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ME OLEMME ALDER,
TULEVA LUOTTO-
KUMPPANISI.

Olemme otettuja, ettd olet kiinnostunut
meista ja palveluistamme! Tutustuisimme
mielellamme tarkemmin selvittddksemme
mahdollisuutta pitkdjanteiseen yhteistydhon.




PERUSTETTU:

2010

TOIMIALA: TIIMI:
VERO- JA 65+ KOKENUTTA JA RATKAISU-
KESKEISTA ASIANTUNTIJAA

LAKIPALVELUT,
TALOUDELLINEN
NEUVONANTO

REFERENSSIT: KONTAKTIT:
YLI 10.000 TOTEUTETTUA TOIMEKSIANTOA YLI 150 MAATA
ERI TOIMIALOILLA YMPARI MAAILMAN KATTAVA GLOBAALI
KUMPPANIVERKOSTO

KONSERNI:
ALDER ON 0SA
SVALNER ATLAS

GROUPIA

TUKIKOHDAT:
TUKHOLMA
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AMSTERDAM
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TURKU
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KANSAINVALINEN LIIKETOIMINTA KOTIMAINEN LIIKETOIMINTA YKSITYISHENKILOT

ALDER ALDER ALDER ALDER
GLOBAL DOMESTIC TRANSACTIONS PRIVATE

Kokonaisvaltaista tukea Kaytanndnlaheista neuvonantoa Kokemuspohjaista lisdarvoa Henkilékohtaista neuvonantoa
kasvuun ja kansainvalisen Suomessa toimiville yrityksille yrityskauppoihin ja muihin yrittdjille ja muille yksityis-
lilketoiminnan arkeen. ja konserneille. rakennejarjestelyihin. henkiloille.

VALLOITETAAN MAAILMA - 100% KOTIMAISTA SE ON VAIN VARAUDU

YHDESSA. ASIANTUNTEMUSTA. JARJESTELYKYSYMYS. MENESTYKSEEN.
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KASISSAMME
TIETO MUUTTUU
NAKEMYKSEKSI

Haluamme muuttaa k&sityksia siita,
mité laaja-alainen verotuksen ja juridiikan
osaaminen oikeissa kasissd mahdollistaa.

Keskeiset osaamisalueemme toimivat
saumattomasti yhteen ja mahdollistavat

yrityksesi kokonaisvaltaisen palvelemisen.

KANSAINVALINEN JA KOTIMAINEN YRITYSVEROTUS
SIIRTOHINNOITTELU

YRITYSKAUPAT JA —JARJESTELYT
ARVONLISAVEROTUS

HENKILOVEROTUS JA KANSAINVALINEN LIIKKUVUUS
VEROPROSESSIT

JURIDIIKKA

PALKITSEMINEN

YKSITYISHENKILOT

TALOUS- JA PALKKAHALLINNON PALVELUT

alaer



Aidnessa tanaian

Petteri on ylimman johdon luotettu neuvonantaja vaativissa verokysymyksissa

PETTERI RAPO | Managing Partner

» Laaja kokemustausta kansainvalisten konsernien pitkajanteisesta
neuvonannosta. Ylimman johdon ja hallitusten luotettu neuvonantaja
vaativissa vero- ja siirtohinnoittelukysymyksissa.

» Erikoistunut kasvuun ja kansainvalistymiseen liittyviin verokysymyksiin seka
sisaisten toiminta- ja siirtohinnoittelumallien muutos- ja
optimointiprojekteihin.
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Agenda | Torstai 5.6.2025 klo 8.30-10.00

Sisaisen rahoituksen siirtohinnoittelu

» Tausta ja keskeiset konseptit

p Sisdisen rahoituksen siirtohinnoittelu kaytannossa
— Kaytannodn esimerkki sisaisen rahoituksen hinnoittelumallista

P Viimeaikaista oikeuskaytantoa meiltd ja maailmalta
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TAUSTA JA KESKEISET KONSEPTIT

Miten jakaa verotusoikeus valtioiden kesken?
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Tausta ja keskeiset konseptit

Miten jakaa verotusoikeus valtioiden kesken?

.o . . Samaan konserniin kuuluvien yhtididen valisten lilketoimien
S' i rtOh N norttel U hinnoittelu verotusta varten. Kohteena ovat esimerkiksi
tavaroiden ja palvelujen kauppa, korvaus aineettoman

Transfer Pricing omaisuuden hyddyntamisesta seka sisainen rahoitus.

o oo Lahestymistapa, jossa eliminoidaan konserniyhteyden

E ri I I isyhtloperiaate vaikutus ja konsernin muodostavat, juridisesti erilliset yhtidt

< e Entity A " laskevat perinteisten kirjanpidon menetelmien avulla kukin
eparate Entity Approac oman paikallisesti verotettavaksi tulevan tuloksensa.

OECD:n valitsema standardi erillisyhtioperiaatteen

M a rkki Naeé hto pe ria ate soveltamiseen: rajat ylittavissa etuyhteysliiketoimissa

Arm's L th Princiol siirtohinnan (transfer price) ja muiden ehtojen tulee olla
e RS rneipie vastaavat kuin itsenaisten markkinatoimijoiden valilla
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OECD:n siirtohinnoitteluohjeet / luku 10

OECD julkaisi rahoitusliiketoimia koskevan paivityksen helmikuussa 2020

» OECD julkaisi 11.2.2020 siirtohinnoitteluohjeisiinsa rahoitusliiketoimia koskevan
paivityksen uudessa 10. luvussa (Chapter X).

P Paivityksen tarkoituksena on antaa ohjeistusta sen maarittamiseksi, ovatko liiketoimen
olosuhteet, ehdot ja hinnoittelu tietyissa toisiinsa etuyhteydessa olevien yhtidoiden valilla
toteutetuissa rahoitusliiketoimissa markkinaehtoperiaatteen mukaisia.

» Uusiluku antaa ohjeistusta rahoitusliiketoimien tunnistamiseen ja hinnoittelun
markkinaehtoisuuden arviointiin.

— Tarkastelussa ovat erityisesti konserninsisaiset lainat, cash pool -jarjestelyt, suojaukset, konserninsisaiset
takausjarjestelyt ja captive-vakuutusyhtiot.

— Lisaksi ohjeiden 1. lukua paivitettiin riskittdmaan ja riskioikaistuun tuottoon liittyvalla ohjeistuksella.
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SISAISEN RAHOITUKSEN
SIIRTOHINNOITTELU KAYTANNOSSA

Johdonmukaisuuden tulisi olla johtavana periaatteena
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Tyypillinen siirtohinnoitteluprosessi (ytsnnssss)

Hyvin suunniteltu & toteutettu sisainen toimintamalli on kaiken perusta.

(o L 4a - —]
R¥: L= )
e : > = > P
O>0 —
Suunnittelu Toteutus Valvonta Dokumentointi Tarkastus Valitus

Neuvottelu Kommunikointi

Ratkaisu

Veroriitojen ENNALTAEHKAISY
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Tyypilliset verottajan kilnnostuksen kohteet

Vaatimus markkinaehtoperiaatteen noudattamisesta koskee seka muotoa etta ehtoja

P Treasury-toiminnon sijainti
» Yritysjarjestelyjen rahoitus
» Pitka-/lyhytaikainen velkarahoitus
r MARKKINAEHTOPERIAATE
» Likviditeetinhallinta ja konsernitilijarjestelyt

» Takaukset (pankki-/ projekti-/ suoritus-)

» Valuuttasuojaukset ja muut palvelut
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Esimerkki rahoituksen siirtohinnoittelumallista

Hinnoittelumallin suunnittelussa johdonmukaisuuden tulisi olla johtavana periaatteena

Pricing of

Pricing of fixed ( Adjustment
interest rate loans
__________________________ e(\’i,
P\d\\ﬁﬂ(\

. Pricing of
subordinated loans !

Pricing of guarantees
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long-term loans

Assignment of
company-specific

SYNTHETIC
CREDIT RATINGS

15

Adjustment ) Pricing of
short-term loans
Pricing of Pricing of
overdrafts

i fixed-term deposits

Pricing of cash pool (overnight) deposits

Financing structure
(incl. thin cap controls)

Pricing of other
treasury services
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SISAISEN RAHOITUKSEN
HINNOITTELUMALLI

Kaytannoén esimerkki hinnoitteluperiaatteiden maarittelysta
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Kaytannon esimerkki | Sisaisen rahoituksen hinnoittelu

Esimerkki kansainvalisen konsernin tyypillisesta hinnoittelumallista sisaiseen rahoitukseen

» Synteettinen yhtiokohtainen luottoluokitusanalyysi

p Sisdisen rahoituksen transaktiokohtainen hinnoittelu:

— Lainat (lyhyet / pitkat)
— Sisaiset talletukset & overdraftit (cash pool)

— Sisaiset takaukset
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ESIMERKKI | Yleiset periaatteet ja sisainen prosessi

Transaktioiden markkinaehtoisuus varmistetaan etukateisella analyysilla (ex ante)

» Konsernin keskitetty rahoitustoiminto sijaitsee emoyhtiossa.
P Sisadisen rahoituksen hinnoitteluperiaatteet paivitetaan vuosittain.

P Sisdisen rahoituksen transaktioiden markkinaehtoisuus varmistetaan etukateisella
analyysilla (ex ante). Jalkikateista oikaisulaskelmaa (ex post) ei laadita.

» Konserniyhtidille tarjotut, rahoitukseen liittyvat konsultointipalvelut veloitetaan
erikseen hallintopalveluveloitusten yhteydessa.
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ESIMERKKI | Yhtiokohtainen luottoluokitusanalyysi

Synteettiset luottoluokitukset laaditaan velalliskohtaisesti ja paivitetaan vuosittain

P Sisadiseen lainaeraan liittyva luottoriski arvioidaan laatimalla velallisyhtiolle
vhtiokohtainen synteettinen luottoluokitus.

— Synteettiset luottoluokitukset laaditaan velalliskohtaisesti ja paivitetaan vuosittain.
Tarvittaessa luottoluokitusta tarkastellaan uudelleen, mikali olosuhteet muuttuvat
tal kaytdéssa on normaalista poikkeava rahoitusinstrumentti.

— Luottoluokitusanalyysissa huomioidaan konsernitason luottoluokitus ja kohdeyhtidn
mahdollinen strateginen tai operatiivinen tarkeys.

— Luottoluokitusanalyysin lahtotietoina hyddynnetaan johdonmukaisesti viimeisimpia saatavilla
olevia luotettavia ja konserniyhtioiden kesken vertailukelpoisia (konsolidoimattomia)
tuloslaskelma- ja tasetietoja (esim. rolling 12M [FRS).

— Luottoluokitusanalyysin tulee olla mahdollisimman kokonaisvaltainen (taloudellisten
indikaattorien valinta; kvantitatiivinen & kvalitatiivinen analyysi) ja mahdolliset tehdyt
oikaisut tulee perustella & dokumentoida.
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Milloin konsernireittauksella on merkitysta?

Implisiittinen tuki voi parantaa konserniyhtion luottokelpoisuutta rahoittajan nakokulmasta

» Implisiittinen tuki = Passiivinen etuus, joka seuraa yksinomaan konserniin kuulumisesta

— Implisiittinen tuki voi parantaa konserniyntion luottokelpoisuutta rahoituksen antajan
nakokulmasta, jos konserniyhtio saisi maksukyvyttomyystilanteessa tukea toisilta
konserniyhtidilta myos ilman juridisesti sitovaa takaussopimusta.

— Implisiittisen tuen vaikutukset tulee huomioida osana konserniyhtion
luottokelpoisuusanalyysia, mutta mahdollisesta konserniin kuulumisesta syntyvasta
hyodysta (implisiittisesta tuesta) ei tule maksaa (erillista)korvausta.

» Konsernin (emoyhtién) luottoluokitusta voidaan kayttaa apuna luottokelpoisuuden
Maarittamisessa, Jos.

1) erillisyhtion luottoluokituksen maarittaminen luotettavasti el ole mahdollista; ja

2) Jos muut tosiasiat tukevat tallaista lahestymistapaa.

=> Kaytannossa asianmukainen luottoluokitusanalyysi sisaltaa taloustietoinin perustuvan
kvantitatiivisen ja muuhun saatavilla olevaan tietoon perustuvan kvalitatiivisen
(eli laadullisen) analyysin lisaksi myos arvion implisiittisen tuen mahdollisesta

vaikutuksesta.
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Milloin konsernireittauksella on merkitysta? parkuy

Implisiittisen tuen merkitysta kasvattavat tietyn konserniyhtion kohdalla seuraavat tekijat

Implisiittisen tuen merkitysta todellista soveltuvaa luottoriskia arvioitaessa kasvattavat
tietyn konserniyhtion kohdalla seuraavat tekijat:

O mahdollinen strateginen tarkeys;

O operatiivinen integraatio;

d yhteinen (konserni)nimi;

0 mahdolliset mainevaikutukset (konkurssitilanteessa);

O yleiset negatiiviset seurannaisvaikutukset (konkurssitilanteessa); seka
O konsernitason tukipolitiikka ja -kaytannot.

HUOM! Kyseisen yhtion tulee lisaksi olla taloudellisilta tunnusluvuiltaan (key financial indicators)
linjassa konsernitason lukujen kanssa ja yhtiokohtaisten lukujen tulee olla myos |uotettavat.
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ESIMERKKI | Sisdiset lainat (pitka / lyhyt)

Reittauksia hyodynnetaan johdonmukaisesti yhtiokohtaisen riskimarginaalin maarittelyssa

P Synteettisia reittauksia hyodynnetaan johdonmukaisesti yhtiokohtaisen
riskimarginaalin maarittelyssa.

— Valittava maturiteetti maaraytyy rahoituksen kayttotarkoituksen mukaan.

P Lainat mydonnetaan lahtdkohtaisesti velallisyhtion kotivaluutassa.

— Viitekorko maaraytyy paasaantodisesti lainaeran valuutan mukaan.

» Sisdisen lainarahoituksen hinta on soveltuvan viitekoron ja yhtiokohtaisen
riskimarginaalin summa.

— Muita preemioita tai oikaisuita ei lahtokohtaisesti huomioida hinnoittelussa.

— Viitekoron minimiarvo on 0% (ns. korkolattia)
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Mihin dataan sisaisten lainojen hinnoittelu perustuu?

Hinnoittelussa pohjana luotettavaa ja riippumatonta tietoa vertailukelpoisista transaktioista

» Markkinaehtoista lainakorkoa maariteltaessa velallis- tai tietyissa tapauksissa
lainatransaktiokohtaisen luottoluokituksen perusteella haetaan luotettavaa ja
riippumatonta tietoa vertailukelpoisista transaktioista.

— Markkinoilla toteutettuja, vastaavan luottoluokituksen omaavan velallisen (tai instrumentin)
sisaltavia vertailukelpoisia transaktioita, joiden hinnoittelua kaytetaan mittatikkuna sisaisen
lainan hinnoittelulle.

=>Verrokkeina voidaan hyodyntaa esim. jalkimarkkinakelpoisia velkakirjoja (bonds)
tai vaihtovelkakirjoja.
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Mita muita lahestymistapoja on lainojen hinnoitteluun?

Implisiittinen tuki voi parantaa konserniyhtion luottokelpoisuutta rahoittajan nakokulmasta

P Tietyissa tilanteissa myos konsernin ulkopuolelta ottamaa vieraan paaoman ehtoista
rahoitusta voidaan kayttaa hinnoittelua tukevana verrokkina sisaisille lainatransaktioille,
jos riippumattomalle vertailutiedolle asetetut (korkeahkot) vaatimukset tayttyvat.

— Soveltuu varsinkin lapilainaustilanteisiin (ns. korvamerkitty rahoitus)

— Esimerkiksi konsernin keskimaarainen rahoituskustannus ei kuitenkaan kelpaa sisaisten
lainojen hinnoitteluperusteeksi.

» Myos rahoituskustannukseen (cost of funds) scka luottoriskijohdannaisiin (credit
default swaps, CDS) perustuva lainatransaktioiden hinnoittelu voi joskus soveltua.

— Sen sijaan puhtaisiin taloudellisiin mallinnuksiin ja / tai paikallisten pankkien antamiin
lainatarjouksiin liittyy niin paljon epavarmuustekijoita, ettei niita suositella kaytettavaksi
mMarkkinaehtoisen hinnoittelun maarittelyn pohjana.
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ESIMERKKI | Sisaiset talletukset & overdraftit (cash poon

Konsernin emoyhtio vastaa sisaisen konsernitilijarjestelyn toteutuksesta

P Konsernin emoyhtio (tai erillinen rahoitusyhtio) vastaa sisaisen konsernitilijarjestelyn
(cash pool) toteutuksesta joko sisaisena pankkina tai ulkoisen pankin avustuksella.

— Hinnoitteluun vaikuttavat konsernitilijarjestelyn omistajan (cash pool leader) rahoituksellinen

asema,
sen suorittamat toiminnot ja kantamat riskit seka jarjestelyn toteuttamistapa (fyysinen vs.

notionaalinen poolaus).

— Yon yli —talletuksissa hinnoittelu maaraytyy tallettavan yhtién paikallisen markkinatason
mMukaisesti (options realistically available).

— Maaraaikaistalletuksissa valittava maturiteetti maaraytyy maaraaikaisen talletuksen arvioidun
keston mukaan; talletuskorko maaritellaan soveltuvan viitekoron ja yhtidokohtaisen (treasury)
riskimarginaalin summana = vrt. lyhyet lainatransaktiot,

— Konsernitililta otetut lyhyet tililimiittilainat (cash pool overdraft) hinnoitellaan soveltuvan
viitekoron ja yhtiokohtaisen riskimarginaalin summana =2 vrt. lyhyet lainatransaktiot.
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ESIMERKKI | Sisaiset takaukset

Takauspalkkio on prosenttimaarainen summa, joka veloitetaan annetun takauksen arvosta.

P Konserniyhtidillda on mahdollisuus saada sisaisia takauksia liiketoimintansa tarpeisiin.

— Luottoluokituksia hyodynnetaan johdonmukaisesti apuna yhtiokohtaisen riskitason
maarittelyssa.

— Takauspalkkio sisaisille takauksille maaritellaan yhtidkohtaisen riskitason perusteella.
Takauspalkkio on prosenttimaarainen summa, joka veloitetaan annetun takauksen arvosta.

— Takauspalkkion maarittelyssa hyddynnetaan tietoa ulkoisten takausten hinnoittelusta
taydennettyna lisaanalyyseilla ulkoisen vertailutiedon soveltuvuudesta sisaisiin
takaustilanteisiin.
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Takausten hinnoitteluun vaikuttavat tekijat

Annetusta takauksesta markkinaehtoiseksi katsottavan korvauksen maara

P Annetusta takauksesta markkinaehtoiseksi katsottavan korvauksen maaraan vaikuttavat
MuuUN Muassa seuraavat tekijat:

— Takauksen antomuoto: joko tarkoituksellinen (explicit) tai konserniyhteydesta syntyva
(Implicit)

— Takauksesta saatava hyoty: joko paremmat lainaehdot tai suurempi
velkaantumiskapasiteetti

— Takaajan oma taloudellinen asema: kyky kantaa riskia = takauksen "vahvuus”.

ALDER | KAIKKI OIKEUDET PIDATETAAN




Vaihtoehtoisia hinnoittelumenetelmia takauksille

Jokaisen hinnoittelumenetelman kohdalla oleellista tosiasiallinen riski ja hyoty

P Vaihtoehtoisina mahdollisina hinnoittelumenetelming sisaisten takausten osalta
OECD:n ohjeistuksessa esitetaan seuraavaa:

— Sisdiset ja ulkoiset verrokit (CUP)

— Hyoty- (vield approach) tai kustannusperusteinen (cost approach) kompensaatio
— Odotetun luottotappion arvostus (val/uation of expected loss approach)
— Lisapaaoman tuottovaatimus (capital support method)

- Jokaisen hinnoittelumenetelman kohdalla oleellista huomioida seka takaajan
omaksuma tosiasiallinen riski etta takauksesta sen vastaanottajalle koituva
tosiasiallinen hyoty.
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Yhteenveto: Markkinaehtoisen lainakoron maarittaminen

Jos korvamerkittya rahaa (=lapilainaus)

Konsernin ulkoinen
rahoituskustannus

_—_—1

I Emoyhtion (konsernin)
Perustelut [T

| luottoluokitus
L e e - - Ightékohtana
Ei
Kylla Yhtiokohtainen
(oletus) (standalone)
luottoluokitus-
|

analyysi
- Kvantitatiivinen
- Kvalitatiivinen

ALDER | KAIKKI OIKEUDET PIDATETAAN 29

Markkinaehtoinen

lainakorko

Arvio tarvittavista
oikaisuista yhtidtason

— luottoriskin

maarittamiseksi
(notching)

Arvio implisiittisen tuen
vaikutuksesta

Y htité kodhtlaiseen _> yhtiélgrr\\’:::isestéi
(tandalone) luottoriskista

luottoluokitukseen

[+/0]
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Yhteenveto: Nain onnistut sisaisessa rahoituksessa

Johdonmukaisella [ahestymistavalla saastetaan tyodta ja minimoidaan veroriskit

Systemaattinen toimintatapa
vuodesta toiseen

.
ﬁ Etukiateinen tarkastelu

Selkeat saannot muuttujien
hallintaan

Velalliskohtainen arviointi

Automaation hyodyntaminen

lapinakyvyys (audit trail)

Proaktiivinen kommunikointi
paikallisille veroviranomaisille

Lainaehtojen yhdenmukaisuus
(sopimuspohja)

® e [ Q)

7\
@ Vertailuaineiston & -analyysin
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VIIMEAIKAISTA OIKEUSKAYTANTOA
MEILTA JA MAAILMALTA

Oikeuskaytantd muokkaa (paikallista) tulkintaa OECD:n ohjeista

alaer



Hameenlinnan hallinto-oikeus 280/2025 (13.2.2025)

Dnro 1411/03.04.04.04.37/2022 (julkaisematon)

» Verovuodet: 2012-2015

» Lahtotilanne: Verohallinto on 4.10.2017 oikaisut A Oy Ab:n verotusta verotarkastuksen perusteella,
Jjossa on kasitelty konsernin sisaisten lainojen ehtojen markkinaehtoisuutta. Verotukseen on lisatty
siirtohinnoitteluoikaisuja, koska lainojen korkotason katsottiin alittavan markkinaehtoisen tason.

» Valituksen perustelut: A Oy Ab vaitti, etta yhtion ja B:n valinen lainasaldo (231,4 miljoonaa euroa)
on ollut tosiasiallisesti lyhytaikainen ja etta vuodesta 2013 alkaen sovellettu korkomarginaali (1 %)
on ollut markkinaehtoinen.

» Hallinto-oikeuden ratkaisu: Lainoja on pidettava pitkaaikaisina ja siten sovellettu
korkomarginaali on alittanut markkinaehtoisen tason.

— Yhtion ja B:n valinen lainasopimus on mahdollistanut lainan maksamisen takaisin joustavasti ja lainan koron tarkistamisen
vuosittain. Kuitenkin merkittava osa lainasaldosta on pysynyt muuttumattomana vuosina 2012-2025. Myos lainasaamisten
korkomarginaali on pysynyt tarkasteluperiodilla muuttumattomana, vaikka markkinakorot ovat laskeneet.

= Ratkaisusta ei ole valitettu eli se on lainvoimainen.
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Viimeaikaista oikeuskaytant6a maailmalta / 2023-2024

Esimerkkeja maailmalla annetuista ratkaisuista koskien rahoituksen siirtohinnoittelua

Espanja: Implisiittisen tuen vaikutus yhtiokohtaiseen luottoluokitukseen.

Hollanti: Lainatransaktion kaupallinen perusteltavuus.

Italia: Markkinaehtoisen koron todentaminen riittavan luotettavalla vertailutiedolla:.
Luxemburg: Korottoman lainaeran uudelleenluokittelu omaksi paaomakasi.

Puola: Lainatransaktion kaupallinen perusteltavuus.

vV v v v v Vv

Ranska: Markkinaehtoisen koron todentaminen riittavan luotettavalla vertailutiedolla;
yhtiokohtaisen luottoluokituksen maarittaminen; markkinaehtoisen talletuskoron taso;
lainasaatavan anteeksianto; lainakoron jalkikateinen periminen.

P Sveitsi: Suojasatamasaannokset eivat suojaa poikkeavia hinnoittelutasoja.
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