
Profit Shifting



Ορισμός και ποσά

▪ Πολυεθνικές επιχειρήσεις μεταφέρουν κέρδη από χώρες με υψηλή εταιρική φορολογία 
σε χώρες με χαμηλή εταιρική φορολογία (φορολογικοί παράδεισοι) όπου διατηρούν 
θυγατρικές

▪ Οι εκτιμήσεις για το πόσο ποικίλλουν: 

▪ Ο ΟΟΣΑ εκτιμά απώλεια εσόδων 100-240 δις δολάρια ή 4%-10% τους φορολογητέου εισοδήματος ανά 
έτος

▪ Οι Torslov, Wier και Zucman (2023) εκτιμούν μεταφορά κερδών μεταξύ 369 και 740 δις δολάρια to 2015
με την απώλεια των εσόδων να είναι περίπου 200 δις\έτος

▪ Για να επιλυθεί το πρόβλημα πρέπει οι κυβερνήσεις να συνεργαστούν συνολικά

▪ Εξαιρετικά δύσκολο διότι οι φορολογικοί παράδεισοι κερδίζουν
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Γιατί αποτελεί πρόβλημα

▪ Μείωση της ικανότητας του κράτους να συλλέγει εισόδημα

▪ Μείωση της ικανότητας του κράτους να παρέχει δημόσια αγαθά

▪ Μείωση της κοινωνικής δικαιοσύνης και ανισότητα
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Νομιμότητα

▪ Σχεδόν στο σύνολό τους, οι μέθοδοι που χρησιμοποιούνται είναι νόμιμες

▪ Τεράστια δυσκολία των κρατών να επιβάλλουν σημαντικές ποινές
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Φορολογικοί παράδεισοι

❖ Οι φορολογικοί παράδεισοι ή “offshore,” είναι χώρες ή περιοχές στις οποίες οι

επιχειρήσεις πληρώνουν πολύ χαμηλούς ή μηδενικούς φόρους

❖ Δεν απαιτείται να είναι κάποιος κάτοικος της χώρας

❖Οι φορολογικοί παράδεισοι κερδίζουν από την ύπαρξη κερδών στο τραπεζικό

σύστημα της χώρας τους (χρέωση συναλλαγών) και στην αποκομιδή φορολογικών

εσόδων για προϊόντα που δεν έχουν παραχθεί στη χώρα

❖Οι φορολογικοί παράδεισοι δίνουν ελάχιστες πληροφορίες για τις θυγατρικές

επιχειρήσεις
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Zucman–Tørsløv–Wier. Missing Profits of Nations. Shifted Profits (2015)

Profits 
Shifted
(2015 $ bn)

Jurisdiction
Headline Corporate 
Tax Rate
(all firms) (%)

Effective Corporate 
Tax Rate
(foreign firms) (%)

106 Ireland 12.5 4

97
Caribbean (ex. 
Bermuda)

<3 2

70 Singapore 17 8

58 Switzerland 21 16

57 Netherlands 25 10

47 Luxembourg 29 3

42 Puerto Rico 37.5 3

39 Hong Kong 18 18

24 Bermuda 0 0

13 Belgium 25 19

12 Malta 35 5

Φορολογικοί παράδεισοι



Πώς μεταφέρουν κέρδη οι πολυεθνικές;

▪ Οι βασικές μέθοδοι μεταφοράς κερδών είναι τρεις

✓ Transfer Pricing

✓ Intangibles (Άυλα στοιχεία ενεργητικού)

✓Debt Shifting
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Transfer Pricing (1)
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Transfer pricing

Επιχείρηση Α Επιχείρηση Β (θυγατρική)

ΦΣ 30% ΦΣ 10%

1. Η Α πουλάει προϊόν Χ στη Β για 70$ / μονάδα

Κέρδη 20$ 20$

Φόροι 6$ 2$ Σύνολο $8

2. Η Α πουλάει προϊόν Χ στη Β για 60$ / μονάδα

Κέρδη 10$ 30$

Φόροι 3$ 3$ Σύνολο $6
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Intangibles

▪ Τα άυλα στοιχεία του ενεργητικού συμπεριλαμβάνουν την υπεραξία (αέρας--goodwill), 
τη φίρμα (brand name), την πνευματική ιδιοκτησία (intellectual property), όπως 
πατέντες, άδειες, trademarks κλπ.

▪ Πώς σχετίζονται με το profit shifting?

✓Τα άυλα στοιχεία του ενεργητικού δεν έχουν φυσική υπόσταση και μπορούν να 
μεταφερθούν εύκολα σε θυγατρικές
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Intangibles
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Google (1)

▪ Η Google US κατέχει μια τεχνολογία την οποία δημιούργησαν οι 
υπάλληλοί της

▪ Για αυτή την τεχνολογία έχει άδεια διαφήμισης (η Google έχει τα 
μεγαλύτερα έσοδά της από διαφημίσεις)

▪ Ο φορολογικός συντελεστής στις ΗΠΑ είναι 35%, η Google πληρώνει 
περίπου 21% στις ΗΠΑ και 3% σε άλλες χώρες
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Google (2)

▪ H Google ανοίγει μια θυγατρική στη Βερμούδα, όπου ο φορολογικός συντελεστής είναι 
0% και ισχύει η νομοθεσία της Ιρλανδίας, η οποία αναφέρει ότι μόνο η βάση πρέπει να 
είναι στη Βερμούδα

▪ Η εταιρεία στη Βερμούδα δημιουργεί μια θυγατρική εταιρεία στην Ολλανδία και η 
ολλανδική εταιρεία μια ακόμη θυγατρική στην Ιρλανδία

▪ Η Google Bermuda προσλαμβάνει την Google US για programming, άρα η τεχνολογία 
τώρα ανήκει στη Google Bermuda 

▪ Η Google Bermuda πουλάει δικαιώματα στη Google Netherlands και αυτή στη Google 
Ireland
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Google (3)

▪ Μόνο η Google Ireland έχει επαφή με τους πελάτες που πληρώνουν

▪ Η Google Ireland πληρώνει τη Netherlands (η οποία της έχει δώσει την άδεια) και αυτή τη 
Bermuda

▪ Από τα κέρδη πχ 100 δολάρια, η Netherlands και Bermuda παίρνουν κέρδη 2 δολάρια και 
η Bermuda 96. 

▪ Ο φόρος είναι (2x0.25)+(2x0.125) = 0.75 %

▪ Στις ΗΠΑ ο φόρος θα ήταν 35%.
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Google (4)

▪ Οι ΗΠΑ και η ΕΕ έχουν νόμους ώστε να προασπίσουν τα έσοδά τους από αυτή τη 
διαδικασία

▪ Όμως οι Google Ireland και Netherlands θεωρούνται disregarded entities (βασικά 
μεσάζοντες)

▪ Τα χρήματα επιστρέφουν στις ΗΠΑ μέσω επενδύσεων οι οποίες δεν φορολογούνται

▪ Υπάρχουν πολλά τέτοια φορολογικά παράθυρα ανά τις χώρες

15



Debt shifting

Low tax 

10%

High tax 

35%

Δάνειο

INTEREST PAYMENTS

Taxed as 

profits

Εκπίπτει της 

φορολογίας
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Debt shifting

▪ Μια πολυεθνική Α δημιουργεί μια εταιρεία χρηματοδότησης Β (τράπεζα) σε ένα φορολογικό
παράδεισο.

▪ Η Β δανείζει την Α, παρόλο που η Α δε χρειάζεται το δάνειο.

▪ Η Α πληρώνει τόκο στη Β και το κόστος αυτό δεν φορολογείται.

▪ Στην πράξη μειώνεται το κέρδος της Α (άρα και η φορολογία της) και το κέρδος μεταφέρεται
ως τόκος στη Β.

▪ Η Β πληρώνει λιγότερο φόρο για τα κέρδη από τους τόκους γιατί ο φορολογικός
συντελεστής είναι χαμηλότερος.
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Πώς μετράται το profit shifting?

▪ Τρομερά δύσκολη προσπάθεια

▪ Οι εταρείες δεν δημοσιοποιούν στοιχεία για τα κέρδη όλων των θυγατρικών τους

▪ Συνήθως δημοσιοποιούν στοιχεία σε επίπεδο πολυθενικής ή και για κάποιες
μεγάλες θυγατρικές

▪ Τα στοιχεία θυγατρικών σε φορολογικούς παραδείσους είναι σπάνια

▪ Οι φορολογικοί παράδεισοι δε δίνουν στοιχεία για τις επιχειρήσεις στις χώρες
προέλευσης

▪ Στην καλύτερη περίπτωση μπορούμε να κάνουμε εκτιμήσεις
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Εκτίμηση Profit shifting (1)

𝑙𝑜𝑔 𝜋𝑖𝑡 = 𝑎1𝐶𝑇𝑖𝑡 + 𝑎2 𝑙𝑜𝑔 𝐾𝑖𝑡 + 𝑎3𝑙𝑜𝑔𝐿𝑖𝑡 + 𝛾 𝐶𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡

π: Profits of subsidiary i

𝐶𝑇𝑖 =
1

(1−𝜏𝑖)

σ𝑘≠𝑖
𝑛 (

𝐵𝑘
1−𝜏𝑘

)(𝜏𝑖−𝜏𝑘)

σ𝑘=1
𝑛 (

𝐵𝑘
1−𝜏𝑘

)
, η διαφορά μεταξύ των φορολογικών συντελεστών όλων των θυγατρικών

και όλων των μητρικών, μεγαλύτερη διαφορά σημαίνει χαμηλότερο κίνητρο για profit shifting

Κ, L παραγωγικοί συντελεστές; C μεταβλητές ελέγχου

𝑎1: Αρνητικό αν η αύξηση του φορολογικού συντελεστή 𝜏𝑖 στη χώρα της θυγατρικής
(με σταθερό το φορολογικό συντελεστή 𝜏𝑘) οδηγήσει σε μείωση των κερδών της
θυγατρικής
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Εκτίμηση Profit shifting (2)

▪ Όσο πιο αρνητικό είναι το α1, τόσο υψηλότερη η αντίδραση των κερδών 
της θυγατρικής i στο φορολογικό κίνητρο

▪ To α1 είναι μοναδικό, άρα μας δίνει μια εκτίμηση για όλο το δείγμα 
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Εκτίμηση Profit shifting για κάθε εταιρεία-χρονιά

▪ Τρόπος 1. Πρόβλεψη της παλινδρόμησης (π*) – Δηλωθέντα κέρδη (π)

Υποθέτει κοινή αντίδραση όλων των επιχειρήσεων στο φορολογικό κίνητρο 

▪ Τρόπος 2. Εκτίμηση της παλινδρόμησης μη παραμετρικά
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Profit shifting-global map
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Profit shifting-global map (5 μεγαλύτεροι profit shifters)

23



Profit shifting estimates by country based on the largest 
profit shifters
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This table reports average estimates of Profit shifting by country using the
top 5% of the subsidiaries according to their profit-shifting estimates.
These firms shift profit to 61 countries.
Country Profit shifting

Cayman Islands 11.736

Bosnia and Herzegovina 11.082

Macedonia (FYR) 11.023

Oman 10.293

Ireland 10.237

Bulgaria 9.188

United Arab Emirates 9.097

Bermuda 9.076

Montenegro 8.416

Serbia 8.162

Japan 6.957

Hungary 6.740

India 5.798

Kenya 4.919



Profit shifting minings vs, intangibles
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Παραγωγικότητα της εργασίας / χώρα
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Κερδοφορία των πολυεθνικών και των εγχώριων 
επιχειρήσεων
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Profit shifting—παράγοντες που επιδρούν

▪ Διαφορές στους φορολογικούς συντελεστές

▪ Διαφορές στους φορολογικούς κώδικες

▪ Διαφορές στους θεσμούς και στην προστασία ιδιοκτησίας

▪ Διαφορές στην εταιρική διακυβέρνηση (auditors and CEO duality)

▪ Εταιρείες άυλων στοιχείων και εταιρίες με πολλές offshore (πχ πετρελαιοειδή)
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Τι μπορούμε να κάνουμε

▪ Έρευνα

▪ Καλύτερα στοιχεία

▪ Πολιτικές (OECD, Commission)

▪ Συμβουλευτικές (Audit companies, big4)

▪Συνεννόηση των χωρών
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ΟΟΣΑ, G7 και ΕΕ

▪ OOSA-BEPS-Δράσεις Συμφωνία 141 κρατών για τη διαμόρφωση και 
θεσμοθέτηση 15 δράσεων με στόχο τη μείωση του profit shifting

▪ Οι G7 συμφώνησαν τον Ιούνιο του 2021 τη φορολόγηση των πολυεθνικών με βάση τα
έσοδα που προκύπτουν στην κάθε χώρα και όχι όπου η επιχείρηση έχει τη βάση της,
ενώ έθεσαν ένα ελάχιστο εταιρικό φόρο ίσο με 15% (130 χώρες συμφώνησαν)

▪ EC Joint Research Centre: Ερευνητική δραστηριότητα, παροχή στοιχείων και 
προτάσεις πολιτικής.
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Τι δε θέλω να καταλάβετε από το μάθημα

▪ Ότι η παγκοσμιοποίηση φταίει για τα δεινά της ανθρωπότητας και πρέπει να τις 
καταργήσουμε

▪ Οι πολυεθνικές επιχειρήσεις είναι πρώτες σε έρευνα και ανάπτυξη

▪ Είναι οδηγοί της τεχνολογικής εξέλιξης και της βελτίωσης της ανθρώπινης ζωής

▪ Προσφέρουν εξαιρετικές θέσεις εργασίας σε μορφωμένους ανθρώπους σαν και εσάς

▪ Ότι οι κυβερνήσεις «τα παίρνουν» από τις πολυεθνικές

▪ Δεν έδειξα τπτ τέτοιο

▪ Οι κυβερνήσεις είναι εκ φύσεως αναποτελεσματικές και πολλές φορές «τρέχουν πίσω» από τις εξελίξεις

▪ Σας έδειξα ότι πρέπει να συνεργαστούν και να γίνουν πιο αποτελεσματικές
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Thank you for your time!
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