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ARVOPAPERIMARKKINALAIN 11 LUVUN 24 JA 25 §:N SOVELTAMINEN

Asia

Hakemus

Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 24 ja 25 §:n hinnoittelusdadanndsten soveltaminen

Borenius Asianajotoimisto Oy (hakija) on 27.10.2022 pyytanyt ostotarjouslautakunnan kan-
taa arvopaperimarkkinalain (AML) hinnoittelusdanndsten tulkinnasta. Hakija pyytda ostotar-
jouslautakuntaa erityisesti arvioimaan hinnoittelusdannosten (tarjousvastikkeen vahimmais-
madaraa koskeva AML 11:24 seka korotus- ja hyvitysvelvollisuutta koskeva AML 11:25) sovel-
tuvuutta rahoituslaitoksen sellaisten itsendisten yhteisdjen kauppoihin, joiden katsotaan
AML 11:5:n sanamuodon mukaisesti toimivan yksissa tuumin tarjouksen tekijan, tai konsorti-
oon osallistuvan yhteison, kanssa, mutta joiden sijoituspadtoksiin tai danestyskayttaytymi-
seen emoyritys ei erillisten sddnndsten nojalla voi vaikuttaa.?

Hakemus koskee mahdollista transaktiota, jossa hakijan asiakas, pohjoiseurooppalainen ra-
hoituslaitos, jonka kotipaikka on EU:ssa, saattaisi osallistua suomalaisesta porssiyhtiosta teh-
tavaan julkiseen kateisostotarjoukseen konsortion jasenena.

Hakijan mukaan talla hetkella korotusvelvollisuudesta ja hyvitysvelvollisuudesta voidaan poi-
keta vain Finanssivalvonnan myéntaman poikkeusluvan nojalla, johon sovelletaan 30 pdivan
valitusaikaa. Tdma ei ole ihanteellista Suomen arvopaperimarkkinoiden tehokkaalle toimin-
nalle, koska se estda tiettyjen ostotarjousten toteutumisen ja ndin ollen estdad suomalaisten
porssiyhtididen osakkeenomistajia sellaisesta arvonkehityksestad, joka olisi mahdollista, mikali
padomamarkkinajarjestelmamme toimisi tehokkaasti, kuten se toimii naapurimaissamme.

Hakija esittda ndakemyksendan, ettd suomalainen yksissa tuumin toimimista koskeva saanto
tekee kaytannossa mahdottomaksi suurten rahoituslaitosten toimia tarjouksen tekijana tai
konsortion jasenena suomalaisessa julkisessa ostotarjouksessa, koska ne eivat voi kontrol-
loida itsendisten tytaryhtididensa kaupankdyntia. Tama olisi erittdin haitallista Suomen arvo-
paperimarkkinoille kokonaisuudessaan ja estaisi myos esimerkiksi vahittdaisosakkeenomistajia

! Hakijan mukaan téllaisia sdannéksid ovat esimerkiksi MiFID II, UCITS/AIFMD, Solvenssi II/IDD ja tietyt kansalliset
sdannokset, kuten sdatioita koskevat sdannokset.
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maksimoimasta omistustensa arvoa, koska yksi sofistikoitunut mahdollisten tarjouksen teki-
joiden ryhma ei voisi osallistua suomalaisiin julkisiin ostotarjouksiin.

Hakijan mukaan erindiset lait, sédnndkset ja menettelytavat kieltavat rahoituslaitoksen emo-
yritysta vaikuttamasta sellaisten sen yhteiséiden kaupankayntiin tai ddnestyskayttaytymi-
seen, joissa soveltuvien sdantojen ja sadannosten mukaisesti kaupankdyntitoimintaa hallinnoi-
daan itsenaisesti, mutta jotka muodollisesti kuuluvat rahoituslaitoskonserniin. Rahoituslai-
toksen itsendiset yhteisot voivat myos kdayda kauppaa kohdeyhtion osakkeilla parhaaksi na-
kemallaan tavalla, koska niiden lojaliteettivelvollisuus kohdistuu kyseisen yhteison sijoittajiin
ja asiakkaisiin. Esimerkkeja tallaisista itsendisista yhteisoista, joihin sovelletaan erillista lain-
saadantoa, joka kieltda emoyritysta vaikuttamasta kaupankayntitoimintaan, ovat eldkerahas-
tot ja -yhtiot, sdatiot, sijoitusrahastot ja henkivakuutusyhtiot.

Yritys vaikuttaa naiden yhteisdjen paatdoksentekoon tai estda naita kaymasta kauppaa koh-
deyhtion osakkeilla rikkoisi hakijan mukaan muita lakeja ja sddnndksia, joita rahoituslaitok-
sen on noudatettava. AML 11:5:n mukaisen yksissa tuumin toimivan henkilon muodollinen ja
laaja suomalainen tulkinta aiheuttaa sen ongelman, etta rahoituslaitos ei pysty noudatta-
maan soveltuvia itsendisia kaupankayntisaantoja yrittdessaan kontrolloida kaupankayntia
tytaryhtidissaan tai sellaisissa yhteisoissa, joissa soveltuvien saantdjen ja sdanndsten mukai-
sesti kaupankayntitoimintaa tai danestyskayttaytymista hallinnoidaan itsenaisesti.

Hakija huomauttaa myos, ettd huomattavien omistus- ja adaniosuuksien ilmoittamista (lipu-
tusilmoitus) koskeva sdantely tukee ndkemystd, ettd itsendisen tytaryhtion kaupankayntitoi-
minta olisi jatettava julkisten ostotarjousten hinnoittelusaantdjen ulkopuolelle. AML 9:8a:n
mukaan itsendisten rahastoyhtididen tai sijoituspalvelun tarjoajien tekemia kauppoja ei
oteta huomioon laskettaessa emoyrityksen omistus- ja daniosuutta liputusilmoitusta varten.
Tama edellyttaa, ettd emoyhtio ei suoraan tai valillisesti vaikuta tytaryhtiénsa kaupankaynti-
toimintaan.

Hakija on hakemuksessaan myds kuvannut voimassa olevan sdaantelyn sisaltoa seka ruotsalai-
sia sdantoja yksissa tuumin toimivista henkil6ista ja ruotsalaista poikkeuskaytantoa.

Ostotarjouslautakunnan tyojarjestyksen 3 §:n c-kohdan mukaan ostotarjouslautakunnan teh-
taviin kuuluu ratkaisusuositusten seka soveltamisohjeiden antaminen ostotarjouskoodista ja
muista porssiyhtioita koskeviin yritysjarjestelyihin liittyvista kysymyksista. Finanssivalvonnan
maardysten ja ohjeiden 9/2013 kohdan 7.3.2 (18) mukaan Finanssivalvonta voi arviossaan
ostotarjousvastikkeen vahimmaismaaraan vaikuttavista erityisista syista ottaa huomioon
myo6s mahdollisen AML:n 11 luvun 28 §:n 1 momentissa tarkoitetun toimielimen antaman
lausunnon tarjousvastikkeesta.
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Ostotarjouslautakunnan ratkaisusuositus

Ostotarjouslautakunta katsoo, etta:

1)

2)

AML 11:24:n soveltaminen: Sellaisen tarjouksen tekijan tai ostotarjouskonsortion osa-
puolen maardysvaltapiiriin kuuluvan oikeushenkilon, jonka hallinnoimiin osakkeisiin ja
daniin sovelletaan AML 9:8a:sséa tai AML 9:8c:ssa tarkoitettua poikkeusta liputusvelvolli-
suudesta, tekemat hankinnat tulisi AML 11:24:ssa tarkoitetun erityisen syyn nojalla jat-
taa ottamatta huomioon sadanndksessa tarkoitettua tarjousvastikkeen vahimmaismaaraa
madritettaessa.

Myos silloin, jos tarjouksen tekijassa tai ostotarjouskonsortion osapuolessa taikka sen
maardysvaltaan kuuluvassa oikeushenkildssa on otettu kayttoon ja pantu taytantoon riit-
tavat ja tehokkaat sisdiset jarjestelyt ja menettelyt sen varmistamiseksi, ettei kaupan-
kdyntipaatoksia tekevalla tai niihin vaikuttavalla luonnollisella henkil6lla ole hallussaan
tietoa mahdollisesta ostotarjouksesta, tallaisen yksikdn tai oikeushenkilon tekemat han-
kinnat tulisi AML 11:24:ssa tarkoitetun erityisen syyn nojalla jattaa ottamatta huomioon
saannoksessa tarkoitettua tarjousvastikkeen vahimmaismaaraa maaritettaessa. Arvio
menettelyjen riittdvyydesta tulee tehda kussakin yksittaistapauksessa erikseen.

AML 11:25:n soveltaminen: Finanssivalvonnalla on AML 11:26:n nojalla toimivalta myon-
taa erityisesta syysta poikkeus AML 11:25:ss3 tarkoitetusta korotus- tai hyvitysvelvolli-
suudesta.

Sellaisen tarjouksen tekijan tai ostotarjouskonsortion maaraysvaltapiiriin kuuluvan oi-
keushenkilén, jonka hallinnoimiin osakkeisiin ja daniin sovelletaan AML 9:8a:ssa tai AML
9:8c:ssa tarkoitettua poikkeusta liputusvelvollisuudesta, tekemat hankinnat tulisi AML
11:26:ssa tarkoitetun erityisen syyn nojalla jattaa ottamatta huomioon AML 11:25:ssa
tarkoitettua korotus- tai hyvitysvelvollisuutta maariteltaessa.

Yksittdistapauksessa tehtavan arvion perusteella AML 11:26:ssa tarkoitettu erityinen syy
myontda poikkeus korotus- tai hyvitysvelvollisuudesta voi koskea myds hankintaa, jonka
tekee sellainen tarjouksen tekijan tai ostotarjouskonsortion osapuolen maardysvaltapii-
riin kuuluva oikeushenkild, jonka kaupankayntiin ja aadnivallan kaytt66n sovelletaan sdan-
noksid, jotka riittavan tehokkaasti velvoittavat kyseisen oikeushenkilén toimimaan asiak-
kaan edun mukaisesti seka tunnistamaan, ehkadisemaan ja hallitsemaan eturistiriitoja tai
kieltavat muutoin emoyhtiota vaikuttamasta paatoksiin kaupankaynnista ja danivallan
kaytosta.

Ratkaisusuosituksen perustelut

Yleistd hakemuksesta ja ratkaisusuosituksesta

Hakemus koskee mahdollista ostotarjousta, eika hakija ole nimennyt mahdollisen tarjouksen
osapuolia tai esittanyt yksityiskohtaista kuvausta hakemuksen kohteena olevasta mahdolli-
sesta ostotarjouksesta. Ostotarjouslautakunnan ratkaisusuositus on siksi annettu myos
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yleiselld tasolla. Osa hakemuksessa kuvatuista seikoista edellyttda lisaksi erillista arviointia
kussakin yksittdistapauksessa.

Ostotarjouslautakunta esittda ratkaisusuosituksessa nakemyksensa voimassa olevan saante-
lyn sisallosta. Lautakunta esittda kuitenkin jaljempana ratkaisusuosituksen perusteluissa
poikkeuksellisesti myds nakemyksidan saantelyn kehittamistarpeista.

Yksissé tuumin toimivien henkil6iden mddritelmd ja muu finanssialan sdédntely

Yksissa tuumin toimivat henkil6t maaritellaan AML 11:5:ssa. Varsinainen yksissa tuumin toi-
mimisen maaritelma sisaltyy pykalan 1 momenttiin. Maaritelma vastaa ostotarjousdirektiivin
(2004/25/EY) 2(1)(d) artiklan maaritelmaa. Sen sijaan AML 11:5:n 2 momentissa kuvatut
tyyppitilanteet yksissa tuumin toimivista henkil6ista eivat sellaisenaan perustu ostotarjousdi-
rektiiviin. Momentin 1 kohdan mukaan osakkeenomistajan ja tdman maaraysvallassa olevien
yhteisOjen ja saatididen seka ndiden eldkesaatididen ja eldkekassojen katsotaan aina toimi-
van yksissa tuumin. Perusteita, joilla henkildiden katsotaan toimivan yksissa tuumin, on tar-
kennettu Finanssivalvonnan maéardysten ja ohjeiden 9/2013 luvussa 4.5.

Finanssimarkkinoiden asiakkaansuojan vahvistamiseksi finanssimarkkinoiden toimijat on EU-
lainsddadanndssa usein velvoitettu toimimaan asiakkaan edun mukaisesti sekd tunnistamaan,
ehkdisemaan ja hallitsemaan mahdollisia eturistiriitoja. Tallaisia velvollisuuksia on sdadetty
muun muassa rahoitusmarkkinadirektiivissa (MiFID Il), sijoitusrahastodirektiivissa (UCITS) ja
vaihtoehtoisten rahastojen hoitajia koskevassa direktiivissa (AIFMD) seka niiden nojalla an-
netuissa komission delegoiduissa asetuksissa.

Liputussdantelyssa finanssimarkkinoiden toimijoiden velvollisuus toimia asiakkaan edun mu-
kaisesti on otettu huomioon siten, etta rahastoyhtion emoyrityksen ei tarvitse laskea omis-
tus- ja daniosuuksiaan yhteen rahastoyhtion hallinnoimien omistus- ja daniosuuksien kanssa,
jos osakkeisiin liittyvaa aanioikeutta kaytetdan emoyrityksesta riippumattomalla tavalla.
Sama koskee sijoituspalvelun tarjoajan omaisuudenhoitosopimusten nojalla hallinnoimia
omistus- ja ddniosuuksia (AML 9:8a ja 9:8c).

Markkinoiden vaarinkdyttoasetuksen ((EU) 2014/596) 9(1) artiklassa puolestaan sdddetddn
tilanteista, joissa rahoitusvalineiden hankintaa tai luovutusta ei katsota kielletyiksi sisapiiri-
kaupoiksi, vaikka oikeushenkil6lla on hallussaan sisapiiritietoa. Edellytyksena sille, ettei kyse
ole kielletyista sisdpiirikaupoista on mm. se, ettd oikeushenkild on ottanut kayttoon ja pan-
nut taytantoon riittavat ja tehokkaat sisdiset jarjestelyt ja menettelyt ja yllapitanyt niita sen
varmistamiseksi tehokkaasti, ettei luonnollisella henkil6lla, joka teki oikeushenkilon puolesta
paatdksen hankkia tai luovuttaa rahoitusvaline, johon tieto liittyy, eikd muullakaan luonnolli-
sella henkil6lla, jolla on voinut olla vaikutusvaltaa paatokseen, ole ollut hallussaan sisapiiri-
tietoa.
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Ostotarjouksen julkistamista edeltédvdt hankinnat (AML 11:24)

AML 11:24.3:n mukaan kaikista kohdeyhtion osakkeista ja osakkeisiin oikeuttavista arvopa-
pereista tehtdvan vapaaehtoisen ostotarjouksen tarjousvastike on oltava vahintaan korkein
ostotarjouksen tekijan tai tdman kanssa yksissa tuumin toimivan henkilon ostotarjouksen
julkistamista edeltdavan kuuden kuukauden aikana tarjouksen kohteena olevista arvopape-
reista maksama hinta. Tasta hinnasta voidaan poiketa erityisesta syysta. Yksissd tuumin toi-
mivien henkildiden maaritelman johdosta ostotarjouksen vahimmaishintaan vaikuttavat lah-
tokohtaisesti myds hankinnat, jotka on tehnyt tarjouksen tekijan maaraysvaltayhteisé. AML
11:24:n sadnnos korostaa tasapuolisen kohtelun vaatimusta (HE 6/2006, s. 49).

Finanssikonserneissa arvopaperikauppaa kdydaan useissa eri yksikoissa tai konserniyhtioissa.
Osa yksikoista ja konserniyhtidista tekee kaupankayntipdatokset itsenaisesti ilman, ettd emo-
yhtiolla on mahdollisuutta vaikuttaa paatdksentekoon. Finanssialan lainsdaadanto velvoittaa
usein toimimaan asiakkaan edun mukaisesti seka tunnistamaan, ehkaisemaan ja hallitse-
maan mahdollisia eturistiriitoja. Finanssikonsernin sisalla on eturistiriitojen hallitsemiseksi
otettu kayttdoon jarjestelyja ja menettelyja eri toimintojen erottamiseksi ja tiedonkulun ra-
joittamiseksi (ns. kiinan muurit).

Ostotarjouslautakunta katsoo, ettd AML 11:24:n soveltamisen ndakokulmasta ostotarjouksen
julkistamista edeltavat hankinnat, jotka finanssikonsernin yksikko tai konserniyhtié on tehnyt
itsendisesti ilman tietoa mahdollisesta valmisteltavana olevasta ostotarjouksesta, tulisi voida
jattaa ottamatta huomioon tarjousvastikkeen vahimmaismaaraa maaritettdessa. Tallaisten
hankintojen jattaminen ottamatta huomioon ei mydskaan olisi vastoin tasapuolisen kohtelun
vaatimusta.

Selkein tilanne on silloin, kun hankinnan tekee oikeushenkil®, johon sovelletaan poikkeusta
liputusvelvollisuudesta (AML 9:8a ja 9:8c). Liputussadntely nimenomaisesti kieltda poik-
keusta soveltavaa emoyhtiota vaikuttamasta aanivallan kaytt66n kohdeyhtiossa. Vaikka lipu-
tuspoikkeuksen sanamuoto rajoittuukin vain danivallan kayttoon vaikuttamiseen eika ulotu
kaupankayntipaatoksiin, sijoituspalvelun tarjoajalla ja rahastoyhtiolla on lakisadteinen velvol-
lisuus toimia asiakkaan edun mukaisesti seka tunnistaa, ehkaista ja hallita eturistiriitoja.

Ostotarjouslautakunta pitdd perusteltuna, ettd myds muun tyyppiset finanssikonsernin eri
yksikoissa tai konserniyhtidissa itsenadisesti tehdyt kaupankdyntipaatokset voitaisiin jattaa
ottamatta huomioon AML 11:24:n mukaista tarjousvastikkeen vahimmaismaaraa maaritetta-
essa. Edellytyksena on kuitenkin, etta kyseisessa oikeushenkildssa on otettu kayttoon ja
pantu taytantoon riittavat ja tehokkaat sisdiset jarjestelyt ja menettelyt sen varmistamiseksi,
ettei kaupankadyntipaatoksia tekevalla tai niihin vaikuttavalla luonnollisella henkil6lla ole hal-
lussaan tietoa mahdollisesta ostotarjouksesta. Arvio menettelyjen riittavyydesta tulee tehda
kussakin yksittdistapauksessa erikseen.

Tilannetta on kuitenkin arvioitava toisin, jos tieto mahdollisesta ostotarjouksesta seka tar-
jouksen tekijasta tai ostotarjouskonsortion jasenista julkistetaan ennen varsinaisen ostotar-
jouksen julkistamista. Tasapuolisen kohtelun nakékulmasta ei ole perusteltua, etta
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esimerkiksi tarjouksen tekijan tai ostotarjouskonsortion osapuolen kaupankdyntid omaan
lukuun voitaisiin tdaman jalkeen jatkaa ilman, ettd hankintoja otettaisiin huomioon tarjous-
vastikkeessa. Toisaalta silta osin kuin tarjouksen tekijan tai ostotarjouskonsortion osapuolen
maardysvaltayhteis6a sitoo lakisaateinen velvollisuus toimia asiakkaan edun mukaisesti seka
tunnistaa, ehkaista ja hallita eturistiriitoja, AML 11:24:ssa tarkoitettujen erityisten syiden on
mahdollista edelleen katsoa olevan olemassa silla perusteella, ettei emoyhtio voi eika saa
vaikuttaa kaupankayntipaatoksiin.

Ostotarjouksen julkistamisen jélkeiset hankinnat (AML 11:25)

Myds AML 11:25:n sddnnos korotus- ja hyvitysvelvollisuudesta korostaa AML 11:7:n tasapuo-
lisen kohtelun vaatimusta (HE 6/2006, s. 49). AML 11:25:n saannoksiin ei erikseen sisally AML
11:24:33 vastaavaa mahdollisuutta ottaa korostus- tai hyvitysvelvollisuuden arvioinnissa huo-
mioon erityiset syyt. Finanssivalvonta voi kuitenkin AML 11:26:n nojalla myontaa erityisesta
syysta poikkeusluvan myo6s korotus- tai hyvitysvelvollisuudesta. Poikkeusluvan mydntamisen
edellytyksena on, ettei poikkeus ole vastoin AML 1:2—-4:n yleisia sadannoksia eikda AML 11:7:n
ja 11:8:n eika ostotarjousdirektiivin 3 artiklan yleisid periaatteita.

Ostotarjouslautakunta katsoo, ettd AML 11:25:n soveltaminen on ongelmallista tilanteissa,
joissa finanssikonserniin kuuluva yhtio tekee kaupankayntipaatokset itsendisesti ja on lain
nojalla velvollinen toimimaan asiakkaan edun mukaisesti seka tunnistamaan, ehkaisemaan ja
hallitsemaan eturistiriitoja. Tallaisessa tilanteessa finanssikonsernin emoyhtiolla korotus- ja
hyvitysvelvollisuudesta johtuen perusteltu intressi pyrkia estamaan tytaryhtididen kaupan-
kaynti kohdeyhtion arvopapereilla. Toisaalta tytaryhtioilld on asiakkaansuojasadantelysta joh-
tuen perusteltu intressi toimia asiakkaidensa etujen mukaisesti ja kdyda kauppaa kohdeyh-
tion arvopaperilla, jos asiakkaiden etu niin edellyttda. Tilanteet, joissa olisi asiakkaiden edun
mukaista hankkia kohdeyhtion osakkeita tarjousvastiketta paremmin ehdoin, lienevat kuiten-
kin kdytanndssa harvinaisia.

Saantelyn johdonmukaisuuden nakékulmasta ostotarjouslautakunta pitda perusteltuna, etta
ostotarjouksen julkistamista edeltavien hankintojen tavoin hankinnat, jotka tekee oikeushen-
kil6, johon sovelletaan poikkeusta liputusvelvollisuudesta (AML 9:8a ja 9:8c), eivat synnyttaisi
myodskaan korotus- tai hyvitysvelvollisuutta.

Liputuspoikkeuksen kattamien rahastoyhtitiden ja sijoituspalvelun tarjoajien lisaksi eri fi-
nanssisektorin toimijoihin sovelletaan saantelya, joka velvoittaa kyseisen oikeushenkilon toi-
mimaan asiakkaan edun mukaisesti seka tunnistamaan, ehkdisemaan ja hallitsemaan eturis-
tiriitoja. Ostotarjouslautakunta toteaa, etta saantelyn tarkoitus huomioon ottaen korotus- tai
hyvitysvelvollisuudesta tulisi olla mahdollista poiketa myos silloin, kun tallainen muu saantely
kieltaa riittavan tehokkaasti emoyhtiota vaikuttamasta kaupankayntiin tai aanivallan kayt-
toon. Arvio taytyy kuitenkin tehda kunkin yksittdistapauksen osalta erikseen.
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Edella kuvatut poikkeukset korotus- tai hyvitysvelvollisuudesta eivat ostotarjouslautakunnan
nakemyksen mukaan olisi vastoin AML 1 luvussa, 11:7:ssd, 11:8:ssa tai ostotarjousdirektiivin
3 artiklassa saddettyja periaatteita.

Lopuksi

Ostotarjouslautakunta katsoo, ettd voimassa olevan AML:n yksissa tuumin toimivien henki-
I6iden maaritelma on epdjohdonmukainen suhteessa muuhun finanssisektorin saantelyyn.
Erityisesti finanssikonsernien osalta tdma voi johtaa epatarkoituksenmukaisiin tilanteisiin niin
tarjousvelvollisuuden, ostotarjouksen hinnoittelun kuin ostotarjouksen edistamisvelvollisuu-
denkin nakokulmasta.

Epajohdonmukaisuus olisi ostotarjouslautakunnan nakemyksen mukaan ratkaistavissa esi-
merkiksi ulottamalla AML 11:5:3:ssa tarkoitettu tapauskohtainen arviointi koskemaan myds
pykdlan 2 momentin 1 ja 2 kohtia. Vaihtoehtoisesti pykalan 2 ja 3 momentti olisi mahdollista
kumota ja jattaa yksissa tuumin toimivien henkildiden maaritelma pykalan 1 momentin ylei-
sen maaritelman ja AML 11:31:ssa saadetyn Finanssivalvonnan maardyksenantovaltuuden
varaan.

Asia on ratkaistu ostotarjouslautakunnan taydessa kokoonpanossa. Ratkaisusuosituksen val-
misteluun ovat osallistuneet puheenjohtaja Juhani Makinen seka jasenet Kim Karhu ja Juha
Karttunen. Esittelijana on toiminut lautakunnan sihteeri Ville Kajala.
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Juhani Makinen
ostotarjouslautakunnan puheenjohtaja
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ostotarjouslautakunnan sihteeri
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