman liputusséantelyd koskevan poikkeuksen soveltamisen perusteella OP-Rahastoyhtid Oy:n hallinnoimien sijoitusrahastojen omistamia
suomalaisten yhtididen arvopapereita ja niiden tuottamia &ania ei lueta mukaan laskettaessa OP Yrityspankki Oyj:n kanssa samaan konserniin kuuluvien yritysten
omistusosuutta analyysin kohteena olevissa yhtidissa. Liséksi omistus- ja daniosuuteen ei lueta OP-Eldkekassan omistuksia ja niiden tuottamia aania.

Rahoitusvalineisiin (siséltdéen mm. osakkeet ja ETP-tuotteet) sijoittaminen sisaltda aina riskia. Rahoitusvalineiden arvoon ja niiden arvon tulevaan kehitykseen vaikuttavat
useat eri tekijat. Tallaisia tekijoita ovat mm. muutokset yhtididen toimintaymparistossa, muutokset taloudellisissa suhdanteissa, rahoitus- ja sijoitusmarkkinaolosuhteet,
korkomuutokset ja valuuttakurssimuutokset. Rahoitusvélineen historiallinen arvonkehitys ei ole tae tulevasta kehityksesta eika rahoitusvélineen historiallisen kehityksen
perusteella voi arvioida sen tulevaa arvonkehitysta. Tulevaisuutta koskevat ennusteet perustuvat oletuksiin, jotka eivat valttaméatta toteudu osittain tai kokonaan.
Rahoitusvélineiden hinta voi nousta tai laskea ja sijoittaja voi menettdd osan sijoittamastaan summasta tai sijoittamansa summan kokonaan. OP Markets ei vastaa
sivuston mahdollisista puutteista tai virheistd, eiké sen perusteella tehdyista tai tekemétta jatetyista sijoitus- tai muista toimenpiteistd aiheutuneista valittdmista tai
valillisisté vahingoista. Vastuun taman esityksen perusteella tehtyjen paatdsten aiheuttamista mahdollisista tappioista kantaa yksinomaan sijoittaja itse.
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