
B
ur

ch
 C

on
fe

re
nc

e,
 J

un
e 

20
09

D
ay

 4
: T

ax
 C

om
pe

tit
io

n

Ta
x C

om
pe

titi
on

Ta
x H

av
en

s



W
ha

t a
re

 th
e 

in
ce

nt
iv

es
 fo

r h
os

t 
co

un
try

 ta
x 

po
lic

ie
s?

!
D

ia
m

o
n
d
/M

ir
rl
ee

s,
 (

A
E
R

1
9
7
1
),

 a
s 

in
te

rp
re

te
d
 b

y 
G

o
rd

o
n
 (

A
E
R

1
9
8
6
):

 a
 

sm
al

l 
o
p
en

 e
co

n
o
m

y 
sh

o
u
ld

 n
o
t 

at
te

m
p
t 

to
 t

ax
 i
n
b
o
u
n
d
 F

D
I.

"
T
h
e 

b
u
rd

en
 o

f 
a 

ta
x 

o
n
 F

D
I 

is
 b

o
rn

e 
en

ti
re

ly
 b

y 
th

e 
co

u
n
tr

y 
in

 t
h
e 

fo
rm

 o
f 
lo

w
er

 w
ag

es
/l

o
w

er
 

la
n
d
 p

ri
ce

s.
"

Pl
u
s,

 t
h
e 

ta
x 

is
 d

is
to

rt
io

n
ar

y.
  

Le
ss

 d
is

to
rt

io
n
 

fr
o
m

 t
ax

in
g
 l
o
ca

l 
la

b
o
r 

o
r 

la
n
d
 d

ir
ec

tl
y.

!
B
u
t 

w
h
at

 i
f 
yo

u
 n

ee
d
 t

h
e 

m
o
n
ey

?
!

T
h
e 

id
ea

 i
s 

th
at

 i
t�
s 

b
et

te
r 

to
 g

et
 t

h
e 

m
o
n
ey

 o
th

er
 w

ay
s.



D
oe

s 
th

at
 w

or
k?

!
E
xp

er
ie

n
ce

 o
f 
ta

x 
h
av

en
 c

o
u
n
tr

ie
s.

  
V
er

y 
ra

p
id

 e
co

n
o
m

ic
 g

ro
w

th
 (

ta
b
le

 f
ro

m
 H

in
es

, 
�D

o
 t

ax
 h

av
en

s 
fl
o
u
ri
sh

?�
 T

ax
 P

o
lic

y 
an

d
 

th
e 

E
co

n
o
m

y,
 v

o
l.
 1

9
, 

2
0
0
5
).

  
S
o
 t

h
ey

 
h
av

e 
th

e 
in

co
m

e 
le

ve
ls

 n
ec

es
sa

ry
 t

o
 f
u
n
d
 

g
o
ve

rn
m

en
t 

ac
ti
vi

ti
es

, 
b
u
t 

d
o
 t

h
ey

 r
ai

se
 

th
e 

n
ec

es
sa

ry
 f
u
n
d
s?

!
T
h
e 

ev
id

en
ce

 s
ay

s 
th

at
 t

ax
 h

av
en

 
g
o
ve

rn
m

en
ts

 a
re

 o
n
ly

 m
o
d
es

tl
y 

sm
al

le
r 

th
an

 t
h
e 

g
o
ve

rn
m

en
ts

 o
f 
o
th

er
 c

o
u
n
tr

ie
s.







Is
 th

is
 p

ro
bl

em
at

ic
?

!
It

 i
s 

n
o
t 

d
if
fi
cu

lt
 t

o
 i
d
en

ti
fy

 s
it
u
at

io
n
s 

in
 w

h
ic

h
 

co
m

p
et

it
iv

e 
ta

x 
re

d
u
ct

io
n
s 

le
ad

 t
o
 t

ax
 r

at
es

 
ev

er
yw

h
er

e 
th

at
 a

re
 t

o
o
 l
o
w

.
!

W
h
at

 i
s 

an
 e

xa
m

p
le

 o
f 

su
ch

 a
 s

it
u
at

io
n
? 

 S
u
p
p
o
se

 
th

at
 w

o
rl
d
 c

ap
it
al

 i
s 

fi
xe

d
 i
n
 s

u
p
p
ly

 b
u
t 

m
o
b
ile

 
b
et

w
ee

n
 c

o
u
n
tr

ie
s.

"
If

 a
ll 

co
u
n
tr

ie
s 

co
u
ld

 c
o
o
rd

in
at

e 
th

ei
r 

p
o
lic

ie
s,

 t
h
en

 
a 

u
n
if
o
rm

 9
9
%

 t
ax

 r
at

e 
o
n
 c

ap
it
al

 w
o
u
ld

 b
e 

an
 

ef
fi
ci

en
t 

w
ay

 o
f 
ra

is
in

g
 r

ev
en

u
e 

to
 f
in

an
ce

 
g
o
ve

rn
m

en
ts

.
"

La
b
o
r 

ta
xe

s 
in

 t
h
is

 w
o
rl
d
 a

re
 l
es

s 
ef

fi
ci

en
t,

 b
ec

au
se

 
la

b
o
r 

su
p
p
ly

 i
s 

d
is

to
rt

ed
 b

y 
h
ig

h
 t

ax
 r

at
es

.
"

B
u
t 

u
n
co

o
rd

in
at

ed
 a

ct
io

n
s 

o
f 
g
o
ve

rn
m

en
ts

 w
ill

 l
ea

d
 

to
 v

er
y 

lo
w

 o
r 

ze
ro

 c
ap

it
al

 t
ax

 r
at

es
.



Ju
st

 h
ow

 w
or

ris
om

e 
is

 th
is

 c
as

e?

!
N

o
te

 t
h
at

 i
t 

re
lie

s 
o
n
 a

 s
et

u
p
 i
n
 w

h
ic

h
 t

h
e 

o
p
ti
m

al
 

co
o
rd

in
at

ed
 p

o
lic

y 
is

 v
er

y 
h
ea

vy
 c

ap
it
al

 t
ax

at
io

n
.

!
A
n
o
th

er
 v

ie
w

 i
s 

th
at

 t
h
e 

n
at

u
ra

l 
te

n
d
en

cy
 o

f 
g
o
ve

rn
m

en
ts

 i
s 

to
 t

ax
 c

ap
it
al

 t
o
o
 h

ea
vi

ly
, 

so
 

in
te

rn
at

io
n
al

 t
ax

 c
o
m

p
et

it
io

n
 p

re
ve

n
ts

 t
h
em

 f
ro

m
 

d
o
in

g
 w

h
at

 t
h
ey

 w
o
u
ld

 o
th

er
w

is
e 

d
o
 �

b
u
t 

sh
o
u
ld

n
�t
.

!
R
ec

en
t 

(l
as

t 
2
5
 y

ea
rs

) 
o
f 

th
eo

ry
 i
s 

ve
ry

 s
ke

p
ti
ca

l 
ab

o
u
t 

th
e 

d
es

ir
ab

ili
ty

 o
f 
ta

xi
n
g
 c

ap
it
al

 i
n
co

m
e,

 
ad

d
in

g
 f
u
el

 t
o
 t

h
e 

ar
g
u
m

en
t 

th
at

 m
ay

b
e 

co
m

p
et

it
io

n
-i

n
d
u
ce

d
 t

ax
 r

ed
u
ct

io
n
s 

ar
e 

n
o
t 

su
ch

 
b
ad

 t
h
in

g
s.

!
B
u
t 

d
o
 w

e 
kn

o
w

 t
h
at

 c
o
m

p
et

it
io

n
 r

ed
u
ce

s 
ta

xe
s?



W
ha

t a
bo

ut
 ta

x 
co

m
pe

tit
io

n 
lo

w
er

in
g 

ta
x 

ra
te

s 
an

d 
re

ve
nu

es
?

!
T
h
er

e 
is

 a
m

p
le

 e
vi

d
en

ce
 t

h
at

 s
ta

tu
to

ry
 c

o
rp

o
ra

te
 t

ax
 

ra
te

s 
h
av

e 
fa

lle
n
 s

in
ce

 1
9
8
0
.

!
A
m

o
n
g
 O

E
C
D

 c
o
u
n
tr

ie
s,

 h
o
w

ev
er

, 
ta

x 
b
as

es
 h

av
e 

ex
p
an

d
ed

 b
y 

at
 l
ea

st
 a

s 
m

u
ch

 a
s 

ra
te

s 
h
av

e 
fa

lle
n
, 

so
 c

o
rp

o
ra

te
 t

ax
 r

ev
en

u
es

 h
av

e 
n
o
t 

b
ee

n
 e

ro
d
ed

 
(u

n
ti
l 
ve

ry
 r

ec
en

tl
y)

.
!

T
h
is

 i
s 

th
e 

d
o
g
 t

h
at

 d
o
es

 n
o
t 

b
ar

k;
 i
f 
it
 w

er
e 

o
th

er
w

is
e,

 t
h
en

 d
ec

lin
in

g
 t

ax
 c

o
lle

ct
io

n
s 

w
o
u
ld

 b
e 

ta
ke

n
 a

s 
ev

id
en

ce
 o

f 
ta

x 
co

m
p
et

it
io

n
.

!
T
h
e 

ev
id

en
ce

 i
n
st

ea
d
 s

u
g
g
es

ts
 t

h
at

 g
o
ve

rn
m

en
ts

 
h
av

e 
b
ec

o
m

e 
m

o
re

 s
el

ec
ti
ve

 a
b
o
u
t 

w
h
o
m

 t
h
ey

 t
ax

.
!

In
 p

ar
ti
cu

la
r,

 t
h
e 

ta
x 

b
u
rd

en
s 

(d
ef

in
ed

 i
n
cl

u
si

ve
 o

f 
th

ei
r 

av
o
id

an
ce

 o
p
p
o
rt

u
n
it
ie

s)
 o

n
 m

u
lt
in

at
io

n
al

 f
ir
m

s 
h
av

e 
p
ro

b
ab

ly
 f

al
le

n
 w

h
ile

 t
ax

 b
u
rd

en
s 

o
n
 o

th
er

 
fi
rm

s 
h
av

e 
re

m
ai

n
ed

 s
ta

b
le

.











H
as

 c
om

pe
tit

io
n 

m
ad

e 
ta

x 
po

lic
ie

s 
m

or
e 

un
ifo

rm
?

!
T
h
er

e 
is

 e
vi

d
en

ce
 (

D
ev

er
eu

x 
et

 a
l.
, 

Jo
u
rn

al
 o

f 
Pu

b
lic

 E
co

n
o
m

ic
s,

 2
0
0
8
) 

th
at

 t
ax

 p
o
lic

ie
s 

ex
h
ib

it
 

in
te

rd
ep

en
d
en

ce
: 

if
 o

n
e 

co
u
n
tr

y 
in

cr
ea

se
s 

it
s 

ta
x 

ra
te

, 
th

at
 r

ai
se

s 
th

e 
lik

el
ih

o
o
d
 t

h
at

 a
n
o
th

er
 

co
u
n
tr

y 
in

cr
ea

se
s 

it
s 

ta
x 

ra
te

.
!

B
u
t 

w
e 

st
ill

 d
o
 n

o
t 

h
av

e 
u
n
if
o
rm

it
y 

in
 a

n
y 

se
n
se

: 
ev

en
 a

m
o
n
g
 o

th
er

w
is

e-
si

m
ila

r 
co

u
n
tr

ie
s,

 t
h
er

e 
ar

e 
im

p
o
rt

an
t 

d
if
fe

re
n
ce

s 
in

:
"

S
ta

tu
to

ry
 t

ax
 r

at
es

"
T
ax

 b
as

e 
ru

le
s

"
R
el

ia
n
ce

 o
n
 e

xc
is

e 
ta

xe
s,

 p
ro

p
er

ty
 t

ax
es

, 
V
A
T
s,

 
o
th

er
 s

ou
rc

es
 o

f 
re

ve
n
u
e.

!
D

o
 w

e 
re

al
ly

 k
n
o
w

 h
o
w

 m
u
ch

 c
o
m

p
et

it
io

n
 t

h
er

e 
is

, 
an

d
 h

o
w

 m
u
ch

 p
u
rc

h
as

e 
it
 h

as
 o

n
 g

o
ve

rn
m

en
t 

d
ec

is
io

n
s?





 

F
ig

u
re

 1
: 

T
a

x
e

s 
p

e
r 

1
0

0
0

 l
it

e
rs

 U
n

le
a

d
e

d
 G

a
so

li
n

e
, 

2
0

0
3

0
1

0
0

2
0

0
3

0
0

4
0

0
5

0
0

6
0

0
7

0
0

8
0

0

M
e

x
ic

o

C
a

n
a

d
a

U
n

ite
d

 S
ta

te
s

N
e

w
 Z

e
a

la
n

d

A
u

s
tr

a
lia

G
re

e
c

e

S
lo

v
a

k 
R

e
p

u
b

lic

C
z

e
c

h
 R

e
p

u
b

lic

P
o

la
n

d

S
p

a
in

L
u

x
e

m
b

o
u

rg

Ir
e

la
n

d

A
u

s
tr

ia

H
u

n
g

a
ry

Ja
p

a
n

Ic
e

la
n

d

B
e

lg
iu

m

T
u

rk
e

y

S
w

itz
e

rl
a

n
d

S
w

e
d

e
n

P
o

rt
u

g
a

l

D
e

n
m

a
rk

Ita
ly

F
ra

n
c

e

K
o

re
a

, 
R

e
p

u
b

lic
 o

f

N
e

th
e

rl
a

n
d

s

F
in

la
n

d

N
o

rw
a

y

G
e

rm
a

n
y

U
n

ite
d

 K
in

g
d

o
m

Country

U
S

 $



 

F
ig

u
re

 2
: 

T
a

x
e

s 
p

e
r 

H
e

ct
o

li
te

r 
A

lc
o

h
o

l,
 2

0
0

3

0
1

0
0

0
2

0
0

0
3

0
0

0
4

0
0

0
5

0
0

0
6

0
0

0
7

0
0

0
8

0
0

0
9

0
0

0

H
u

n
g

a
ry

S
lo

v
a

k 
R

e
p

u
b

lic

Ita
ly

C
a

n
a

d
a

S
p

a
in

C
z

e
c

h
 R

e
p

u
b

lic

U
n

ite
d

 S
ta

te
s

P
o

rt
u

g
a

l

G
re

e
c

e

A
u

s
tr

ia

L
u

x
e

m
b

o
u

rg

N
e

w
 Z

e
a

la
n

d

P
o

la
n

d

G
e

rm
a

n
y

F
ra

n
c

e

B
e

lg
iu

m

N
e

th
e

rl
a

n
d

s

S
w

itz
e

rl
a

n
d

F
in

la
n

d

U
n

ite
d

 K
in

g
d

o
m

T
u

rk
e

y

D
e

n
m

a
rk

Ir
e

la
n

d

S
w

e
d

e
n

Ic
e

la
n

d

N
o

rw
a

y

Country

U
S

 $



 

F
ig

u
re

 3
: 

S
p

ec
if

ic
 T

a
xe

s/
T

o
ta

l 
T

a
xe

s,
 2

0
0

0

0
5

1
0

1
5

2
0

2
5

3
0

3
5

4
0

U
n

ite
d

 S
ta

te
s

S
w

e
d

e
n

B
e

lg
iu

m

N
e

w
 Z

e
a

la
n

d

A
u

s
tr

ia

Ja
p

a
n

S
w

itz
e

rl
a

n
d

F
ra

n
c

e

C
a

n
a

d
a

G
e

rm
a

n
y

N
e

th
e

rl
a

n
d

s

Ita
ly

G
re

e
c

e

S
p

a
in

E
u

ro
p

e
a

n
 U

n
io

n
 A

v
e

ra
g

e

F
in

la
n

d

C
z

e
c

h
 R

e
p

u
b

lic

D
e

n
m

a
rk

N
o

rw
a

y

O
E

C
D

 A
v

e
ra

g
e

Ic
e

la
n

d

U
n

ite
d

 K
in

g
d

o
m

L
u

x
e

m
b

o
u

rg

S
lo

v
a

k 
R

e
p

u
b

lic

H
u

n
g

a
ry

Ir
e

la
n

d

P
o

la
n

d

A
u

s
tr

a
lia

P
o

rt
u

g
a

l

T
u

rk
e

y

K
o

re
a

, 
R

e
p

u
b

lic
 o

f

M
e

x
ic

o

Country

P
e

rc
e

n
t



 

F
ig

u
re

 4
: 

E
n

v
ir

o
n

m
e

n
ta

l 
T

a
x

e
s/

T
o

ta
l 

T
a

x
e

s,
 2

0
0

0

0
2

4
6

8
1

0
1

2
1

4

U
n

ite
d

 S
ta

te
s

C
a

n
a

d
a

N
e

w
 Z

e
a

la
n

d

B
e

lg
iu

m

S
w

e
d

e
n

F
ra

n
c

e

O
E

C
D

 A
v

e
ra

g
e

S
p

a
in

P
o

la
n

d

Ja
p

a
n

S
lo

v
a

k
 R

e
p

u
b

lic

G
e

rm
a

n
y

A
u

s
tr

ia

A
u

s
tr

a
lia

F
in

la
n

d

E
u

ro
p

e
a

n
 U

n
io

n
 A

v
e

ra
g

e

S
w

itz
e

rl
a

n
d

L
u

x
e

m
b

o
u

rg

G
re

e
c

e

Ita
ly

C
z

e
c

h
 R

e
p

u
b

lic

H
u

n
g

a
ry

N
o

rw
a

y

M
e

x
ic

o

Ic
e

la
n

d

U
n

it
e

d
 K

in
g

d
o

m

P
o

rt
u

g
a

l

N
e

th
e

rl
a

n
d

s

Ir
e

la
n

d

D
e

n
m

a
rk

T
u

rk
e

y

K
o

re
a

, 
R

e
p

u
b

lic
 o

f

Country

P
e

rc
e

n
t



 

F
ig

u
r

e
 6

: 
G

e
n

e
r

a
l 

C
o

n
su

m
p

ti
o

n
 T

a
x

e
s/

T
o

ta
l 

T
a

x
e

s,
 2

0
0

0

0
5

1
0

1
5

2
0

2
5

3
0

3
5

U
n

ite
d

 S
ta

te
s

Ja
p

a
n

A
u

s
tr

a
lia

S
w

itz
e

rl
a

n
d

C
a

n
a

d
a

L
u

x
e

m
b

o
u

rg

Ita
ly

B
e

lg
iu

m

F
ra

n
c

e

S
w

e
d

e
n

K
o

re
a

, 
R

e
p

u
b

lic
 o

f

F
in

la
n

d

N
e

th
e

rl
a

n
d

s

S
p

a
in

U
n

ite
d

 K
in

g
d

o
m

C
z

e
c

h
 R

e
p

u
b

lic

G
e

rm
a

n
y

E
u

ro
p

e
a

n
 U

n
io

n
 A

v
e

ra
g

e

O
E

C
D

 A
v

e
ra

g
e

M
e

x
ic

o

A
u

s
tr

ia

N
o

rw
a

y

D
e

n
m

a
rk

G
re

e
c

e

P
o

la
n

d

S
lo

v
a

k 
R

e
p

u
b

lic

Ir
e

la
n

d

P
o

rt
u

g
a

l

T
u

rk
e

y

N
e

w
 Z

e
a

la
n

d

H
u

n
g

a
ry

Ic
e

la
n

d

Country

P
e

rc
e

n
t



B
ac

k 
to

 th
e 

m
on

ey
.

!
W

it
h
o
u
t 

ta
xi

n
g
 f
o
re

ig
n
 i
n
ve

st
m

en
t,

 h
o
w

 a
re

 
g
o
ve

rn
m

en
ts

 t
o
 b

e 
fi
n
an

ce
d
?

!
M

o
re

 s
p
ec

if
ic

al
ly

, 
sh

o
u
ld

 o
n
e 

b
e 

co
n
ce

rn
ed

 t
h
at

 
ta

x 
co

m
p
et

it
io

n
 w

ill
 e

ro
d
e 

so
ci

al
 w

el
fa

re
 p

ro
g
ra

m
s 

b
y 

m
ak

in
g
 i
t 

im
p
o
ss

ib
le

 t
o
 f
in

an
ce

 t
h
es

e 
ex

p
en

d
it
u
re

s?
!

Pr
o
b
ab

ly
 n

o
t.

  
G

o
ve

rn
m

en
ts

 w
it
h
 s

ig
n
if
ic

an
t 

so
ci

al
 

w
el

fa
re

 p
ro

g
ra

m
s 

h
av

e 
al

te
rn

at
iv

e 
re

ve
n
u
e 

so
u
rc

es
 t

h
at

 a
re

 m
o
re

 e
ff
ic

ie
n
t 

th
an

 t
ax

in
g
 f
o
re

ig
n
 

in
ve

st
m

en
t.

"
A
lm

o
st

 a
n
y 

ta
x 

al
te

rn
at

iv
e 

lo
o
ks

 b
et

te
r 

th
an

 t
ax

in
g
 

fo
re

ig
n
 i
n
ve

st
m

en
t.

"
T
ax

es
 o

n
 f
or

ei
g
n
 i
n
ve

st
m

en
t 

ar
e 

u
su

al
ly

 s
m

al
l 

fr
ac

ti
o
n
s 

o
f 
to

ta
l 
re

ve
n
u
e 

in
 a

n
y 

ca
se

.
!

Fu
rt

h
er

m
o
re

, 
n
at

io
n
al

 a
ff
lu

en
ce

 l
ar

g
el

y 
d
et

er
m

in
es

 w
el

fa
re

 s
p
en

d
in

g
, 

n
o
t 

ta
x 

m
ix

 c
h
o
ic

es
.



Lu
xe

m
bo

ur
g

G
er

m
an

y

Sw
ed

en

De
nm

ar
k

Ita
ly

No
rw

ay

Au
st

ra
lia

Ca
na

da

Sp
ai

n

Is
ra

el

G
re

ec
e

Ic
el

an
d

Sl
ov

ak
 R

ep
ub

lic

Be
lg

iu
m

Fr
an

ce

Au
st

ria
Fi

nl
an

d
Ne

th
er

la
nd

s
Un

ite
d 

Ki
ng

do
m

Sl
ov

en
ia

Po
rtu

ga
l

Hu
ng

ar
y

Li
th

ua
ni

a
Ka

za
kh

st
an

So
ut

h 
Af

ric
a

Pe
ru

Co
ng

o,
 R

ep
ub

lic
 o

f
0

50
00

10
00

0

15
00

0

20
00

0

25
00

0

30
00

0

35
00

0

40
00

0

45
00

0

50
00

0

0
10

00
20

00
30

00
40

00
50

00
60

00
70

00
80

00
90

00

Pe
r C

ap
ita

 G
DP

 (U
S$

)

Per Capita Social Welfare Expenditure (US$)

Pe
r C

ap
ita

 S
oc

ia
l W

el
fa

re
 E

xp
en

di
tu

re
 a

nd
 G

DP
, 2

00
0



A
na

ly
si

s 
of

 ta
x 

ha
rm

on
iz

at
io

n.

!
T
h
e 

st
an

d
ar

d
 a

n
al

ys
is

 o
f 

th
e 

w
el

fa
re

 b
en

ef
it
s 

o
f 

ta
x 

h
ar

m
o
n
iz

at
io

n
 s

ta
rt

s 
fr

o
m

 a
 s

et
ti
n
g
 i
n
 w

h
ic

h
 

al
l 
co

u
n
tr

ie
s 

ar
e 

(s
u
b
st

an
ti
al

ly
) 

id
en

ti
ca

l.
!

H
en

ce
 t

h
er

e 
ar

e 
p
o
te

n
ti
al

 b
en

ef
it
s 

fr
o
m

 t
ax

 
h
ar

m
o
n
iz

at
io

n
.

"
R
ed

u
ce

s 
in

ve
st

m
en

t 
m

is
al

lo
ca

ti
o
n
.

"
Pr

ev
en

ts
 o

th
er

 f
o
rm

s 
o
f 
ta

x 
av

o
id

an
ce

.
!

S
in

ce
 t

h
e 

si
g
n
 o

f 
th

e 
w

el
fa

re
 c

o
n
se

q
u
en

ce
 o

f 
h
ar

m
o
n
iz

at
io

n
 (

p
o
si

ti
ve

) 
is

 d
et

er
m

in
ed

 b
y 

th
e 

m
o
d
el

 s
et

u
p
, 

th
e 

p
o
in

t 
o
f 
th

e 
an

al
ys

is
 i
s 

m
er

el
y 

to
 

m
ea

su
re

 j
u
st

 h
o
w

 l
ar

g
e 

th
e 

b
en

ef
it
s 

ar
e.

!
S
ø
re

n
se

n
et

 a
l.
 (

2
0
0
6
) 

an
al

ys
is

: 
m

o
d
es

t 
b
en

ef
it
s.

"
W

el
fa

re
 g

ai
n
 t

o
 t

h
e 

E
U

 a
s 

a 
w

h
o
le

: 
0
.1

%
 o

f 
G

D
P.

"
W

el
fa

re
 g

ai
n
 t

o
 t

h
e 

U
K
: 

0
.2

%
 o

f 
G

D
P.



P
ro

bi
ng

 th
e 

as
su

m
pt

io
ns

.

!
A
re

 (
E
u
ro

p
ea

n
, 

sa
y)

 c
o
u
n
tr

ie
s 

id
en

ti
ca

l?
!

(I
n
 t

h
is

 c
o
n
te

xt
, 

�i
d
en

ti
ca

l�
 m

ea
n
s 

th
at

 
th

ey
 w

o
u
ld

 b
en

ef
it
 f

ro
m

 a
d
o
p
ti
n
g
 i
d
en

ti
ca

l 
ta

x 
sy

st
em

s.
)

!
If

 g
o
ve

rn
m

en
ts

 a
re

 r
at

io
n
al

 o
p
ti
m

iz
er

s,
 

th
en

 i
d
en

ti
ca

l 
co

u
n
tr

ie
s 

sh
o
u
ld

 a
d
o
p
t 

id
en

ti
ca

l 
ta

x 
p
o
lic

ie
s.

  
B
u
t 

in
 f
ac

t,
 t

ax
 

p
o
lic

ie
s 

d
if
fe

r.
!

W
h
at

 d
o
es

 t
h
is

 t
el

l 
u
s?

  
Is

 i
t 

th
at

 s
o
m

e 
g
o
ve

rn
m

en
ts

 e
rr

 w
h
er

ea
s 

o
th

er
s 

d
o
 n

o
t?

!
W

h
at

 a
re

 t
h
e 

o
d
d
s 

th
at

 t
h
e 

o
p
ti
m

al
 t

ax
 

co
n
fi
g
u
ra

ti
o
n
 f

o
r 

M
al

ta
 i
s 

id
en

ti
ca

l 
to

 t
h
at

 
fo

r 
G

er
m

an
y?



P
ro

bi
ng

 a
 b

it 
m

or
e.

!
W

h
o
 g

ai
n
s 

an
d
 w

h
o
 l
o
se

s 
fr

o
m

 t
ax

 h
ar

m
o
n
iz

at
io

n
 i
n
 o

n
e 

o
f 

th
es

e 
se

tu
p
s?

!
C
o
u
n
tr

ie
s 

w
it
h
 l
o
w

er
 t

ax
 r

at
es

 �
ty

p
ic

al
ly

 s
m

al
l 
co

u
n
tr

ie
s 

�
te

n
d
 t

o
 l
o
se

, 
an

d
 b

ig
 c

o
u
n
tr

ie
s 

te
n
d
 t

o
 w

in
.

!
W

h
y?

 B
ec

au
se

 i
n
 t

h
es

e 
fr

am
ew

or
ks

, 
sm

al
l 
co

u
n
tr

ie
s 

lu
re

 
in

ve
st

m
en

t 
fr

o
m

 l
ar

g
er

 c
o
u
n
tr

ie
s 

b
y 

o
ff

er
in

g
 l
o
w

 t
ax

 r
at

es
.

"
O

r,
 t

o
 p

u
t 

it
 d

if
fe

re
n
tl
y,

 l
ar

g
e 

co
u
n
tr

ie
s 

ex
p
lo

it
 t

h
ei

r 
m

ar
ke

t 
p
o
w

er
 b

y 
ta

xi
n
g
 a

t 
h
ig

h
er

 r
at

es
, 

w
h
ic

h
 p

u
sh

es
 

ca
p
it
al

 t
o
 s

m
al

l 
co

u
n
tr

ie
s.

"
A
s 

a 
re

su
lt
, 

sm
al

l 
co

u
n
tr

ie
s 

ar
e 

h
ar

m
ed

 b
y 

ta
x 

h
ar

m
o
n
iz

at
io

n
.

!
T
h
er

e 
is

 e
vi

d
en

ce
 t

h
at

 s
m

al
le

r 
co

u
n
tr

ie
s 

im
p
o
se

 l
o
w

er
 t

ax
 

ra
te

s,
 a

n
d
 t

h
is

 h
as

 r
em

ai
n
ed

 t
ru

e 
o
ve

r 
ti
m

e,
 e

ve
n
 a

s 
ta

x 
ra

te
s 

in
 g

en
er

al
 h

av
e 

fa
lle

n
.



St
at

ut
or

y 
Ta

x 
Ra

te
s,

 b
y 

ye
ar

 a
nd

 c
ou

nt
ry

 s
ize

05101520253035404550

Sm
all

 C
ou

nt
rie

s
La

rg
e 

Co
un

tri
es

Sm
all

 C
ou

nt
rie

s
La

rg
e 

Co
un

tri
es

19
82

19
99



P
re

fe
re

nt
ia

l r
eg

im
es

.

!
S
u
p
p
o
se

 y
o
u
 t

h
in

k 
th

at
 t

ax
 c

o
m

p
et

it
io

n
 i
s 

b
ad

.
!

T
h
en

 s
h
o
u
ld

 y
o
u
 f

av
o
r 

p
ro

h
ib

it
in

g
 c

o
u
n
tr

ie
s 

fr
o
m

 
o
ff
er

in
g
 p

re
fe

re
n
ti
al

 t
ax

 r
eg

im
es

 t
o
 c

er
ta

in
 i
n
ve

st
o
rs

 
(e

.g
.,

 m
an

u
fa

ct
u
ri
n
g
 z

o
n
es

 f
o
r 

fo
re

ig
n
 i
n
ve

st
o
rs

)?
!

T
h
is

 i
s 

co
n
tr

o
ve

rs
ia

l 
as

 a
 t

h
eo

re
ti
ca

l 
m

at
te

r,
 t

h
o
u
g
h
 

K
ee

n
 (

N
at

io
n
al

 T
ax

 J
o
u
rn

al
, 

2
0
0
1
) 

o
ff

er
s 

a 
p
o
w

er
fu

l 
ar

g
u
m

en
t 

th
at

 t
h
e 

ab
ili

ty
 t

o
 t

ar
g
et

 t
ax

 r
ed

u
ct

io
n
s 

o
n
ly

 t
o
 a

 s
u
b
se

t 
o
f 

in
ve

st
o
rs

 i
m

p
ro

ve
s 

w
el

fa
re

.
!

A
b
se

n
t 

co
m

p
et

it
io

n
, 

a 
ra

ti
o
n
al

 g
o
ve

rn
m

en
t 

is
 l
ik

el
y 

to
 b

en
ef

it
 f
ro

m
 t

h
e 

ab
ili

ty
 t

o
 t

ai
lo

r 
it
s 

ta
xa

ti
o
n
 t

o
 

in
d
iv

id
u
al

 c
ir
cu

m
st

an
ce

s.
  
W

h
en

 m
ig

h
t 

it
 n

o
t?

"
If

 c
o
m

m
it
ti
n
g
 t

o
 u

n
if
o
rm

 t
ax

at
io

n
 s

tr
en

g
th

en
s 

yo
u
r 

b
ar

g
ai

n
in

g
 p

o
si

ti
o
n
 w

it
h
 f

o
re

ig
n
 i
n
ve

st
o
rs

.
"

If
 t

ai
lo

ri
n
g
 w

or
se

n
s 

co
m

p
et

it
iv

e 
o
u
tc

o
m

es
.



E
co

no
m

ic
 a

nd
 p

ol
ic

y 
is

su
es

 c
on

ce
rn

in
g 

ta
x 

ha
ve

ns
.

!
Ma

ny
 go

ve
rn

me
nts

, p
ar

tic
ula

rly
 th

os
e i

n e
co

no
mi

c 
fed

er
ati

on
s s

uc
h a

s t
he

 E
ur

op
ea

n U
nio

n, 
oh

 an
d s

om
e 

ou
tsi

de
 fe

de
ra

tio
ns

, li
ke

 th
e U

nit
ed

 S
tat

es
, e

xp
re

ss
 

co
nc

er
n a

bo
ut 

the
 pr

oli
fer

ati
on

 of
 ta

x h
av

en
s.

!
Ta

x h
av

en
s c

an
 be

 us
ed

 to
 fa

cil
ita

te 
tax

 av
oid

an
ce

, th
ou

gh
 

co
nc

er
n i

n h
igh

-in
co

me
, h

igh
-ta

x, 
co

un
trie

s i
s a

lso
 of

ten
 

foc
us

ed
 on

 th
e i

ss
ue

 of
 po

ss
ibl

e d
ive

rsi
on

 of
 ec

on
om

ic 
ac

tiv
ity

 (�
job

s�)
.

!
A 

lot
 of

 re
ce

nt 
re

se
ar

ch
 ev

alu
ate

s t
he

 lik
ely

 im
pa

ct 
of 

tax
 

ha
ve

ns
 on

 th
e e

co
no

mi
c p

er
for

ma
nc

e o
f th

e r
es

t o
f th

e 
wo

rld
.



To
 w

hi
ch

 c
ou

nt
rie

s 
do

es
 th

e 
re

se
ar

ch
 re

fe
r?

!
Th

er
e a

re
 di

ffe
re

nt 
de

fin
itio

ns
 of

 ta
x h

av
en

s, 
ea

ch
 ap

pr
op

ria
te 

to 
dif

fer
en

t a
pp

lic
ati

on
s.

!
Ro

se
 an

d S
pie

ge
l a

na
lyz

e t
he

 im
pa

ct 
of 

wh
at 

the
y c

all
 �o

ffs
ho

re
 fin

an
cia

l c
en

tre
s;�

 D
es

ai,
 F

ole
y 

an
d H

ine
s, 

as
 w

ell
 as

 D
ha

rm
ap

ala
an

d H
ine

s, 
an

aly
ze

 �t
ax

 ha
ve

ns
.�

!
Th

er
e i

s e
xte

ns
ive

 ov
er

lap
 be

tw
ee

n t
he

se
 

gr
ou

ps
, th

ou
gh

 th
ey

 ar
e n

ot 
ide

nti
ca

l.





30

W
hic

h 
Co

un
tri

es
 A

re
 T

ax
 H

av
en

s?
#

Cl
as

sif
ica

tio
n o

f ta
x h

av
en

s f
oll

ow
s H

ine
s a

nd
 R

ice
 (1

99
4)

 
an

d D
iam

on
d a

nd
 D

iam
on

d (
20

02
)

An
do

rra
Gr

en
ad

a
Na

ur
u !

An
gu

illa
Ho

ng
 K

on
g *

Ne
the

rla
nd

s A
nti

lle
s

An
tig

ua
 an

d B
ar

bu
da

Ire
lan

d *
Ni

ue
!

Ar
ub

a !
Isl

e o
f M

an
Pa

na
ma

Ba
ha

ma
s

Jo
rd

an
 *

Sa
int

 K
itts

 an
d N

ev
is

Ba
hr

ain
Le

ba
no

n *
Sa

int
 Lu

cia
Ba

rb
ad

os
Lib

er
ia

Sa
int

 V
inc

en
t a

nd
 th

e G
re

na
din

es
Be

liz
e

Lie
ch

ten
ste

in
Sa

mo
a !

Be
rm

ud
a

Lu
xe

mb
ou

rg
 *

Sa
n M

ar
ino

 !
Br

itis
h V

irg
in 

Isl
an

ds
Ma

ca
o *

Se
yc

he
lle

s !
Ca

ym
an

 Is
lan

ds
Ma

ldi
ve

s
Si

ng
ap

or
e *

Ch
an

ne
l Is

lan
ds

Ma
lta

Sw
itz

er
lan

d *
Co

ok
 Is

lan
ds

Ma
rsh

all
 Is

lan
ds

To
ng

a !
Cy

pr
us

Ma
ur

itiu
s !

Tu
rks

 an
d C

aic
os

Isl
an

ds
Do

mi
nic

a
Mo

na
co

Va
nu

atu
Gi

br
alt

ar
Mo

nts
er

ra
t

Vi
rg

in 
Isl

an
ds

 (U
.S

.) 
!

! N
ot 

inc
lud

ed
 in

 H
ine

s-R
ice

 ta
x h

av
en

 lis
t.

* N
ot 

inc
lud

ed
 in

 O
EC

D 
tax

 ha
ve

n l
ist

.



A
 b

re
ak

do
w

n 
of

 th
e 

co
nc

er
ns

.

!
W

ha
t is

 th
e e

ffe
ct 

of 
tax

 ha
ve

ns
 on

 fin
an

cia
l m

ar
ke

t 
pe

rfo
rm

an
ce

 in
 ot

he
r c

ou
ntr

ies
?

!
Do

 ta
x h

av
en

s e
ro

de
 th

e t
ax

 ba
se

s o
f h

igh
-ta

x c
ou

ntr
ies

, 
eit

he
r t

hr
ou

gh
 fa

cil
ita

tin
g t

ax
 av

oid
an

ce
 or

 by
 ac

ce
ler

ati
ng

 
tax

 co
mp

eti
tio

n?
!

W
ha

t is
 th

e e
ffe

ct 
of 

tax
 ha

ve
ns

 on
 ec

on
om

ic 
ac

tiv
ity

 in
 

oth
er

 co
un

trie
s?

!
An

d m
or

e g
en

er
all

y, 
wh

at 
co

un
trie

s b
ec

om
e t

ax
 ha

ve
ns

 
an

d w
ha

t r
ole

 do
 th

ey
 pl

ay
 in

 th
e w

or
ld 

ec
on

om
y?



IF
C

 im
pa

ct
 o

n 
fin

an
ci

al
 a

ct
iv

ity
 

el
se

w
he

re
.

!
P
ap

er
: 

�O
ff

sh
o
re

 f
in

an
ci

al
 c

en
te

rs
: 

P
ar

as
it
es

 o
r 

sy
m

b
io

n
ts

?�
 E

co
n
o
m

ic
 

Jo
u
rn

al
, 

O
ct

o
b
er

 2
0
0
7
.

!
A
u
th

o
rs

: 
A
n
d
re

w
 K

. 
R
o
se

 (
U

C
-

B
er

ke
le

y)
 a

n
d
 M

ar
k 

M
. 

S
p
ie

g
el

 
(F

ed
er

al
 R

es
er

ve
 B

an
k 

o
f 

S
an

 
Fr

an
ci

sc
o
).

!
C
o
n
si

d
er

s 
th

e 
ec

o
n
o
m

ic
 i
m

p
ac

t 
o
f 

n
ea

rb
y 

o
ff

sh
o
re

 f
in

an
ci

al
 c

en
te

rs
.



W
ha

t f
ea

tu
re

s 
de

te
rm

in
e 

flo
w

s 
to

 
of

fs
ho

re
 fi

na
nc

ia
l c

en
te

rs
?

!
S
o
m

e 
va

ri
ab

le
s 

h
av

e 
lit

tl
e 

ef
fe

ct
:

"
T
h
e 

u
su

al
 s

u
sp

ec
ts

, 
su

ch
 a

s 
sm

al
l 
p
o
p
u
la

ti
o
n
 

an
d
 h

ig
h
 i
n
co

m
e 

h
av

e 
lit

tl
e 

d
is

ce
rn

ab
le

 e
ff
ec

t.

!
Pr

o
xi

m
it
y 

to
 r

ic
h
 c

o
u
n
tr

ie
s 

in
cr

ea
se

s 
fi
n
an

ci
al

 f
lo

w
s.

!
B
ei

n
g
 a

 t
ax

 h
av

en
 a

n
d
/o

r 
an

 O
E
C
D

 
id

en
ti
fi
ed

 m
o
n
ey

 l
au

n
d
er

in
g
 s

it
e 

ar
e 

co
rr

el
at

ed
 w

it
h
 g

re
at

er
 f
in

an
ci

al
 f
lo

w
s.



W
ha

t a
re

 th
ei

r e
ffe

ct
s?

!
O

ff
sh

o
re

 f
in

an
ci

al
 c

en
te

rs
 m

ay
 f
ac

ili
ta

te
 

ta
x 

av
o
id

an
ce

, 
an

d
 t

h
er

eb
y 

in
d
ir
ec

tl
y 

fa
ci

lit
at

e 
u
n
d
es

ir
ed

 a
ct

iv
it
y,

 n
o
te

 R
o
se

 
an

d
 S

ie
g
el

.
!

O
ff
sh

o
re

 f
in

an
ci

al
 c

en
te

rs
 m

ay
 p

ro
vi

d
e 

n
ee

d
ed

 c
o
m

p
et

it
io

n
 f
o
r 

lo
ca

l 
b
an

ki
n
g
 

se
ct

o
rs

, 
m

an
y 

o
f 
w

h
ic

h
 a

re
 s

ta
te

-o
w

n
ed

 
o
r 

st
at

e-
co

n
tr

o
lle

d
, 

an
d
 t

h
er

eb
y 

im
p
ro

ve
 

b
an

ki
n
g
 e

ff
ic

ie
n
cy

.



E
ffe

ct
s 

on
 th

e 
lo

ca
l b

an
ki

ng
 s

ec
to

r.

!
D

is
ta

n
ce

 t
o
 t

h
e 

n
ea

re
st

 o
ff
sh

o
re

 f
in

an
ci

al
 c

en
te

r 
is

 
as

so
ci

at
ed

 w
it
h
 r

ed
u
ce

d
 c

o
m

p
et

it
iv

en
es

s 
o
f 

lo
ca

l 
b
an

ki
n
g
.

!
C
o
m

p
et

it
iv

en
es

s 
as

 m
ea

su
re

d
 b

y:
"

In
te

re
st

 r
at

e 
sp

re
ad

s 
ch

ar
g
ed

 b
y 

lo
ca

l 
b
an

ks
.

"
In

d
u
st

ry
 s

h
ar

e 
o
f 
th

e 
fi
ve

 l
ar

g
es

t 
b
an

ks
.

"
N

u
m

b
er

 o
f 
co

m
m

er
ci

al
 b

an
ks

/G
D

P.
!

S
im

ila
r 

re
su

lt
s 

ap
p
ea

r 
fo

r 
th

e 
ex

te
n
t 

o
f 
fi
n
an

ci
al

 
in

te
rm

ed
ia

ti
o
n
, 

su
ch

 a
s 

vo
lu

m
e 

o
f 
p
ri
va

te
 c

re
d
it
.

!
T
h
e 

p
ap

er
 c

o
n
cl

u
d
es

 t
h
at

 o
ff
sh

o
re

 f
in

an
ci

al
 

ce
n
te

rs
 a

re
 �

sy
m

b
io

n
ts

,�
 i
m

p
ro

vi
n
g
 f

in
an

ci
al

 
p
er

fo
rm

an
ce

 e
ls

ew
h
er

e.



C
on

ce
nt

ra
tio

n 
of

 A
m

er
ic

an
 in

ve
st

m
en

t i
n 

ta
x 

ha
ve

ns
, 1

99
9.

!
Ta

x h
av

en
s a

re
 sm

all
: 0

.8%
 of

 no
n-

U.
S.

 w
or

ld 
po

pu
lat

ion
, 

2.3
%

 of
 G

DP
.

!
Lo

ts 
of 

U.
S.

 in
ve

stm
en

t in
 ta

x h
av

en
s: 

15
.7%

 of
 fo

re
ign

 
as

se
ts,

 8.
4%

 of
 pr

op
er

ty,
 pl

an
t a

nd
 eq

uip
me

nt;
 6.

1%
 of

 
em

plo
ye

e c
om

pe
ns

ati
on

.
!

No
te:

 13
.4%

 of
 sa

les
, 3

0%
 of

 re
po

rte
d p

re
tax

 in
co

me
 in

 
tax

 ha
ve

ns
.

!
Lit

tle
 ha

s c
ha

ng
ed

: w
e o

bs
er

ve
 si

mi
lar

 pa
tte

rn
s i

n 1
98

2.
!

Th
is 

is 
all

 co
ns

ist
en

t w
ith

 m
an

y s
tat

ist
ica

l s
tud

ies
, th

at 
fin

d 
low

 ta
x r

ate
s t

o e
nc

ou
ra

ge
 F

DI
 an

d t
ax

 av
oid

an
ce

.



H
as

 a
ny

th
in

g 
ha

pp
en

ed
 re

ce
nt

ly
?

!
W

ell
, y

es
: fo

re
ign

 di
re

ct 
inv

es
tm

en
t h

as
 in

cre
as

ed
 

dr
am

ati
ca

lly
 ov

er
 th

e l
as

t 2
0 y

ea
rs.

!
As

 a 
re

su
lt, 

tax
 ha

ve
ns

 ha
ve

 be
co

me
 m

or
e i

mp
or

tan
t, 

sin
ce

 fo
re

ign
 in

ve
stm

en
t in

 ge
ne

ra
l h

as
 be

co
me

 m
or

e 
im

po
rta

nt.
  T

his
 is

 tr
ue

 ev
en

 th
ou

gh
 ta

x h
av

en
 ac

tiv
itie

s 
re

ma
in 

a v
er

y s
ma

ll f
ra

cti
on

 of
 to

tal
 fo

re
ign

 ac
tiv

ity
 of

 U
.S

. 
firm

s.
!

As
 a 

co
ns

eq
ue

nc
e, 

hig
h-

tax
 go

ve
rn

me
nts

 ar
e i

nc
re

as
ing

ly 
ed

gy
 ov

er
 ta

x h
av

en
s.



E
ffe

ct
s 

of
 ta

x 
ha

ve
ns

 o
n 

ot
he

r c
ou

nt
rie

s.

!
Do

es
 ec

on
om

ic 
ac

tiv
ity

 in
 ta

x h
av

en
s c

om
e a

t th
e e

xp
en

se
 

of 
ac

tiv
ity

 in
 ot

he
r c

ou
ntr

ies
?

"
On

e p
os

sib
ilit

y: 
the

re
 is

 a 
ce

rta
in 

(fix
ed

) a
mo

un
t o

f to
tal

 w
or

ld 
ec

on
om

ic 
ac

tiv
ity

.  I
mp

lie
s t

ha
t lo

ca
tio

ns
 ar

e s
ub

sti
tut

es
.

"
An

oth
er

 po
ss

ibi
lity

: to
tal

 w
or

ld 
ec

on
om

ic 
ac

tiv
ity

 is
 no

t fi
xe

d.
Gr

ea
ter

 ac
tiv

ity
 in

 on
e p

lac
e m

igh
t th

en
 st

im
ula

te 
gr

ea
ter

 ac
tiv

ity
 

els
ew

he
re

.  H
ow

 co
uld

 th
is 

wo
rk?

!
Ta

x h
av

en
 af

fili
ate

s m
igh

t p
ro

vid
e v

alu
ab

le 
int

er
me

dia
te 

inp
uts

 
us

ed
 by

 op
er

ati
on

s e
lse

wh
er

e. 
 O

r t
he

 tr
ad

e c
ou

ld 
go

 th
e o

the
r 

wa
y.

!
Th

e u
se

 of
 ta

x h
av

en
s t

o f
ac

ilit
ate

 ta
x a

vo
ida

nc
e m

ay
 re

du
ce

 th
e

tax
 co

st 
of 

op
er

ati
ng

 in
 hi

gh
 ta

x p
lac

es
, a

nd
 th

er
eb

y m
ak

e t
he

m 
mo

re
 at

tra
cti

ve
 th

an
 th

ey
 w

ou
ld 

oth
er

wi
se

 be
.



D
es

ai
, F

ol
ey

 a
nd

 H
in

es
 e

st
im

at
io

n 
st

ra
te

gy
.

!
Co

mp
lem

en
tar

ity
an

d s
ub

sti
tut

ab
ilit

y a
re

 sy
mm

etr
ic 

pr
op

er
tie

s, 
so

 th
e e

ffe
ct 

of 
tax

 ha
ve

n o
pe

ra
tio

ns
 on

 no
n-

ha
ve

n a
cti

vit
ies

 ca
n b

e e
sti

ma
ted

 by
 ex

am
ini

ng
 th

e e
ffe

ct 
of 

no
n-

ha
ve

n o
pe

ra
tio

ns
 on

 ta
x h

av
en

 ac
tiv

itie
s.

!
So

 th
e p

ap
er

 as
ks

 w
he

the
r f

irm
s t

ha
t e

xp
an

d o
pe

ra
tio

ns
 in

 
hig

h-
tax

 lo
ca

tio
ns

 al
so

 ex
pa

nd
 in

 ta
x h

av
en

s.
!

De
sa

i, F
ole

y a
nd

 H
ine

s (
Jo

ur
na

l o
f P

ub
lic

 E
co

no
m

ics
, 

20
06

) e
sti

ma
te 

thi
s i

n f
irs

t d
iffe

re
nc

es
: c

ha
ng

e i
n t

ax
 

ha
ve

n o
pe

ra
tio

ns
 as

 a 
fun

cti
on

 of
 th

e c
ha

ng
e i

n n
on

-h
av

en
 

ac
tiv

itie
s.

!
Ins

tru
me

nt 
for

 th
e c

ha
ng

e i
n n

on
-h

av
en

 op
er

ati
on

s: 
we

igh
ted

 av
er

ag
e g

ro
wt

h r
ate

 of
 G

DP
 in

 co
un

trie
s i

n w
hic

h 
pa

re
nts

 ha
ve

 ac
tiv

itie
s i

n t
he

 ba
se

 pe
rio

d.



Fi
rs

t s
ta

ge
 re

su
lts

.

!
Un

it o
f o

bs
er

va
tio

n i
s a

 pa
re

nt 
co

mp
an

y i
n a

 re
gio

n a
nd

 a 
ye

ar
.

!
Fir

st 
dif

fer
en

ce
s a

re
 19

82
-1

98
9, 

19
89

-1
99

4, 
19

94
-1

99
9.

!
Co

ns
tru

ct 
we

igh
ted

 av
er

ag
es

 of
 re

gio
na

l G
DP

 gr
ow

th 
ra

tes
, b

y p
ar

en
t, u

sin
g b

as
e y

ea
r p

ro
pe

rty
, p

lan
t a

nd
 

eq
uip

me
nt 

(P
PE

) f
ra

cti
on

s.
!

Fa
ste

r G
DP

 gr
ow

th 
ra

te 
pr

od
uc

es
 fa

ste
r g

ro
wt

h o
f s

ale
s 

an
d P

PE
, th

e e
sti

ma
ted

 co
eff

ici
en

ts 
be

ing
 1.

23
 on

 sa
les

, 
1.4

5 o
n P

PE
.



S
ec

on
d 

st
ag

e 
re

su
lts

.

!
Ob

se
rva

tio
ns

 co
ns

ist
 on

ly 
of 

pa
re

nt/
re

gio
n/y

ea
rs 

in 
wh

ich
 

pa
re

nts
 w

ith
ou

t r
eg

ion
al 

tax
 ha

ve
ns

 ge
t n

ew
 on

es
, o

r 
pa

re
nts

 th
at 

ha
ve

 re
gio

na
l ta

x h
av

en
s a

ba
nd

on
 th

em
.  1

 or
 

0 d
ep

en
de

nt 
va

ria
ble

.
!

Si
gn

ific
an

t e
ffe

cts
 of

 sa
les

 an
d P

PE
 gr

ow
th 

on
 th

e d
em

an
d 

for
 ha

ve
n a

ffil
iat

es
, w

ith
 in

str
um

en
ts 

ba
se

d o
n G

DP
 gr

ow
th 

ra
tes

.
!

In 
oth

er
 w

or
ds

, g
ro

wi
ng

 op
po

rtu
nit

y f
or

 F
DI

 is
 as

so
cia

ted
 

wi
th 

es
tab

lis
hin

g t
ax

 ha
ve

n a
ffil

iat
es

.



R
eg

io
na

l d
et

ai
ls

.

!
Th

e w
or

ld 
ha

s f
ive

 (B
EA

-d
efi

ne
d)

 re
gio

ns
: 

As
ia/

Pa
cif

ic,
 E

ur
op

e, 
the

 A
me

ric
as

, A
fric

a, 
an

d t
he

 
Mi

dd
le 

Ea
st 

(m
os

t U
.S

. in
ve

stm
en

t in
 fir

st 
3)

.
!

Ta
ble

 7 
re

gio
na

l d
eta

il (
no

te 
mu

ch
 sm

all
er

 sa
mp

le 
siz

es
):

"
St

ro
ng

es
t r

es
ult

s f
or

 E
ur

op
e a

nd
 th

e A
me

ric
as

.
"

Si
gn

s a
re

 co
ns

ist
en

t, b
ut 

As
ia/

Pa
cif

ic 
eff

ec
ts 

ar
e 

sm
all

er
 an

d l
es

s s
tat

ist
ica

lly
 si

gn
ific

an
t.



Im
pl

ic
at

io
ns

: T
ax

 a
vo

id
an

ce
.

!
Th

e u
se

 of
 ta

x h
av

en
s i

s d
ou

btl
es

s p
ar

t o
f b

ro
ad

er
 ta

x 
av

oid
an

ce
 st

ra
teg

ies
 of

 m
ult

ina
tio

na
l fi

rm
s.

!
Fir

ms
 ar

e m
os

t li
ke

ly 
to 

es
tab

lis
h a

ffil
iat

es
 in

 la
rg

e t
ax

 
ha

ve
n c

ou
ntr

ies
 if 

the
y f

ac
e h

igh
 fo

re
ign

 ta
x r

ate
s, 

ha
ve

 
int

an
gib

le 
as

se
ts,

 an
d s

ell
 to

 re
lat

ed
 pa

rtie
s a

br
oa

d.
!

Fir
ms

 ar
e m

or
e l

ike
ly 

to 
es

tab
lis

h a
ffil

iat
es

 in
 sm

all
er

 ta
x 

ha
ve

ns
 if 

the
y f

ac
e l

ow
 fo

re
ign

 ta
x r

ate
s, 

wh
ich

 is
 

co
ns

ist
en

t w
ith

 a 
de

sir
e t

o d
efe

r r
ep

atr
iat

ion
.

!
Th

er
e i

s e
xte

ns
ive

 ev
ide

nc
e o

f in
co

me
 re

all
oc

ati
on

 by
 

firm
s w

ith
 re

gio
na

l ta
x h

av
en

 af
fili

ate
s.



Im
pl

ic
at

io
ns

: T
ax

 p
ol

ic
y 

de
si

gn
.

!
Op

en
 ec

on
om

ies
 ha

ve
 in

ce
nti

ve
s t

o t
ax

 m
ob

ile
 

mu
ltin

ati
on

al 
firm

s l
es

s h
ea

vil
y t

ha
n t

he
y d

o o
the

r f
irm

s, 
sin

ce
 m

ult
ina

tio
na

l ta
x b

as
es

 ar
e m

or
e e

las
tic

 an
d t

he
 

eff
ici

en
cy

 co
sts

 of
 ta

xin
g t

he
m 

ar
e g

re
ate

r.
!

As
 pr

ac
tic

al 
an

d p
oli

tic
al 

ma
tte

rs,
 it 

is 
ve

ry 
dif

fic
ult

 to
 

dif
fer

en
tia

te 
tax

 bu
rd

en
s i

n t
his

 w
ay

.
!

Fo
re

ign
 ta

x h
av

en
s m

ay
 he

lp 
to 

ac
hie

ve
 th

is 
dif

fer
en

tia
tio

n, 
sin

ce
 m

ult
ina

tio
na

l fi
rm

s u
se

 ta
x h

av
en

 op
er

ati
on

s t
o 

re
du

ce
 th

eir
 ef

fec
tiv

e t
ax

 ra
tes

.



Im
pl

ic
at

io
ns

: E
co

no
m

ic
 a

ct
iv

ity
.

!
Th

e e
vid

en
ce

 in
dic

ate
s t

ha
t th

e e
sta

bli
sh

me
nt 

of 
aff

ilia
tes

 in
 ta

x h
av

en
s i

s c
om

ple
me

nta
ry 

wi
th 

ec
on

om
ic 

ac
tiv

ity
 ou

tsi
de

 of
 ta

x h
av

en
s, 

co
ntr

oll
ing

 
for

 a 
ho

st 
of 

fac
tor

s c
ap

tur
ed

 by
 fir

m 
fix

ed
 ef

fec
ts.

!
Im

pli
es

 th
at,

 in
 pr

ac
tic

e, 
tax

 ha
ve

ns
 do

 no
t d

ive
rt 

ec
on

om
ic 

ac
tiv

ity
 fr

om
 hi

gh
-ta

x l
oc

ati
on

s i
n t

he
 

sa
me

 re
gio

n; 
jus

t th
e o

pp
os

ite
 is

 th
e c

as
e.



Im
pl

ic
at

io
ns

: T
ax

 c
om

pe
tit

io
n.

!
W

ha
t d

oe
s a

ll t
his

 im
ply

 fo
r t

ax
 po

lic
y a

nd
 co

mp
eti

tio
n?

!
Th

e p
re

se
nc

e o
f r

eg
ion

al 
tax

 ha
ve

ns
 m

ay
 pe

rm
it c

ou
ntr

ies
 

to 
ma

int
ain

 hi
gh

 co
rp

or
ate

 ta
x r

ate
s t

ha
t th

ey
 ef

fec
tiv

ely
 

im
po

se
 at

 di
ffe

re
nt 

ra
tes

 on
 do

me
sti

c v
. m

ult
ina

tio
na

l 
tax

pa
ye

rs.
"

No
te 

thi
s c

an
 be

 an
 op

tim
al 

co
nfi

gu
ra

tio
n.

"
Co

un
trie

s m
ay

 no
t e

ve
n r

ea
liz

e t
his

 is
 ha

pp
en

ing
.

"
Th

e s
trik

ing
 fa

ct 
is 

tha
t h

igh
-in

co
me

 co
un

trie
s h

av
e m

ain
tai

ne
d 

hig
h t

ax
 ra

tes
 ov

er
 th

e p
as

t 3
0 y

ea
rs.

!
Th

e d
ata

 do
 no

t s
up

po
rt 

a s
im

ple
 st

or
y o

f in
ve

stm
en

t 
div

er
sio

n.



47

W
ho

 b
ec

om
es

 a
 ta

x h
av

en
?

$
Th

e D
ha

rm
ap

ala
an

d H
ine

s s
tud

y u
se

s a
 va

rie
ty 

of 
sta

tis
tic

al 
ap

pr
oa

ch
es

 to
 id

en
tify

 ob
se

rva
ble

 co
un

try
 ch

ar
ac

ter
ist

ics
 th

at 
ar

e a
ss

oc
iat

ed
 w

ith
 be

ing
 a 

tax
 ha

ve
n.

$
So

me
 pa

tte
rn

s a
re

 w
ell

 kn
ow

n. 
 S

ma
ll c

ou
ntr

ies
, a

nd
 ric

h 
co

un
trie

s, 
ar

e m
or

e l
ike

ly 
tha

n o
the

rs 
to 

be
 ta

x h
av

en
s. 

 In
 

ad
dit

ion
�

$
Th

er
e i

s a
 st

ro
ng

 co
rre

lat
ion

 be
tw

ee
n t

ax
 ha

ve
n s

tat
us

 an
d 

the
 qu

ali
ty 

of 
a c

ou
ntr

y�s
 go

ve
rn

an
ce

, e
ve

n a
fte

r c
on

tro
llin

g f
or

 
oth

er
 ob

se
rva

ble
 va

ria
ble

s. 
 N

ow
, w

hy
 sh

ou
ld 

tha
t b

e?
$

Th
e t

ax
 el

as
tic

ity
 of

 fo
re

ign
 di

re
ct 

inv
es

tm
en

t a
pp

ea
rs 

to 
be

 
gr

ea
ter

 fo
r b

ett
er

-g
ov

er
ne

d c
ou

ntr
ies

,s
ug

ge
sti

ng
 th

at 
it m

ay
 

no
t p

ay
 fo

r p
oo

rly
 go

ve
rn

ed
 co

un
trie

s t
o a

tte
mp

t to
 be

co
me

 ta
x 

ha
ve

ns
, w

he
re

as
 it 

pa
ys

 fo
r o

the
rs.



48

S
um

m
ar

y 
S

ta
tis

tic
s:

 A
ll 

C
ou

nt
rie

s 
an

d 
Te

rr
ito

rie
s

M
ea

n
St

. d
ev

.
N

M
ea

n
St

. d
ev

.
N

0.7
28

4
0.7

15
2

33
    

 
-0

.13
38

0.8
98

4
17

6
   

18
.51

14
.68

39    
9.5

5
10

.22
18

8
 

11
45

.69
20

43
.9

39
    

 
33

35
4.0

8
12

64
75

.9
18

9
   

UN
 M

em
be

r (
=1

)
0.6

66
7

0.4
77

6
39

    
 

0.8
73

0
0.3

33
8

18
9

   

Di
sta

nc
e b

y a
ir 

(k
m)

29
65

.00
18

99
.1

39
    

 
44

24
.00

26
52

.59
18

9
   

La
nd

loc
ke

d (
=1

 )
0.1

02
6

0.3
07

4
39

    
 

0.1
95

8
0.3

97
8

18
9

   

Ar
ea

 (s
q. 

km
)

83
39

5
36

54
78

35
    

 
72

11
88

19
55

14
0

18
5

   

Isl
an

d (
=1

)
0.6

66
7

0.4
77

6
39

    
 

0.2
75

1
0.4

47
8

18
9

   

No
nh

av
en

s

Go
ve

rn
an

ce
 In

de
x

Po
pu

lat
ion

 
(th

ou
sa

nd
s)

GD
P p

er 
ca

pit
a (

PP
P;

 
in 

tho
us

an
ds

 of
 U

S$
)

Ta
x H

av
en

s



49

Go
ve

rn
an

ce
 a

nd
 G

DP
 (A

ll C
ou

nt
rie

s)

 
-2-1012

Governance Index

6
7

8
9

10
11

Lo
g 

of
 G

D
P

 p
er

 c
ap

ita

N
on

ha
ve

ns
H

av
en

s
F

itt
ed

 v
al

ue
s



50

Go
ve

rn
an

ce
 a

nd
 G

DP
 (S

m
all

 C
ou

nt
rie

s)

 

-1012
Governance Index

6
7

8
9

1
0

1
1

L
o

g
 o

f 
G

D
P

 p
e
r 

ca
p

ita

N
o

n
h

a
ve

n
s

H
a

ve
n
s

F
itt

e
d

 v
a
lu

e
s



51

St
at

ist
ica

l a
na

lys
is.

#In
 an

 eq
ua

tio
n e

xp
lai

nin
g w

he
the

r o
r n

ot 
a c

ou
ntr

y i
s a

 
tax

 ha
ve

n, 
the

 ef
fec

t o
f g

ov
er

na
nc

e q
ua

lity
 pe

rsi
sts

 
wh

en
 in

co
rp

or
ati

ng
 th

e f
oll

ow
ing

 co
ns

ide
ra

tio
ns

:
#

Po
pu

lat
ion

, p
er

 ca
pit

a i
nc

om
e, 

dis
tan

ce
 fr

om
 m

ajo
r t

ra
din

g 
ce

nte
rs,

 w
he

the
r la

nd
loc

ke
d; 

oth
er

s.
#

Ex
clu

din
g A

fric
an

 co
un

trie
s, 

ve
ry 

po
or

 co
un

trie
s (

be
low

 
$1

K 
pe

r c
ap

ita
 in

co
me

), 
no

n-
UN

 m
em

be
rs,

 co
un

trie
s w

ith
 

po
pu

lat
ion

s o
ve

r o
ne

 m
illi

on
; th

e c
om

mo
n s

up
po

rt.
#T

he
 ef

fec
t is

 la
rg

e: 
the

 go
ve

rn
an

ce
 di

ffe
re

nc
e b

etw
ee

n 
Br

az
il a

nd
 P

or
tug

al 
is 

as
so

cia
ted

 w
ith

 a 
39

%
 gr

ea
ter

 
lik

eli
ho

od
 of

 be
ing

 a 
tax

 ha
ve

n (
if p

op
 <

 1m
).



De
te

rm
ina

nt
s o

f T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s �
Pr

ob
itE

sti
m

at
es

 
(1

)  
A

ll 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(2
)  

U
N

 M
em

be
rs

 
(3

)  
N

on
-A

fr
ic

an
 

C
ou

nt
ri

es
 a

nd
 

T
er

ri
to

ri
es

 

(4
)  

C
ou

nt
ri

es
 

an
d 

T
er

ri
to

ri
es

 
w

ith
 G

D
P 

pe
r c

ap
ita

 ≥
 

$1
00

0 

(5
)  

Sm
al

l 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(6
)  

C
om

m
on

 
Su

pp
or

t 

 
 D

ep
en

de
nt

 V
ar

ia
bl

e:
 I

nd
ic

at
or

 fo
r 

T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s 
(=

 1
 fo

r T
ax

 H
av

en
s)

 
 

G
ov

. 
0.

81
4 

0.
92

4 
0.

82
4 

0.
79

6 
1.

03
9 

0.
89

9 
In

de
x 

(0
.2

84
)*

**
 

(0
.3

44
)*

**
 

(0
.3

66
)*

* 
(0

.2
90

)*
**

 
(0

.5
04

)*
* 

(0
.3

13
)*

**
 

 
 

 
 

 
 

 
G

D
P 

0.
00

8 
0.

00
9 

0.
00

4 
0.

00
6 

-0
.0

01
 

0.
00

2 
pe

r c
ap

ita
 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

20
) 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

16
) 

 
 

 
 

 
 

 
Po

pu
la

tio
n 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

01
 

-0
.0

00
2 

 
(0

.0
00

05
)*

**
 

(0
.0

00
06

)*
**

 
(0

.0
00

06
)*

**
 

(0
.0

00
05

)*
**

(0
.0

01
) 

(0
.0

00
06

)*
**

 
 

 
 

 
 

 
 

O
th

er
 

C
on

tr
ol

s,
 

R
eg

io
na

l 
D

um
m

ie
s?

 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

 
 

 
 

 
 

 
O

bs
 

20
8 

19
0 

16
3 

19
1 

56
 

99
 

 



De
te

rm
ina

nt
s o

f T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s �
Pr

ob
itE

sti
m

at
es

 
(1

)  
A

ll 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(2
)  

U
N

 M
em

be
rs

 
(3

)  
N

on
-A

fr
ic

an
 

C
ou

nt
ri

es
 a

nd
 

T
er

ri
to

ri
es

 

(4
)  

C
ou

nt
ri

es
 

an
d 

T
er

ri
to

ri
es

 
w

ith
 G

D
P 

pe
r c

ap
ita

 ≥
 

$1
00

0 

(5
)  

Sm
al

l 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(6
)  

C
om

m
on

 
Su

pp
or

t 

 
 D

ep
en

de
nt

 V
ar

ia
bl

e:
 I

nd
ic

at
or

 fo
r 

T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s 
(=

 1
 fo

r T
ax

 H
av

en
s)

 
 

G
ov

. 
0.

81
4 

0.
92

4 
0.

82
4 

0.
79

6 
1.

03
9 

0.
89

9 
In

de
x 

(0
.2

84
)*

**
 

(0
.3

44
)*

**
 

(0
.3

66
)*

* 
(0

.2
90

)*
**

 
(0

.5
04

)*
* 

(0
.3

13
)*

**
 

 
 

 
 

 
 

 
G

D
P 

0.
00

8 
0.

00
9 

0.
00

4 
0.

00
6 

-0
.0

01
 

0.
00

2 
pe

r c
ap

ita
 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

20
) 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

16
) 

 
 

 
 

 
 

 
Po

pu
la

tio
n 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

01
 

-0
.0

00
2 

 
(0

.0
00

05
)*

**
 

(0
.0

00
06

)*
**

 
(0

.0
00

06
)*

**
 

(0
.0

00
05

)*
**

(0
.0

01
) 

(0
.0

00
06

)*
**

 
 

 
 

 
 

 
 

O
th

er
 

C
on

tr
ol

s,
 

R
eg

io
na

l 
D

um
m

ie
s?

 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

 
 

 
 

 
 

 
O

bs
 

20
8 

19
0 

16
3 

19
1 

56
 

99
 

 

Go
ve

rn
an

ce
 In

de
x

is 
+iv

e, 
sig

nif
ica

nt

UN
 m

em
be

r (
= 

1)
La

nd
loc

ke
d (

= 
1)

Di
sta

nc
e b

y a
ir f

ro
m 

NY
C,

 R
ott

er
da

m 
or

 T
ok

yo



De
te

rm
ina

nt
s o

f T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s �
Pr

ob
itE

sti
m

at
es

 
(1

)  
A

ll 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(2
)  

U
N

 M
em

be
rs

 
(3

)  
N

on
-A

fr
ic

an
 

C
ou

nt
ri

es
 a

nd
 

T
er

ri
to

ri
es

 

(4
)  

C
ou

nt
ri

es
 

an
d 

T
er

ri
to

ri
es

 
w

ith
 G

D
P 

pe
r c

ap
ita

 ≥
 

$1
00

0 

(5
)  

Sm
al

l 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(6
)  

C
om

m
on

 
Su

pp
or

t 

 
 D

ep
en

de
nt

 V
ar

ia
bl

e:
 I

nd
ic

at
or

 fo
r 

T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s 
(=

 1
 fo

r T
ax

 H
av

en
s)

 
 

G
ov

. 
0.

81
4 

0.
92

4 
0.

82
4 

0.
79

6 
1.

03
9 

0.
89

9 
In

de
x 

(0
.2

84
)*

**
 

(0
.3

44
)*

**
 

(0
.3

66
)*

* 
(0

.2
90

)*
**

 
(0

.5
04

)*
* 

(0
.3

13
)*

**
 

 
 

 
 

 
 

 
G

D
P 

0.
00

8 
0.

00
9 

0.
00

4 
0.

00
6 

-0
.0

01
 

0.
00

2 
pe

r c
ap

ita
 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

20
) 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

16
) 

 
 

 
 

 
 

 
Po

pu
la

tio
n 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

01
 

-0
.0

00
2 

 
(0

.0
00

05
)*

**
 

(0
.0

00
06

)*
**

 
(0

.0
00

06
)*

**
 

(0
.0

00
05

)*
**

(0
.0

01
) 

(0
.0

00
06

)*
**

 
 

 
 

 
 

 
 

O
th

er
 

C
on

tr
ol

s,
 

R
eg

io
na

l 
D

um
m

ie
s?

 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

 
 

 
 

 
 

 
O

bs
 

20
8 

19
0 

16
3 

19
1 

56
 

99
 

 

Is 
thi

s b
ec

au
se

 m
an

y t
ax

 ha
ve

ns
 

ar
e n

ot 
ind

ep
en

de
nt 

co
un

trie
s?

 



De
te

rm
ina

nt
s o

f T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s �
Pr

ob
itE

sti
m

at
es

 
(1

)  
A

ll 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(2
)  

U
N

 M
em

be
rs

 
(3

)  
N

on
-A

fr
ic

an
 

C
ou

nt
ri

es
 a

nd
 

T
er

ri
to

ri
es

 

(4
)  

C
ou

nt
ri

es
 

an
d 

T
er

ri
to

ri
es

 
w

ith
 G

D
P 

pe
r c

ap
ita

 ≥
 

$1
00

0 

(5
)  

Sm
al

l 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(6
)  

C
om

m
on

 
Su

pp
or

t 

 
 D

ep
en

de
nt

 V
ar

ia
bl

e:
 I

nd
ic

at
or

 fo
r 

T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s 
(=

 1
 fo

r T
ax

 H
av

en
s)

 
 

G
ov

. 
0.

81
4 

0.
92

4 
0.

82
4 

0.
79

6 
1.

03
9 

0.
89

9 
In

de
x 

(0
.2

84
)*

**
 

(0
.3

44
)*

**
 

(0
.3

66
)*

* 
(0

.2
90

)*
**

 
(0

.5
04

)*
* 

(0
.3

13
)*

**
 

 
 

 
 

 
 

 
G

D
P 

0.
00

8 
0.

00
9 

0.
00

4 
0.

00
6 

-0
.0

01
 

0.
00

2 
pe

r c
ap

ita
 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

20
) 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

16
) 

 
 

 
 

 
 

 
Po

pu
la

tio
n 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

01
 

-0
.0

00
2 

 
(0

.0
00

05
)*

**
 

(0
.0

00
06

)*
**

 
(0

.0
00

06
)*

**
 

(0
.0

00
05

)*
**

(0
.0

01
) 

(0
.0

00
06

)*
**

 
 

 
 

 
 

 
 

O
th

er
 

C
on

tr
ol

s,
 

R
eg

io
na

l 
D

um
m

ie
s?

 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

 
 

 
 

 
 

 
O

bs
 

20
8 

19
0 

16
3 

19
1 

56
 

99
 

 

Is 
thi

s d
riv

en
 by

Af
ric

an
 co

un
trie

s, 
or

 co
un

trie
s w

ith
 

ve
ry 

low
 G

DP
? 



De
te

rm
ina

nt
s o

f T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s �
Pr

ob
itE

sti
m

at
es

 
(1

)  
A

ll 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(2
)  

U
N

 M
em

be
rs

 
(3

)  
N

on
-A

fr
ic

an
 

C
ou

nt
ri

es
 a

nd
 

T
er

ri
to

ri
es

 

(4
)  

C
ou

nt
ri

es
 

an
d 

T
er

ri
to

ri
es

 
w

ith
 G

D
P 

pe
r c

ap
ita

 ≥
 

$1
00

0 

(5
)  

Sm
al

l 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(6
)  

C
om

m
on

 
Su

pp
or

t 

 
 D

ep
en

de
nt

 V
ar

ia
bl

e:
 I

nd
ic

at
or

 fo
r 

T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s 
(=

 1
 fo

r T
ax

 H
av

en
s)

 
 

G
ov

. 
0.

81
4 

0.
92

4 
0.

82
4 

0.
79

6 
1.

03
9 

0.
89

9 
In

de
x 

(0
.2

84
)*

**
 

(0
.3

44
)*

**
 

(0
.3

66
)*

* 
(0

.2
90

)*
**

 
(0

.5
04

)*
* 

(0
.3

13
)*

**
 

 
 

 
 

 
 

 
G

D
P 

0.
00

8 
0.

00
9 

0.
00

4 
0.

00
6 

-0
.0

01
 

0.
00

2 
pe

r c
ap

ita
 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

20
) 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

16
) 

 
 

 
 

 
 

 
Po

pu
la

tio
n 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

01
 

-0
.0

00
2 

 
(0

.0
00

05
)*

**
 

(0
.0

00
06

)*
**

 
(0

.0
00

06
)*

**
 

(0
.0

00
05

)*
**

(0
.0

01
) 

(0
.0

00
06

)*
**

 
 

 
 

 
 

 
 

O
th

er
 

C
on

tr
ol

s,
 

R
eg

io
na

l 
D

um
m

ie
s?

 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

 
 

 
 

 
 

 
O

bs
 

20
8 

19
0 

16
3 

19
1 

56
 

99
 

 

Po
pu

lat
ion

 <
 1 

mi
llio

n



De
te

rm
ina

nt
s o

f T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s �
Pr

ob
itE

sti
m

at
es

 
(1

)  
A

ll 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(2
)  

U
N

 M
em

be
rs

 
(3

)  
N

on
-A

fr
ic

an
 

C
ou

nt
ri

es
 a

nd
 

T
er

ri
to

ri
es

 

(4
)  

C
ou

nt
ri

es
 

an
d 

T
er

ri
to

ri
es

 
w

ith
 G

D
P 

pe
r c

ap
ita

 ≥
 

$1
00

0 

(5
)  

Sm
al

l 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(6
)  

C
om

m
on

 
Su

pp
or

t 

 
 D

ep
en

de
nt

 V
ar

ia
bl

e:
 I

nd
ic

at
or

 fo
r 

T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s 
(=

 1
 fo

r T
ax

 H
av

en
s)

 
 

G
ov

. 
0.

81
4 

0.
92

4 
0.

82
4 

0.
79

6 
1.

03
9 

0.
89

9 
In

de
x 

(0
.2

84
)*

**
 

(0
.3

44
)*

**
 

(0
.3

66
)*

* 
(0

.2
90

)*
**

 
(0

.5
04

)*
* 

(0
.3

13
)*

**
 

 
 

 
 

 
 

 
G

D
P 

0.
00

8 
0.

00
9 

0.
00

4 
0.

00
6 

-0
.0

01
 

0.
00

2 
pe

r c
ap

ita
 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

20
) 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

16
) 

 
 

 
 

 
 

 
Po

pu
la

tio
n 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

01
 

-0
.0

00
2 

 
(0

.0
00

05
)*

**
 

(0
.0

00
06

)*
**

 
(0

.0
00

06
)*

**
 

(0
.0

00
05

)*
**

(0
.0

01
) 

(0
.0

00
06

)*
**

 
 

 
 

 
 

 
 

O
th

er
 

C
on

tr
ol

s,
 

R
eg

io
na

l 
D

um
m

ie
s?

 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

 
 

 
 

 
 

 
O

bs
 

20
8 

19
0 

16
3 

19
1 

56
 

99
 

 

A 
pr

op
en

sit
y-s

co
re

 m
atc

hin
g p

ro
ce

du
re

 is
us

ed
 to

 id
en

tify
 th

e b
es

t c
om

pa
ris

on
 gr

ou
p 

alo
ng

 al
l o

bs
er

va
ble

 di
me

ns
ion

s.
Th

is 
�co

mm
on

 su
pp

or
t�

co
ns

ist
s o

f th
e 

ha
ve

ns
 an

d t
ho

se
 co

un
trie

s t
ha

t a
re

 m
os

t 
sim

ila
r in

 te
rm

s o
f o

bs
er

va
ble

s.



De
te

rm
ina

nt
s o

f T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s �
Pr

ob
itE

sti
m

at
es

 
(1

)  
A

ll 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(2
)  

U
N

 M
em

be
rs

 
(3

)  
N

on
-A

fr
ic

an
 

C
ou

nt
ri

es
 a

nd
 

T
er

ri
to

ri
es

 

(4
)  

C
ou

nt
ri

es
 

an
d 

T
er

ri
to

ri
es

 
w

ith
 G

D
P 

pe
r c

ap
ita

 ≥
 

$1
00

0 

(5
)  

Sm
al

l 
C

ou
nt

ri
es

 
an

d 
T

er
ri

to
ri

es
 

(6
)  

C
om

m
on

 
Su

pp
or

t 

 
 D

ep
en

de
nt

 V
ar

ia
bl

e:
 I

nd
ic

at
or

 fo
r 

T
ax

 H
av

en
 S

ta
tu

s 
(=

 1
 fo

r T
ax

 H
av

en
s)

 
 

G
ov

. 
0.

81
4 

0.
92

4 
0.

82
4 

0.
79

6 
1.

03
9 

0.
89

9 
In

de
x 

(0
.2

84
)*

**
 

(0
.3

44
)*

**
 

(0
.3

66
)*

* 
(0

.2
90

)*
**

 
(0

.5
04

)*
* 

(0
.3

13
)*

**
 

 
 

 
 

 
 

 
G

D
P 

0.
00

8 
0.

00
9 

0.
00

4 
0.

00
6 

-0
.0

01
 

0.
00

2 
pe

r c
ap

ita
 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

20
) 

(0
.0

15
) 

(0
.0

17
) 

(0
.0

16
) 

 
 

 
 

 
 

 
Po

pu
la

tio
n 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

00
2 

-0
.0

01
 

-0
.0

00
2 

 
(0

.0
00

05
)*

**
 

(0
.0

00
06

)*
**

 
(0

.0
00

06
)*

**
 

(0
.0

00
05

)*
**

(0
.0

01
) 

(0
.0

00
06

)*
**

 
 

 
 

 
 

 
 

O
th

er
 

C
on

tr
ol

s,
 

R
eg

io
na

l 
D

um
m

ie
s?

 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

Y
 

 
 

 
 

 
 

 
O

bs
 

20
8 

19
0 

16
3 

19
1 

56
 

99
 

 

Th
e m

ag
ni

tu
de

 o
f t

he
 ef

fe
ct

 o
f g

ov
er

na
nc

e i
s s

ub
st

an
tia

l:
Fo

r a
 sm

all
 co

un
try

, h
old

ing
 al

l o
the

r v
ar

iab
les

 at
 th

eir
 m

ea
ns

,
ra

isi
ng

 th
e g

ov
er

na
nc

e m
ea

su
re

 fr
om

 0 
to 

1 (
Br

az
il →

Po
rtu

ga
l) 

inc
re

as
es

 th
e p

ro
ba

bil
ity

 of
 be

ing
 a 

tax
 ha

ve
n f

ro
m 

0.2
4 t

o 0
.63



59

W
hy

 A
re

 T
ax

 H
av

en
s W

ell
-G

ov
er

ne
d?

Th
e p

ap
er

 an
aly

ze
s t

he
 ef

fec
t o

f ta
x r

ate
s o

n U
.S

. 
inv

es
tm

en
t in

 co
un

trie
s w

ith
 hi

gh
 an

d l
ow

 qu
ali

ty 
go

ve
rn

an
ce

.
#

Th
er

e i
s e

xte
ns

ive
 pr

ior
 ev

ide
nc

e t
ha

t c
ou

ntr
ies

 
wi

th 
low

 ta
x r

ate
s a

ttr
ac

t g
re

ate
r f

or
eig

n d
ire

ct 
inv

es
tm

en
t.

#
Ta

x r
ate

 di
ffe

re
nc

es
 ap

pe
ar

 to
 ha

ve
 a 

mu
ch

 
gr

ea
ter

 ef
fec

t o
n i

nv
es

tm
en

t in
 w

ell
-g

ov
er

ne
d 

co
un

trie
st

ha
n t

he
y d

o i
n p

oo
rly

 go
ve

rn
ed

 
co

un
trie

s.



Ra
tio

 of
 U

S 
FD

I to
 G

DP
 fo

r 4
 G

ro
up

s o
f 

Co
un

trie
s

 

0 0.
1 

0.
2 

0.
3 

0.
4 

0.
5 

0.
6 

0.
7 

Po
or

ly-
G

ov
er

ne
d,

 L
ow

 T
ax

Po
or

ly-
G

ov
er

ne
d,

 H
ig

h 
Ta

x
W

ell
-G

ov
er

ne
d,

 L
ow

 T
ax

 
W

el
l-G

ov
er

ne
d,

 H
ig

h 
Ta

x

Ra
tio

 o
f T

ot
al

 F
DI

 to
 

To
ta

l G
DP

 



61

W
hy

 A
re

 T
ax

 H
av

en
s W

ell
-G

ov
er

ne
d?

Th
is 

ev
ide

nc
e i

s c
on

sis
ten

t w
ith

 an
 in

ter
pr

eta
tio

n b
as

ed
 

on
 �li

mi
ted

 co
mm

itm
en

t.�
#

On
ly 

co
un

trie
s w

ith
 st

ro
ng

er
 go

ve
rn

an
ce

 
ins

titu
tio

ns
 ca

n c
re

dib
ly 

co
mm

it t
o l

ow
 fu

tur
e t

ax
 

ra
tes

, n
on

int
er

fer
en

ce
 w

ith
 m

ar
ke

t in
sti

tut
ion

s, 
an

d 
oth

er
 ac

tio
ns

 th
at 

aff
ec

t fo
re

ign
 in

ve
sto

rs.
#

Po
or

ly 
go

ve
rn

ed
 co

un
trie

s w
ou

ld 
ha

ve
 di

ffic
ult

y 
att

ra
cti

ng
 fo

re
ign

 in
ve

stm
en

t e
ve

n i
f th

ey
 

sig
nif

ica
ntl

y r
ed

uc
ed

 th
eir

 ta
x r

ate
s.



62

W
ha

t h
as

 b
ee

n 
th

e 
ta

x h
av

en
 e

co
no

m
ic 

ex
pe

rie
nc

e?

#
Th

e e
vid

en
ce

 in
dic

ate
s t

ha
t ta

x h
av

en
s h

av
e g

ro
wn

 
ve

ry 
ra

pid
ly 

du
rin

g t
he

 pe
rio

d o
f g

lob
ali

za
tio

n (
3.3

%
 

an
nu

al 
re

al 
pe

r c
ap

ita
 in

co
me

 gr
ow

th 
v. 

1.4
%

).
#

De
sp

ite
 th

eir
 ge

ne
ra

lly
 lo

w 
tax

 ra
tes

, th
e p

ub
lic

 
se

cto
rs 

of 
tax

 ha
ve

ns
 ar

e a
bo

ut 
the

 sa
me

 si
ze

s a
s 

tho
se

 of
 ot

he
r c

ou
ntr

ies
.

#
As

su
mi

ng
 th

at 
tax

 ha
ve

n a
fflu

en
ce

 do
es

 no
t c

om
e 

at 
the

 ex
pe

ns
e o

f r
ich

 co
un

trie
s, 

the
n i

t p
ro

ba
bly

 
co

ntr
ibu

tes
 to

 ec
on

om
ic 

we
lfa

re
 el

se
wh

er
e, 

for
 th

e 
us

ua
l re

as
on

 th
at 

to 
a c

er
tai

n d
eg

re
e h

av
ing

 a 
mo

re
 af

flu
en

t n
eig

hb
or

 m
ak

es
 yo

u b
ett

er
 of

f.



63

Ta
x h

av
en

s a
s e

co
no

m
ic 

pr
es

su
re

 va
lve

s

#
Pr

es
su

re
 va

lve
s a

re
 sm

all
, b

ut 
no

ne
the

les
s 

im
po

rta
nt.

#
Th

e p
re

ss
ur

e r
ele

as
e p

ro
vid

ed
 by

 ta
x h

av
en

s 
tak

es
 th

e f
or

m 
of 

dis
cip

lin
ing

 lo
ca

l fi
na

nc
ial

 
ma

rke
ts 

an
d p

er
mi

ttin
g o

the
r c

ou
ntr

ies
 to

 pu
rsu

e 
the

ir d
es

ire
d t

ax
 po

lic
ies

.
#

Th
is 

ma
y b

e j
us

t a
no

the
r a

pp
lic

ati
on

 of
 th

e 
co

nc
ep

t th
at 

a p
oli

cy
 th

at 
mi

gh
t b

e u
nd

es
ira

ble
 if 

all
 ot

he
r p

oli
cie

s w
er

e o
pti

ma
l b

ec
om

es
 su

pe
rio

r 
to 

the
 al

ter
na

tiv
e i

n o
ur

 fa
lle

n w
or

ld.



Ta
x 

co
m

pe
tit

io
n 

su
m

m
ar

y.

!
N

at
io

n
al

 t
ax

 s
ys

te
m

s 
d
if
fe

r 
g
re

at
ly

.
!

FD
I 

re
sp

o
n
d
s 

to
 t

ax
 d

if
fe

re
n
ce

s,
 r

ef
le

ct
in

g
 s

h
if
ti
n
g
 

o
w

n
er

sh
ip

 a
n
d
 c

h
an

g
es

 i
n
 t

h
e 

lo
ca

ti
o
n
 o

f 
ec

o
n
o
m

ic
 

ac
ti
vi

ty
.

!
T
ax

 h
ar

m
o
n
iz

at
io

n
 p

ro
d
u
ce

s 
ti
n
y 

w
el

fa
re

 g
ai

n
s 

in
 t

h
e 

tr
ad

it
io

n
al

 a
n
al

ys
is

, 
w

h
ic

h
 i
g
n
o
re

s 
o
w

n
er

sh
ip

 a
n
d
 i
s 

sl
an

te
d
 t

ow
ar

d
 f
in

d
in

g
 w

el
fa

re
 g

ai
n
s.

!
T
h
er

e 
is

 l
it
tl
e 

o
r 

n
o
 e

vi
d
en

ce
 o

f 
ta

x 
co

m
p
et

it
io

n
 

re
d
u
ci

n
g
 a

ve
ra

g
e 

ta
x 

ra
te

s.
!

La
b
o
r 

b
ea

rs
 t

h
e 

b
u
rd

en
 o

f 
so

u
rc

e-
b
as

ed
 c

ap
it
al

 t
ax

es
 i
n
 

o
p
en

 e
co

n
o
m

ie
s.

!
T
ax

 h
av

en
s 

m
ay

 c
on

tr
ib

u
te

 t
o
 e

co
n
o
m

ic
 a

ct
iv

it
y 

el
se

w
h
er

e 
an

d
 t

h
e 

ef
fi
ci

en
cy

 o
f 
o
th

er
 t

ax
 s

ys
te

m
s.

!
T
h
er

e 
is

 n
o
 c

le
ar

 e
vi

d
en

ce
 t

h
at

 t
ax

 c
o
m

p
et

it
io

n
 p

er
 s

e 
h
as

 r
ed

u
ce

d
 g

o
ve

rn
m

en
t 

sp
en

d
in

g
.


