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บทคัดย่อ

	 งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค์ ในการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างผลการดำาเนินงานและการหลบหลีก

ภาษีเงินได้นิติบุคคล	โดยทำาการเก็บรวมรวมข้อมูลจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ในกลุ่ม	SET	100	Index	มีจำานวนบริษัทที่ผ่านเกณฑ์การคัดเลือกกลุ่มตัวอย่างทั้งสิ้น	50	บริษัท	วิธีการศึกษา

ใช้ข้อมูลทุติยภูมิซ่ึงเก็บรวบรวมข้อมูลงบการเงินของบริษัทจากฐานข้อมูล	 SETSMART	 แบบ	 56-1	 และ

รายงานประจำาปี	 ต้ังแต่ปี	 พ.ศ.	 2554	 จนถึง	 พ.ศ.	 2558	 โดยใช้สถิติเชิงพรรณนาในการอธิบายลักษณะ

ของกลุ่มตัวอย่าง	ได้แก่	ค่าสูงสุด	ค่าต่ำาสุด	ค่าเฉลี่ย	ค่ามัธยฐานและค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน	ใช้เทคนิค

การทดสอบสมมตฐิาน	คอื	การวเิคราะหค์วามถดถอยเชงิพห	ุ(Multiple	Regression	Analysis)	ผลการศกึษา

พบว่าอัตราภาษีที่แท้จริง	 (Effective	 tax	 rates)	 มีค่าเฉลี่ยต่ำากว่าเมื่อเปรียบเทียบกับอัตราภาษีที่บริษัท

ควรจะจ่ายให้กับภาครัฐซึ่งชี้ ให้เห็นว่าบริษัทมีการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคลเพื่อให้เสียภาษีให้น้อยที่สุด	

นอกจากนัน้ยงัพบความสมัพนัธเ์ชงิลบระหวา่งอตัราผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์รวมกบัการหลบหลกีภาษีเงินได้

นติบิคุคล	อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย	และอตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้อย่างมนัียสำาคัญทางสถติิ	

อย่างไรก็ตามไม่พบความสัมพันธ์ในมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐศาสตร	์มูลค่าเพิ่มทางการตลาด	และ	Tobin’s	Q

	 ข้อเสนอแนะจากการศึกษาครั้งนี้บริษัทจดทะเบียนควรให้ความสำาคัญกับการเสียภาษีให้เป็นไป

อยา่งถูกตอ้งตามบทบญัญตัแิหง่ประมวลรษัฎากรเพื่อประโยชน์ในการพฒันาระบบเศรษฐกิจให้มคีวามมัน่คง	

อีกทั้งหน่วยงานที่มีหน้าที่ในการจัดเก็บภาษีควรให้ความสนใจและตระหนักถึงเจตนารมณ์ในการจัดเก็บภาษี	

เพื่อสร้างความเป็นธรรมให้แก่ทุกฝ่ายและเป็นไปตามหลักเกณฑ์เกี่ยวกับประสิทธิภาพของภาษีอากร

ABSTRACT

	 This	study	had	objectives	to	examine	the	relationship	between	firm	performance	and	

corporate	tax	avoidance	by	collecting	data	from	listed	companies	 in	The	Stock	Exchange

of	 Thailand	 in	 SET	 100	 Index.	 There	were	 50	 qualified	 companies	 as	 sampling.	 This	 is

a	documentary	 research	using	 secondary	data	 of	 financial	 statements	 of	 companies	 from	
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SETSMART	 form	 56-1	 and	 annual	 report	 data	 from	 year	 2011	 to	 2015.	 The	 data	 were

analyzed	 by	 narrative	 statistic	 in	 population	 characteristic	 such	 as	maximum,	minimum,	

mean	and	standard	deviation	and	the	hypothesis	were	tested	by	multiple	regression	analysis.

The	 findings	were	 Effective	 tax	 rate	 had	 lower	mean	 comparing	 to	 the	 correct	 tax	 rate

paying	to	the	Revenue	Department,	indicating	that	companies	had	Corporate	Tax	avoidance

to	pay	 least	possible	 tax.	Moreover,	 there	was	a	negative	correlation	between	Return	on

Assets	 and	Corporate	 Tax	 avoidance,	 Return	 on	 Sales	 as	well	 as	 Return	 of	 Equity	with

statistical	significance.	However,	there	was	no	correlation	in	Economic	value	added,	Market	

value	added	and	Tobin’s	Q

	 Recommendation	 from	 the	 study	 were	 Listed	 companies	 should	 pay	 attention	 to

tax	 payment	 to	 comply	with	 Revenue	 Code	 for	 the	 benefits	 in	 stable	 economic	 system

development.	Furthermore,	Tax	collecting	organization	should	pay	attention	and	realize	the	

concept	of	tax	collection	to	yield	equality	to	all	and	conform	to	regulation	in	tax	effectiveness.

บทนำ�

	 ภาษีอากรถือเป็นแหล่งรายได้ของภาครัฐที่

จะนำาเงินมาพัฒนาระบบเศรษฐกิจให้มีความมั่นคง

และสร้างสาธารณูปโภคพื้นฐานเพื่อความเป็นอยู่

ที่ดีให้แก่ประชาชนโดยท่ีงบประมาณแผ่นดินจะถูก

นำามาจัดสรรเพื่อเป็นค่าใช้จ่ายต่างๆ	 ของประเทศ

ไม่ว่าจะเป็นการรักษาความสงบเรียบร้อยในแผ่นดิน

การป้องกันภัยคุกคามจากนอกประเทศการพัฒนา

ระบบเศรษฐกิจให้มีความม่ันคงหน่วยงานที่มีหน้า

จัดเก็บภาษีไม่ว่าจะเป็นกรมสรรพสามิตที่เก็บภาษี

จากสินค้าประเภทฟุ่มเฟือยและขัดต่อศีลธรรม

จรรยาบรรณ	กรมศุลกากรทีจ่ะตอ้งประเมนิภาษอีากร

หากมีการนำาเข้าหรือส่งออกสินค้าภายในประเทศ

กรมสรรพากรท่ีมีหน้าที่ ในการจัดเก็บภาษีเงินได้

จากทัง้บคุคลธรรมดาและจากนติบิคุคล	จากบทความ

ของ	 (กระทรวงการคลัง,	 2553	 อ้างใน	 ศศิกานต์

จัตุปา,	 2557)	 กล่าวว่า	 กรมสรรพากรถือเป็น

หนว่ยงานหลักในการจัดเก็บภาษอีากรอกีท้ังยงักำากบั

ดแูลและตรวจสอบการปฏบิตัดิา้นภาษตีามมาตรฐาน

กฎหมายภาษีเป็นตัวแทนภาครัฐในการรักษาความ

เป็นธรรมและรักษาสภาพ	 บังคับใช้กฎหมายภาษี	

พจิารณาปรบัปรงุตวับทกฎหมายและระบบการบรหิาร

จัดเก็บภาษีเพื่อส่งเสริมการออมการลงทุนและการ

แข่งขันในการผลิตและการส่งออกกับนานาประเทศ

ตลอดจนสร้างความเป็นธรรมในการกระจายรายได้

และเสริมสร้างความสมัครใจในการเสียภาษี

	 อย่างไรกต็ามในการนำาส่งภาษเีงนิไดน้ติบุิคคล

กิจการไม่สามารถนำากำาไรทางบัญชีมาคำานวณ

ภาษีเงินได้เพื่อนำาส่งให้แก่กรมสรรพากรได้ทันที

อันเนื่องมาจากมาตรฐานการบัญชีในประเทศไทย

ยังมีความแตกต่างจากบทบัญญัติแห่งประมวล

รัษฎากร	 โดยการจัดทำาบัญชีจะจัดทำาตามหลัก

การบัญชีที่ยอมรับโดยทั่วไปและใช้เกณฑ์คงค้างใน

การรับรู้รายการที่เกิดขึ้นตามงวดบัญชีที่เกี่ยวข้อง

มาตรฐานการบัญชีเรื่องดังกล่าวกำาหนดไว้ โดยมี

วตัถปุระสงคเ์พื่อแสดงฐานะการเงนิผลการดำาเนนิงาน

และการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงินของกิจการเพื่อ

ประโยชน์ในการนำาไปใชว้างแผนตัดสนิใจเชงิเศรษฐกจิ

ในขณะท่ีกรมสรรพากรใช้หลักเกณฑ์สิทธิโดยการ

นำารายได้และค่าใช้จ่ายต่างๆ	 มาคำานวณกำาไรสุทธิ
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เพื่อเสียภาษีเงินได้นิติบุคคลตามประมวลรัษฎากร

ซ่ึงกำาหนดว่ามีรายการใดบ้างที่อยู่ ในบังคับต้อง

เสียภาษี โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อให้การจัดเก็บ

ภาษีเป็นไปอย่างถูกต้องและเป็นธรรม	 (ประภัสสร	

แสงสีทอง,	2551)

	 อดิศักดิ์	สืบประดิษฐ	์(2547)	กล่าวว่า	แต่เดิม

การคำานวณกำาไรสุทธิตามประมวลรัษฎากรไม่ได้

กำาหนดเกณฑ์ในการรับรู้รายได้เพื่อเสียภาษีเงินได้

นิติบุคคล	 (Corporate	 Income	 Tax)	 ดังนั้นใน

ผู้เสียภาษีจึงสามารถใช้เกณฑ์ใดๆ	 ในทางบัญชีเพื่อ

รับรู้รายได้ก็ได้ซึ่งต่อมามีการกำาหนดไว้ ในประมวล

รัษฎากรให้ ใช้เฉพาะเกณฑ์สิทธิในการคำานวณ

รายได้และรายจ่ายเท่านั้นแต่ก็ ไม่ได้มีการให้

ความหมายหรือคำาจำากัดความของการเกิดสิทธิ

ของรายได้ซึ่งข้อกำาหนดดังกล่าวได้แตกต่างไปจาก

วิธีปฏิบัติทางบัญชีที่รับรองโดยทั่วไปจึงก่อให้เกิด

การบันทึกบัญชีการเกิดข้ึนของรายได้และการเสีย

ภาษีอากรให้ถูกต้องตามบทกฎหมาย	 เช่น	 ปัญหา

ในความหมายของเงินได้	 ปัญหาในการรับรู้รายได้

ล่วงหน้า	 ปัญหาหลักเกณฑ์ ในการรับรู้รายได้และ

ปญัหาการหลกีเลีย่งภาษอีากรของธรุกจิบางประเภท

	 จากความแตกต่างของมาตรฐานการบัญชีที่

รับรองทั่วไปความซับซ้อนของโครงสร้างภาษีเงินได้

นิติบุคคลปัญหาในการรับรู้รายได้ค่าใช้จ่ายและ

ช่องโหว่ของกฎหมายภาษีจึงนำาไปสู่แนวคิดในการ

หลบหลีกภาษี	 (Tax	 Avoidance)	 ซึ่งจะส่งผล

ให้ภาครัฐต้องสูญเสียรายได้ที่จะต้องจัดสรรให้แก่

หน่วยงานต่างๆ	เพื่อนำาไปใช้บริหารให้เกิดประโยชน์

ซึง่แนวคดิเรื่องการหลบหลกีภาษอีากรไดม้กีารตคีวาม

ว่าเป็นวิธีที่ผิดกฎหมายหรือไม่	 เป็นการบริหารและ

การจัดการภาษีอากรอีกรูปแบบหนึ่งที่สามารถทำาได้

และสร้างประโยชน์ส่วนเพิ่มให้แก่บริษัทและผู้ถือหุ้น

เพราะถ้าบริษัทมีภาระทางภาษีที่ต่ำาลงภาษีส่วนท่ี

ประหยดัไดก้จ็ะสามารถนำาไปสรา้งกำาไรใหแ้กก่จิการ

อย่างงานวิจัยของ	 Oyeyemi	 and	 Babatunde.	

(2016)	ที่ทำาการศึกษาอิทธิพลของการวางแผนภาษ	ี

(Corporate	Tax	Planning)	กับผลการดำาเนินงาน

ทางการเงิน	(Financial	Performance)	ของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ในประเทศไนจีเรีย

ผลการศกึษาพบวา่อตัราภาษทีีแ่ทจ้รงิ	(ETR)	มคีวาม

สัมพันธ์เชิงลบกับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

(ROA)	 ในขณะเดียวกันขนาดกิจการ	 (SIZE)	 และ

อัตราความสามารถในการชำาระหนี้	 (LEV)	 มีความ

สัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์	

(ROA)	แต่ไม่พบความสมัพนัธ์ในอายขุองกจิการ	(AGE)

งานวิจัยดังกล่าวยังสนับสนุนให้มีการวางแผนภาษี

เชิงรุก	 (Aggressive	 Corporate	 Tax	 Planning)	

เช่น	 โครงสร้างเงินทุน	 ประโยชน์ของช่องโหว่ทาง

กฎหมายในประเทศไนจีเรียที่ยังไม่ได้ถูกใช้ประโยชน์

อย่างเต็มที่ผลการศึกษายังแนะนำาอีกว่ากลุ่มบริษัท

ที่เป็นอุตสาหกรรมการผลิตควรมีการวางแผนภาษี

ให้เป็นส่วนหน่ึงในการวางแผนเชิงกลยทุธ์ของบรษัิท

โดยทำาการใช้ความซับซ้อนของโครงสร้างภาษี

ช่องโหว่ทางกฎหมายและใช้บริการบริษัทที่ ให้

คำาปรึกษาด้านภาษีที่มีความเชี่ยวชาญทางภาษี

เพื่อให้เกิดประโยชน์ต่อผลการดำาเนินงานทาง

การเงินของบริษัท

	 การศึกษาครั้งนี้จึงมีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษา

การหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคลของบริษัท

จดทะเบียนตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ในกลุ่ม	 SET	 100	 Index	 รวมไปถึงศึกษาความ

สัมพันธ์ระหว่างผลการดำาเนินงานและการหลบหลีก

ภาษีเงินได้นิติบุคคลของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม	SET	100	Index	

เพื่อให้บริษัทและผู้บริหารสามารถนำาข้อมูลจาก

งานวจิยัไปใช้ ในการบรหิารภาษีในระดบักลยทุธแ์ละ

ผูท้ีม่หีนา้ทีจ่ดัเกบ็ภาษ	ีนำาขอ้มลูไปใช้ ในการตดัสนิใจ

ในการพิจารณาปรับปรุงกฎหมายภาษีต่อไป
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	 นิย�มศัพท์

	 การหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล	(Corporate

Tax	 Avoidance)	 หมายถึง	 การนำาช่องโหว่ของ

กฎหมายมาใช้ประโยชน์ในการเสียภาษีอากร	 เพื่อ

ลดทอนจำานวนภาษีอากรที่ต้องเสียโดยไม่จำาเป็น

ลงไปกว่าเดิมตามการดำาเนินงานปกติทั่วไปหรือ

วิธีการใดๆ	 ตามกฎหมายที่มุ่งสร้างให้เกิดผลต่อ

ภาระภาษีของผู้เสียภาษีเพื่อที่จะได้มีภาระภาษี

ที่จะต้องเสียต่ำากว่าเดิม

	 ผลการดำาเนินงาน	 (Firm	 Performance)	

หมายถึง	 การบริหารงานของบริษัทโดยเน้นให้เห็น

ผลตอบแทนในรูปแบบของกำาไรและความสามารถ

ในการทำากำาไรของบริษัทท่ีแสดงให้เห็นว่าบริษัท

จะดำาเนินงานในระยะยาวได้	 โดยทำาการวัดจาก

อัตราส่วนความสามรถในการทำากำาไร	(Profitability

Ratio)	 ซึ่งประกอบไปด้วยอัตราผลตอบแทนต่อ

สนิทรพัย	์(Return	on	Assets)	อตัราผลตอบแทนต่อ

สว่นผูถ้อืหุน้	(Return	on	Equity)	อตัราผลตอบแทน

ต่อยอดขาย	 (Return	 on	 Sales)	 มูลค่าเพิ่ม

ทางเศรษฐศาสตร์	 (Economic	 Value	 Added)

มูลค่าเพิ่มทางการตลาด	 (Market	Value	Added)

และการวดัผลการปฏบิตังิานทางการตลาด	Tobin’s	Q

ทบทวนวรรณกรรม

	 แนวคิดและทฤษฎีภ�ษีอ�กร

	 ในการบริหารประเทศนั้นภาครัฐจะต้อง

ใช้งบประมาณแผ่นดินในการใช้จ่ายซึ่งรายรับ

ส่วนใหญ่ของรัฐบาลจะมาจากการจัดเก็บภาษี

เงินได้จากประชาชน	 เพื่อนำาไปพัฒนาประเทศ

ในด้านต่างๆ	 ซึ่งในแต่ละประเทศก็จะมีรูปแบบ

โครงสร้างในการจัดเก็บภาษีที่แตกต่างกันออกไป

ภายใต้รากฐานของการบริหารการจัดเก็บภาษีอากร

ที่มีประสิทธิภาพ	 ซึ่งในมุมมองของผู้เสียภาษีเอง

ก็อาจรู้สึกว่าตนไม่ได้รับประโยชน์ โดยตรงจากการ

เสียภาษี	จนทำาให้บางครั้งผู้เสียภาษีมองว่าไม่จำาเป็น

ต้องเสียภาษ	ีเพราะการจัดเก็บภาษีอาจไม่เป็นธรรม

และไม่ได้รับผลประโยชน์ตอบแทนกลับมาจากการ

เสียภาษีเท่าที่ควร	 อีกทั้งการปฏิบัติของข้าราชการ

ยังเป็นระบบอุปถัมภ์	 ที่เอื้อประโยชน์แก่กลุ่มคนที่มี

ความเกี่ยวข้องหรือการเลือกปฏิบัติ	 หรือแม้กระทั่ง

ความไม่ชัดเชนในระเบียบข้อบังคับ	ความไม่โปร่งใส	

การใช้อำานาจในการลิดรอนสิทธิ	 และเสรีภาพของ

ผู้เสียภาษ	ี

	 ซึ่งปัญหาต่างๆ	 ที่กล่าวมาข้างต้น	 ได้นำา

ไปสู่แนวคิดในการบริหารจัดการภาษีอากรให้มี

ประสทิธภิาพโดย	อดมั	สมทิ	(1776)	นกัเศรษฐศาสตร์

ชาวสก๊อตแลนด์	 ได้มีการให้แนวความคิดเกี่ยวกับ

ลักษณะภาษีอากรที่ดี	 ซึ่งภาษีอากรที่ดีจะต้องมี

ลักษณะสำาคัญที่ตอบสนองการบริหารภาษีอากร

ได้อย่างสมบูรณ์ซึ่งสามารถสรุปได้ดังต่อไปนี้

	 1.	 หลักความเป็นธรรม	 (Equity)	 บุคคล

สมควรเสียภาษีตามความต้องการของรัฐบาล	 ตาม

ระดับความสามารถในการะเสียภาษี	 ซึ่งการจัดเก็บ

ภาษีอากรท่ีดีน้ันจะต้องมาจากการเสียภาษีอย่าง

เป็นธรรม	 เพราะถ้าหากการจัดเก็บภาษีอากรท่ี

ไม่มีความเป็นธรรมแล้วก็จะทำาให้ก่อเกิดปัญหา

การหลบหลีกภาษ	ี(Tax	Avoidance)	การหลีกเลี่ยง

ภาษีหรือการหนีภาษี	 (Tax	 Evasion)	 ตามมา

โดยความเป็นธรรมในการเสียภาษีนั้นสามารถแยก

พิจารณาได	้2	ประเภท

	 	 1.1	 หลักความเป็นธรรมในแนวนอน

หมายถงึ	การเสยีภาษเีทา่กนัสำาหรบับคุคลทีอ่ยูแ่วดลอ้ม

เดียวกัน	 ภาวะแวดล้อมนี้จะเป็นภาวะประเภทใดก็

แล้วแต่ที่จะกำาหนด	เช่น	หากใช้	“เงินได้”	ในการวัด

แล้วบุคคลที่มีเงินได้ที่เท่ากันก็ย่อมต้องเสียภาษีเท่า

กนัโดยไม่คำานึงถึงฐานะทางครอบครัวของผู้เสียภาษี

แต่ละคนเป็นต้น



19วารสารเกษตรศาสตร์ธุรกิจประยุกต์

	 	 1.2	 หลักความเป็นธรรมในแนวตั้ง

หมายถึง	 การเสียภาษีในระดับที่ต่างกันสำาหรับ

บุคคลธรรมดาที่อยู่ฐานภาวะไม่เหมือนกัน	 ซึ่ง

ตรงกันข้ามกับหลักความเป็นธรรมในแนวนอน	 เช่น	

บุคคลที่มีเงินได้ประเภทเดียวกันและจำานวนเท่ากัน

แต่มีลักษณะสภาพต่างกัน	 ยกตัวอย่าง	 คนโสดกับ

คนมีครอบครัว	 ควรจะต้องเสียภาษีต่างกันด้วย

เป็นต้น

	 2.	 หลักความแน่นอน	 (Certainly)	 โดย

การจัดเก็บภาษีอากรที่ดีควรเป็นภาษีอากรที่มี

ความแน่นอน	โดยเฉพาะอย่างย่ิงภาครฐัควรตระหนกั

ถึงความแน่นอนในการจัดเก็บและความชัดเจน

ในบทกฎหมายรวมไปถึงวิธีการจัดเก็บภาษีอากร

ซึ่งตามหลักนี้เป็นการวางเกณฑ์การจัดเก็บภาษี

ให้ผู้เสียภาษีได้ทราบอย่างชัดแจ้ง	 เพื่อให้ผู้เสียภาษี

มีโอกาสปรับปรุงวิธีการดำาเนินธุรกิจของตนและ

จัดเตรียมค่าใช้จ่ายล่วงหน้า	 และสามารถชำาระภาษี

ได้ถูกต้องตามกำาหนดเวลาและกฎเกณฑ์เกี่ยวกับ

ภาษีที่ตนจะต้องเสีย	 และช่วยให้การบริหารจัดการ

ในการจัดเก็บภาษีมีความง่ายข้ึน	 หากการจัดเก็บ

ภาษีบางประเภทขาดความชัดเจนไม่แน่นอนหรือ

มีความกำากวมจะทำาให้การจัดเก็บภาษีประเภท

ดังกล่าวทำาได้ลำาบากและเป็นช่องโหว่ให้เกิดการ

ทุจริตและการหลบหลีกภาษี

	 3.	 หลักความสะดวกในการเสียภาษี	 (Con-

venience	of	payment)	โดยการจัดเก็บภาษีอากร

ต้องอำานวยความสะดวกให้กับผู้เสียภาษีไม่ว่าจะเป็น

วธิกีารในการจา่ยชำาระภาษแีละเขา้ถงึขอ้มลู	กฎหมาย

และวิธีการเสียภาษีได้ง่าย	 ช่องทางในการยื่นแบบ

แสดงรายการที่สะดวกรวมไปถึงการขอคืนภาษี

ที่สะดวกรวดเร็วและตรวจสอบได้

	 4.	 หลักความประหยัดในการจัดเก็บภาษี	

(Economy	 in	 collection)	 การบริหารการจัดเก็บ

ภาษอีากรควรจะตอ้งเป็นภาระของผู้เสยีภาษีใหน้อ้ย

ทีส่ดุและคา่ใชจ้า่ยในการจดัเกบ็ทีต่่ำาทีส่ดุดว้ย	ในทาง

กลับกันก็ควรชี้ ให้เห็นว่าเกิดประโยชน์มากที่สุดด้วย

เช่นกัน

	 และได้มีการปรับปรุงและพัฒนาแนวคิดของ	

สมธิ	ตามความเหมาะสมและเพิม่เตมิขอ้คดิเห็นตา่งๆ

ไว้ ในตำาราอย่างมากมาย	เช่น	(เกริกเกียรติ		พิพัฒน์

เสรธีรรม,	2533	อ้างใน	เสาวลกัษณ์		กาญจนะ,	2550)	

ไดม้กีารใหข้อ้คดิเหน็เกีย่วกบัการจดัเกบ็ภาษทีีด่ไีวว้า่

 1.	 ค่าใช้จ่ายของรัฐบาลหรือภาระทางภาษี

ต้องกระจายแก่ผู้มีหน้าที่เสียภาษีแก่คนทุกกลุ่ม

อย่างกว้างขวางและยุติธรรม

	 2.	 ในการจัดเก็บภาษีแต่ละชนิด	ต้องคำานึงถึง

ผลกระทบหรือต้องพยายามให้มีผลกระทบหรือ

ผลเสียหายในการตัดสินใจทางเศรษฐกิจหรือกลไกล

ในการทำางานต่างๆ	ของตลาดให้ต่ำาที่สุด

	 3.	 ในการกำาหนดโครงสรา้งของภาษคีวรเอือ้

อำานวยตอ่การใชน้โยบายของรฐัเพื่อรกัษาเสถยีรภาพ

ทางเศรษฐกิจ

	 4.	 ระบบภาษทีี่ใชต้้องมคีวามชดัเจนต่อผูเ้สีย

ภาษแีละมีการบริหารการจัดเกบ็อย่างมีประสิทธภิาพ

	 5.	 คา่ใชจ้า่ยในการจดัเกบ็ภาษแีละภาระของ

ผู้เสียภาษีสมควรอยู่ในอัตราที่ต่ำา

	 จากหลกัภาษอีากรทีด่แีละขอ้คดิเหน็เก่ียวกับ

การจดัเกบ็ภาษอีากรทีด่จีะเหน็ไดว้า่จะใหค้วามสำาคญั

ในการจัดเก็บภาษีที่คำานึงถึงความเป็นธรรมที่เกิดขึ้น

และประโยชน์ที่ผู้เสียภาษีควรจะได้รับกลับมาและ

การประหยัดค่าใชจ้า่ยในการจดัเก็บ	เพื่อบรรเทาภาระ

ให้แก่ผู้เสียภาษี

 ก�รหลบหลีกภ�ษีเงินได้นิติบุคคล

	 แนวคิดเรื่องการหลบหลีกภาษีอากรได้มีการ

ตีความวา่เป็นวธิท่ีีผิดกฎหมายหรอืไมเ่ป็นการบรหิาร

และการจัดการภาษีอากรอีกรูปแบบหนึ่งท่ีสามารถ

ทำาได้มีการให้ความหมายและทำาการเปรียบเทียบ

ความแตกต่างระหว่างการหลบหลีกภาษี	 (Tax

Avoidance)	และการหนีภาษี	(Tax	Evasion)

	 สเุทพ	พงษพ์ทิกัษ	์(2541)	ได้มกีารใหค้ำานยิาม

เกี่ยวกับการวางแผนภาษี	การหนีภาษ	ีการหลบหลีก

ภาษีไว้ว่า	การวางแผนภาษีอากร	 (Tax	Planning)	
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หมายถึง	 การตัดสินใจเตรียมการเพื่อการปฏิบัติ

ในอนาคตเกี่ยวกับภาษีอากรทั้งในระยะสั้นและ

ระยะยาว	 โดยมีจุดมุ่งหมายท่ีจะให้เสียภาษีอากร

และการปฏิบัติการเกี่ยวกับภาษีอากรขององค์กร

เป็นไปโดยถูกต้องและครบถ้วนตามหลักเกณฑ์

วธิกีาร	และเงื่อนไขทีก่ำาหนดไว้ ในกฎหมายภาษอีากร

และต้องเสียภาษีอากรเป็นจำานวนน้อยที่สุดหรือ

ประหยัดที่สุด

	 การหลีกเลี่ยงภาษีอากรหรือการหนีภาษี

(Tax	 Evasion)	 หมายถึง	 การเจตนาหรือจงใจ

หลีกเลี่ยงภาษีอากร	 โดยทุจริตหรือโดยผิดกฎหมาย	

อาทิ	 เจตนาแจ้งข้อความเท็จ	 เจตนาละเลยไม่ยื่น

รายการท่ีต้องยื่นเพื่อหลีกเลี่ยงหรือพยายามหลีก

เลี่ยงภาษีอากร	เป็นต้น

	 การหลบหลีกภาษีอากร	 (Tax	 Avoidance)

หมายถึง	 การนำาช่องโหว่ของกฎหมายมาใช้

ประโยชน์ ในการเสียภาษีอากรเพื่อลดทอนจำานวน

ภาษีอากรท่ีต้องเสียโดยไม่จำาเป็นลงไปกว่าเดิม

ตามการดำาเนินงานปกติทั่วไป

	 นอกจากนี้	 กำาหนด	 โสภณวสุ	 (2551)	 ก็ได้

มีการให้คำานิยามเกี่ยวกับการหนีภาษี	 การหลบหลีก

ภาษีไว้ว่า	 การหนีภาษี	 (Tax	 Evasion)	 หมายถึง

การกระทำาที่มีเจตนาจงใจละเมิดหรือฝ่าฝืนกฎหมาย

เพื่อไม่ต้องเสียภาษีหรือเสียภาษีให้น้อยลงโดย

วธิกีารตา่งๆ	ที่ไมช่อบดว้ยกฎหมายซึง่เปน็การกระทำา

ที่บัญญัติไว้ ในประมวลรัษฎากรว่าจะต้องเป็นการ

จงใจแจง้ความเทจ็หรือให้ถอ้ยคำาเทจ็หรอืตอบคำาถาม

ด้วยถ้อยคำาอันเป็นเท็จหรือนำาพยานหลักฐานเท็จ

มาแสดงเพื่อหลีกเลี่ยงการเสียภาษีอากรหรือโดย

ความเท็จโดยฉ้อโกงหรืออุบายหรือโดยวิธีการอื่นใด

ทำานองเดียวกันหลีกเลี่ยงหรือพยายามหลีกเลี่ยง

การเสียภาษีอากร

	 การหลบหลีกภาษี	(Tax	Avoidance)	หมายถึง

วิธีการใดๆ	 ตามกฎหมายที่มุ่งสร้างให้เกิดผลต่อ

ภาระภาษีของผู้เสียภาษี	 เพื่อที่จะได้มีภาระภาษี

ที่จะต้องเสียต่ำากว่าเดิม

	 จากการให้คำานิยามของการวางแผนภาษี

การหนีภาษี	 การหลบหลีกภาษีซึ่งในปัจจุบันยังไม่มี

การบัญญัตินิยามหรือคำาจำากัดความความหมาย

ของถ้อยคำาดังกล่าวไว้ ในประมวลรัษฎากรจึง

สามารถสรุปได้ว่า	การหลบหลีกภาษ	ีการเลี่ยงภาษี

การหลบเลี่ยงภาษี	 หรือการหลีกเลี่ยงภาษี	 (Tax

Avoidance)	มีความคล้ายคลึงกับการวางแผนภาษี

(Tax	 Planning)โดยที่มีจุดมุ่งหมายเดียวกันคือ

การลดทอนจำานวนภาษทีีจ่ะตอ้งจา่ยใหน้อ้ยทีส่ดุหรอื

ประหยัดที่สุดแต่มีความแตกต่างกันที	่การหลบหลีก

ภาษีจะเป็นการแสวงหาช่องโหว่ของกฎหมายภาษี

อากรและใช้ช่องโหว่ดังกล่าวในการประหยัดภาษี

ในขณะเดยีวกนั	การหนภีาษ	ี(Tax	Evasion)	เปน็การ

กระทำาที่เจตนาที่จะหลีกเลี่ยงภาษ	ีโดยไม่ปฏิบัติตาม

เงื่อนไขและข้อปฏิบัติด้านภาษีอากรในทัศนคติของ

นักกฎหมายด้านภาษีอากรในเรื่องการเล่ียงภาษี

บ้างก็มองว่าเป็นเรื่องที่ทำาได้เพราะเป็นการวางแผน

ภาษอีากร	(Tax	Planning)	ไมเ่ปน็การฝา่ฝนืกฎหมาย

บ้างก็มองว่าเป็นการกระทำาที่ยอมรับไม่ได้เพราะ

เป็นการใช้ช่องโหว่ของกฎหมายทำาให้รัฐขาดรายได้

	 คณะกรรมการกำากบัการดำาเนนิโครงการศกึษา

และพฒันาประมวลรษัฎากร	(2559)	ไดม้กีารกลา่วถงึ

การหลบหลีกภาษีอากรว่าเป็นการบริหารและการ

จัดการภาษ	ี (Tax	Management)	 อีกรูปแบบหนึ่ง

ซึ่งโปร่งใสไม่บิดเบือนและเป็นที่ยอมรับได้อันเนื่อง

มาจากบทบัญญัติต่อต้านการหลบหลีกภาษีอากร

ไว้ ในประมวลรัษฎากรเป็นบทบัญญัติที่เป็นไปตาม

มาตรการ	Anti-Tax	Avoidance	สืบเนื่องมากจาก

การวางแผนภาษ	ีTax	Planning	คอื	การเตรยีมการ

เพื่อเสยีภาษีใหถ้กูตอ้ง	ครบถว้น	และประหยดัโดยใช้

วิธีการที่ไม่ผิดกฎหมาย
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	 จากการศึกษาการหลบหลีกภาษีเงินได้

นิติบุคคลพบว่ามีวิธีการหลากหลายที่ ใช้ ในการ

หลบหลีกภาษีทั้งจากช่องโหว่ของกฎหมาย	 ความ

ซบัซอ้นของโครงสรา้งภาษเีงนิได	้(สเุทพ	พงษพ์ทิกัษ,์	

2541)	ได้มีการจำาแนกวิธีการของการหลบหลีกภาษี	

(Tax	Avoidance)	อาทิ	

 กรณีภ�ษีเงินได้นิติบุคคล

		 1.	 การใช้สิทธิทางภาษียกเว้นภาษีเงินได้

นิติบุคคลสำาหรับเงินปันผลที่ได้รับจากบริษัทในเครือ

เดียวกันตามมาตรา	65	ทวิแห่งประมวลรัษฎากร

		 2.	 การใช้สิทธิหักค่าใช้จ่ายเพิ่มขึ้นตาม

กฎหมายกำาหนด

		 3.	 การตีราคาทรพัยส์นิเพิม่ขึน้ตามมาตรา	65	

ทว	ิ(3)	แห่งประมวลรัษฎากร

		 4.	 การเลือกรบัรูร้ายไดข้องกจิการสนามกอลฟ์	

ตามคำาสั่งกรมสรรพากรที่	ป.39/3537

		 5.	 การเลอืกตดัหนีส้ญูตามหลกัเกณฑ	์วธิกีาร

และเงื่อนไขท่ีกำาหนดโดยกฎกระทรวง	 ฉบับที่	 186	

(พ.ศ.	2534)

 กรณีภ�ษีมูลค่�เพิ่ม

		 1.	 การบริจาคสิ่งของให้แก	่สถานศึกษาหรือ

สถาบันอุดมศึกษาของทางราชการหรือของบริษัท

หรอืห้างหุน้สว่นนติบิคุคล	โรงพยาบาลของทางราชการ	

สภากาชาดไทย	 วัดวาอาราม	 มูลนิธิสมาคม	 หรือ

กองทุนที่รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังประกาศ

ให้เป็นองค์กรสาธารณะกุศลและโรงเรียนเอกชนที่

ประกอบกจิการโดยบรษิทัหรอืหา้งหุน้สว่นฝา่ยบคุคล

หรือนิติบุคคลอื่นและสถาบันอุดมศึกษาเอกชน	นอกจะ

ไม่ต้องเสียภาษีมูลค่าเพ่ิมแล้วยังสามารถนำาภาษีซ้ือ

สำาหรับสิ่งของดังกล่าวมาใช้เป็นเครดิตหักออกจาก

ภาษีขายในการคำานวณภาษีมูลค่าเพิ่มอีกด้วย

		 2.	 การให้รางวัลเพื่อส่งเสรมิการขาย	โดยการ

ใหเ้ปน็เงินแทนการแจกสิง่ของหรอืสนิค้าหรอืบรกิาร

เพราะไม่ต้องเสียภาษีมูลค่าเพิ่ม

		 3.	 การแยกประกอบกิจการของสามีภรรยา

เพื่อกระจายฐานภาษีมูลค่าเพิ่ม

		 4.	 การเลือกใช้สิทธิไม่ต้องเฉล่ียภาษีซื้อ

ในกรณีที่มูลค่าของฐานภาษีของกิจการที่ต้องเสีย

ภาษีมูลค่าเพิ่มเกินกว่าร้อยละ	 90	 ของมูลค่าฐาน

ภาษีทั้งสิ้น

		 5.	 การส่งของไปให้ลูกค้าทดลองใช้หรือ

เลือกซื้อภายใน	14	วัน	ซึ่งไม่ถือเป็นการขายสินค้า

		 6.	 การขายพร้อมให้บริการในบางกรณี	เช่น	

การขายเสาเขม็พรอ้มตอก	การขายเครื่องจกัรพรอ้ม

ติดตั้ง	เป็นต้น	ทำาให้ไม่ต้องถูกหักภาษี	ณ	ที่จ่าย

		 7.	 การยื่นแบบแสดงรายการภาษีมูลค่าเพิ่ม

โดยถูกต้องครบถ้วน	ทำาให้ไม่ต้องรับผิดเสียเบี้ยปรับ

สำาหรบัจำานวนภาษมีลูคา่เพิม่ตามแบบแสดงรายการ

ภาษีที่ยื่นไว้ครบถ้วนแล้วแม้จะชำาระภาษีมูลค่าเพิ่ม

ไม่ครบถ้วนตามจำานวนในแบบแสดงรายการก็ตาม

		 8.	 การชะลอการสง่มอบสนิคา้เพิม่เพื่อชะลอ

ความรับผิดในการเสียภาษีมูลค่าเพิ่ม

	 ทัง้นีก้ารหลบหลกีภาษีโดยอาศยัชอ่งโหวข่อง

กฎหมายไมถ่อืเป็นการฝา่ฝนืหรอืกระทำาผดิกฎหมาย

จงึไม่ตอ้งรบัโทษทางภาษอีากรแตอ่ย่างใดและถอืเปน็

ส่วนหนึ่งของการวางแผนภาษีอากรที่ดี	 เว้นแต่จะ

ปฏิบัติไม่ถูกต้องตามหลักเกณฑ์	วิธีการ	และเงื่อนไข

ของกฎหมายภาษีอากร

ภ�พที่	1	แสดงความสัมพันธ์ของการวางแผน

ภาษีอากรกับการหลีกเลี่ยงและการหลบหลีกภาษีอากร

ที่มา	:	สุเทพ		พงษ์พิทักษ	์(2541)

7 
 

ฝายบุคคลหรือนิติบุคคลอื่นและสถาบันอุดมศึกษาเอกชน นอกจะไมตองเสียภาษีมูลคาเพิ่มแลวยังสามารถนําภาษีซื้อสําหรับ
สิ่งของดังกลาวมาใชเปนเครดิตหักออกจากภาษีขายในการคํานวณภาษีมูลคาเพิ่มอีกดวย 

2. การใหรางวัลเพื่อสงเสริมการขาย โดยการใหเปนเงินแทนการแจกสิ่งของหรือสินคาหรือบริการเพราะไมตอง
เสียภาษีมูลคาเพิ่ม 

3. การแยกประกอบกิจการของสามีภรรยาเพ่ือกระจายฐานภาษีมูลคาเพิ่ม 
4. การเลือกใชสิทธิไมตองเฉลี่ยภาษีซื้อ ในกรณีที่มูลคาของฐานภาษีของกิจการที่ตองเสียภาษีมูลคาเพิ่มเกินกวา

รอยละ 90 ของมูลคาฐานภาษีทั้งสิ้น 
5. การสงของไปใหลูกคาทดลองใชหรือเลือกซื้อภายใน 14 วัน ซึ่งไมถือเปนการขายสินคา 
6. การขายพรอมใหบริการในบางกรณี เชน การขายเสาเข็มพรอมตอก การขายเครื่องจักรพรอมติดตั้ง เปนตน ทํา

ใหไมตองถูกหักภาษี ณ ที่จาย 
7. การยื่นแบบแสดงรายการภาษีมูลคาเพิ่มโดยถูกตองครบถวน ทําใหไมตองรับผิดเสียเบี้ยปรับสําหรับจํานวน

ภาษีมูลคาเพิ่มตามแบบแสดงรายการภาษีที่ยื่นไวครบถวนแลวแมจะชําระภาษีมูลคาเพิ่มไมครบถวนตามจํานวนในแบบ
แสดงรายการก็ตาม 

8. การชะลอการสงมอบสินคาเพิ่มเพื่อชะลอความรับผิดในการเสียภาษีมูลคาเพิ่ม 
 ทั้งนี้การหลบหลีกภาษีโดยอาศัยชองโหวของกฎหมายไมถือเปนการฝาฝนหรือกระทําผิดกฎหมายจึงไมตองรับ
โทษทางภาษีอากรแตอยางใดและถือเปนสวนหน่ึงของการวางแผนภาษีอากรที่ดีเวนแตจะปฏิบัติไมถูกตองตามหลักเกณฑ 
วิธีการ และเงื่อนไขของกฎหมายภาษีอากร 

 
ภาพที่ 1  แสดงความสัมพันธของการวางแผนภาษีอากรกับการหลีกเลี่ยงและการหลบหลีกภาษีอากร 
ที่มา: สุเทพ พงษพิทักษ (2541) 
 ผลการดําเนนิงาน  

การบริหารงานของบริษัทโดยเนนใหเห็นผลตอบแทนในรูปแบบของกําไรและความสามารถในการทํากําไรของ
บริษัทที่แสดงใหเห็นวาบริษัทจะดําเนินงานในระยะยาวไดโดยทําการวัดจากอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร
(Profitability Ratio)เปนอัตราสวนที่ใชวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัทโดยเนนใหเห็นผลตอบแทนในรูปแบบ
ของกําไรความสามารถของบริษัทมีความสําคัญอยางยิ่งตอเจาหนี้และเจาของบริษัทเพราะบริษัทจะอยูรอดหรือดําเนินงาน
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 ผลก�รดำ�เนินง�น 

	 การบริหารงานของบริษัทโดยเน้นให้เห็น

ผลตอบแทนในรูปแบบของกำาไรและความสามารถ

ในการทำากำาไรของบริษัทที่แสดงให้เห็นว่าบริษัทจะ

ดำาเนนิงานในระยะยาวได้ โดยทำาการวัดจาก	อัตราสว่น

ความสามารถในการทำากำาไร	 (Profitability	 Ratio)

เปน็อตัราสว่นท่ีใชว้ดัประสทิธภิาพในการดำาเนนิงาน

ของบริษทัโดยเน้นให้เห็นผลตอบแทนในรูปแบบของ

กำาไรความสามารถของบริษัทมีความสำาคัญอย่างยิ่ง

ต่อเจ้าหนี้และเจ้าของบริษัทเพราะบริษัทจะอยู่รอด

หรือดำาเนินงานต่อไปได้ ในระยะยาวต้องมีรายได้

ที่คุ้มค่ากับค่าใช้จ่ายในการดำาเนินงานแล้วยังต้อง

มีกำาไรเพียงพอที่จะจ่ายคืนเงินต้นและดอกเบ้ีย

ให้แก่เจ้าหนี้และจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นอีกด้วย	

(นพวรรณ	สิมมา,	2557)	

	 1.	 อตัราผลตอบแทนตอ่สนิทรพัยร์วม	(Return	

on	Asset	 :	ROA)	เป็นอัตราสำาคัญพื้นฐานที่จะนำา

ไปสู่การหาอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น

ธุรกิจที่มีอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมไม่ดี

เป็นไปไม่ได้ที่จะมีอัตราส่วนของผู้ถือหุ้นดี	 ซึ่งกำาไร

ก่อนหักดอกเบี้ยจ่ายและภาษีเงินได้เป็นผลกำาไรจาก

การนำาต้นทุนดำาเนินงานรวมหักออกจากรายได้รวม

ก่อนที่จะนำาไปหักด้วยดอกเบี้ย	 ต้นทุนดำาเนินงาน

หมายรวมถึงค่าใช้จ่ายทางตรงในการผลิต	ค่าใช้จ่าย

ในการขายและบริหาร	 และค่าใช้จ่ายในการผลิต

อื่นๆ	 ด้วย	 อัตราผลตอบแทนที่ได้จากสินทรัพย์รวม

เปน็การเปรยีบเทยีบระหวา่งกำาไรจากการดำาเนนิงาน

กบัสนิทรัพย์รวมในงบแสดงฐานะทางการเงนิ	ผลลพัธ์

ที่ออกมาในรูปของเปอร์เซ็นต์หมายถึงประสิทธิภาพ

ในการใชส้นิทรพัยข์องบรษิทั	(เฉลมิขวญั	ครธุบญุยงค,์

2551)

	 2.	 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น	

(Return	 on	 Equity	 :	 ROE)	 จะสะท้อนให้เห็นถึง

สถานภาพทางการเงินภายในของบริษัทว่าอยู่ใน

ระดบัดแีละในระดบัของเศรษฐกจิโดยรวมจะสะทอ้น

ให้เห็นการลงทุนในอุตสาหกรรมมีการกระตุ้นให้เกิด

การลงทุนในอุตสาหกรรมสร้างการเจริญเติบโตของ

ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศเพ่ิมการจ้างงาน	

ซึ่งอัตราส่วนน้ีมีความสำาคัญอย่างมากต่อการเงิน

ของธุรกิจเป็นตัวชี้วัดอัตราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น	

บริษัทที่ประสบความสำาเร็จสูง	 ทำาให้การหาเงินทุน

เพิ่มในอนาคตจะทำาให้ราคาหุ้นเพิ่มขึ้น	 นั่นแสดง

ให้เห็นว่าบริษัทมีการเจริญเติบโตสามารถทำากำาไร

เพิม่ขึน้และสรา้งความมัง่คัง่ใหแ้กผู่ถ้อืหุน้	(เฉลมิขวญั	

ครุธบุญยงค์,	2551)

	 3.	 อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย	 (Return	

on	 Sale	 :	 ROS)	 เป็นอัตราส่วนที่แสดงให้เห็นถึง

ประสิทธิภาพในการดำาเนินงานของบริษัทในการ

ทำากำาไรหลังจากหักต้นทุนค่าใช้จ่ายรวมทั้งภาษี

เงินได้หมดแล้ว

 แนวคิดก�รวัดผลก�รปฏิบัติง�นท�ง

ก�รตล�ด	Tobin’s	Q

	 แนวคิด	 Tobin’s	 Q	 เป็นการวัดผลการ

ปฏิบัติงานทางการตลาดที่ ได้มีการนำาข้อมูลจาก

งบการเงินและมูลค่าทางการตลาดซึ่งได้รับการ

ยอมรับจากงานวิจัย	 ทั้งทางด้านบัญชีและการเงิน

ในการประเมนิผลการปฏบิตังิานของกจิการ	อยา่งไร

ก็ตาม	 Tobin’s	 Q	 ก็ยังไม่ได้ถูกใช้อย่างแพร่หลาย

อันเนื่องมากจากการคำานวณที่ซับซ้อนเมื่อเทียบกับ

การวัดผลการปฏิบัติงานด้วยวิธีการอื่นๆ	 ในขณะ

เดียวกันนักวิจัยนิยมใช้	Tobin’s	Q	ในการประเมิน

มูลค่าของกิจการโดยที่ตัวเลขที่ ได้จากการคำานวณ

จะอยู่ในรูปแบบของ	 Ratio	 ซึ่งสามารถคำานวณ

ได้จากการหาราคาตลาดของสินทรัพย์หารด้วย

ราคาเปลี่ยนแทนของสินทรัพย์นั้น	 (Replacement	

Cost)	(มนวิกา	ผดุงสิทธิ์,	2548)

	 (Lewellen	 and	Badrinath,	 1997	 อ้างใน

มนวิกา	 ผดุงสิทธิ์,	 2548)	 ได้ ให้ความเห็นว่าการใช้

ราคาเปลีย่นแทนสนิทรพัย์ในการวดัมลูคา่ของกจิการ

เปน็เรื่องทีส่มเหตสุมผล	เนื่องจากราคาของสนิทรพัย์
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ที่เปลี่ยนแทนนั้น	แสดงให้เห็นถึงมูลค่าของสินทรัพย์

นัน้ๆ	จะถกูนำาไปใชเ้พื่อกอ่ใหป้ระโยชน์ในเชิงเศรษฐกจิ

ทัง้ในระยะสัน้และระยะยาว	กลา่วคอื	ถา้กจิการสามารถ

ไม่สามารถใช้สินทรัพย์ ในการก่อให้เกิดมูลค่าทาง

การตลาดได้มากกว่าราคาเปลี่ยนแทนสินทรัพย์นั้นๆ

กิจการควรนำาสินทรัพย์นั้นไปใช้ ในวัตถุประสงค์อื่น

ดังนั้น	กิจการที่มีค่า	Tobin’s	Q	มากกว่า	1	จะแสดง

ให้เห็นถึงการใช้สินทรัพย์ของกิจการมีประสิทธิภาพ	

เพราะกิจการสามารถบริหารงานที่ทำาให้ได้รับผล

ตอบแทนจากการลงทุนในอัตราที่สูงกว่าต้นทุน

ของเงินทุน	 ซึ่งก็จะส่งผลให้มูลค่าทางการตลาด

ของกิจการมีค่าสูงกว่ามูลค่าของสินทรัพย์ที่ใช้ ไป

เพื่อก่อให้เกิดมูลค่านั้น	 ในทางตรงกันข้าม	 หาก

กจิการมคีา่	Tobin’s	Q	นอ้ยกวา่	1	จะแสดงใหเ้หน็ถงึ

กิจการไม่สามารถใช้ประโยชน์จากสินทรัพย์นั้น

ได้อย่างเต็มที่	 ดังนั้นมูลค่าของทางการตลาดของ

กิจการจึงมีค่าน้อยกว่ามูลค่าสินทรัพย์ที่ใช้ ไปใน

การลงทุน	

	 แนวคิดเรื่องมูลค่�เพิ่มท�งเศรษฐศ�สตร์	

(Economic	Value	Added	:	EVA)

	 มูลค่าเพ่ิมทางเศรษฐศาสตร์	 (Economic

Value	 Added	 :	 EVA)	 หรือเรียกอีกอย่างหนึ่งว่า

“National	 Profit”	 หรือ	 “Shareholder	 Value	

Added”	 เป็นตัววัดความสามารถของกิจการ

ในการสร้างมูลค่าเพิ่มในช่วงระยะเวลาหนึ่งๆ	 EVA

ถูกพัฒนาขึ้นโดย	 Stern	 Stewart	 ซึ่งเป็นบริษัท

ท่ีปรึกษาระหว่างประเทศ	 EVA	 ตั้งอยู่บนรากฐาน

ของแนวคิดของกำาไรเชิงเศรษฐศาสตร	์(Economic	

Profit)	 หรือกำาไรส่วนที่เหลือ	 (Residual	 Income)

ท่ีว่าความมั่งคั่งจะเกิดขึ้นเมื่อกิจการสามารถชดเชย

ค่าใช้จ่ายในการดำาเนินงาน	 (Operating	 Costs)

และต้นทุนเงินทุน	 (Cost	 of	 Capital)	 ทั้งหมด

ที่เกิดขึ้น	(วรศักดิ	์ทุมมานนท์,	2548)

	 (Grant,	1996	อา้งใน	มนภทัร	์อาษากจิ,	2550)

มูลค่าเพิ่มทางเศรษฐศาสตร์เป็นเครื่องมือในการ

สื่อสารเพื่อการลงทนุโดยใชเ้ปน็ตวัชีว้ดัวา่บรษิทัสรา้ง

ความมั่งคั่งให้แก่ผู้ถือหุ้นมากน้อยเพียงใด	ซึ่งจะเห็น

ได้ว่าบริษัทที่มี	 EVA	 เป็นบวก	 ราคาหุ้นของบริษัท

ก็จะสูงขึ้นตามไปด้วย	 ซึ่งอาจกล่าวได้ว่าเป็นการ

เพิ่มขึ้นของกำาไรจากเงินลงทุนทั้งหมดของบริษัท

สง่ผลใหม้ลูคา่ทางการตลาดของกจิการเพิม่	(Market

value	 of	 firm)	 ในทางตรงกันข้ามราคาของหุ้น

จะตกลงเนื่องมาจาก	EVA	นั้นมีค่าติดลบ	แสดงให้

เห็นว่า	 EVA	 นั้นต่ำากว่ามูลค่าที่แท้จริงของบริษัท

ซึ่งเท่ากับว่าเป็นการทำาลายความมั่งคั่งของผู้ถือหุ้น	

นอกจากนี้มนภัทร์	 อาษากิจ	 ยังได้ ให้ข้อคิดเห็นว่า

แนวคิดในการประเมินกำาไรทางเศรษฐศาสตร์จะมี

ความแตกตา่งไปอยา่งมากกบักำาไรทางบญัชเีนื่องจาก

กำาไรทางบัญชีจะมองว่ารายได้ที่ได้จากการประกอบ

กิจการหักด้วยค่าใช้จ่ายในการดำาเนินงานหักด้วย

ตน้ทนุของเงนิลงทนุที่ไดม้าจากการกอ่หนี้ ในรปูแบบ

ของดอกเบี้ยโดยจะรับรู้เฉพาะดอกเบี้ยจ่ายเท่านั้น

เป็นต้นทุนเงินลงทุนซึ่งไม่รวมถึงต้นทุนในส่วนของ

ผู้ถือหุ้นและเมื่อหักค่าใช้จ่ายในการดำาเนินงานและ

ดอกเบี้ยจ่ายแล้วกำาไรที่เกิดขึ้นก็จะตกเป็นของ

ผู้ถือหุ้นในขณะเดียวกันแนวคิดทางเศรษฐศาสตร์

กลับมองว่ากิจการคงยังไม่มีกำาไรจนกว่าจะสามารถ

ชดเชยเงินลงทุนทั้งที่ ได้มาจากการก่อหนี้และ

ผู้ถือหุ้นจนหมด	 กล่าวคือกำาไรที่แท้จริง	 (True

Profits)	จะเกิดขึ้นก็ต่อเมื่อได้มีการหักต้นทุนทั้งหมด

ออกจากรายได้จนหมดสิ้น

	 ในประเทศสหรัฐอเมริกาช่วง	1980s	เป็นยุค

ที่บริษัทต่างๆ	ตระหนักถึงผู้ถือหุ้นมากอย่างที่ไม่เคย

เป็นมาก่อนและการเปลี่ยนแปลงได้กระจายไปสู่

ยุโรป	 ละตินอเมริกา	 และเอเชียในท่ีสุดซ่ึงเป็นส่ิงท่ี

ทำาให้ผู้บริหารของบริษัทจำาเป็นต้องทบทวนบทบาท

และหน้าท่ีท่ีมีต่อตนเองและต่อองค์กรในรูปของ
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การสร้างมูลค่า	 (Value	 Creation)	 ให้แก่องค์กร

ทำาให้ผู้มีส่วนได้ส่วนเสียในธุรกิจ	 (ผู้ถือหุ้น	 เจ้าหนี้

ลูกค้า	 และพนักงาน)	 ตระหนักถึงเกณฑ์วัดผลการ

ดำาเนินงานท่ีสามารถวัดและสะท้อนความเป็นจริง

ของสภาวะทางเศรษฐกิจที่เป็นอยู่ของบริษัทอีกทั้ง

ทำาให้ผู้ถือหุ้นสามารถประเมินได้ถึงมูลค่าหุ้นตาม

แนวคดิการประเมินมลูคา่หุน้จากมลูคา่เชงิเศรษฐกจิ

ท่ีแท้จริงที่ตนเองถืออยู่จึงเกิดมาตรวัดผลกำาไรที่

สามารถสะท้อนถึงสภาวะทางเศรษฐกิจท่ีแท้จริง

ของธุรกิจได้มากขึ้นเรียกว่า	Economic	Profit	หรือ

กำาไรทางเศรษฐศาสตร์ซ่ึงเป็นการให้ความสำาคัญกับ

การสร้างมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐศาสตร์	 (Economic	

value	added	:	EVA)

	 EVA	 ใช้วัดความแตกต่างระหว่างมูลค่า

องค์กรธุรกิจก่อนและหลังการปฏิบัติตามกลยุทธ์

ที่องค์กรกำาหนดขึ้นโดยที่	 EVA	 เป็นกำาไรจากการ

ดำาเนินงานสุทธิหลังหักภาษี	(Net	Operating	Profit	

after	Taxes	:	NOPAT)	หักด้วยต้นทุนของเงินทุน

(Capital	 Charged)	 ดังสมการดังต่อไปนี้	 (ภคินี

เจษฏจรัสพงศ์,	2552)

 แนวคิดเรื่องมูลค่�เพิ่มท�งก�รตล�ด

(Market	Value	Added	:	MVA)

	 วรศกัดิ	์ทมุมานนท	์(2548)	กลา่วไวว้า่ตวัวดัผล

ท่ีมุ่งเน้นมูลค่าตัวหนึ่งที่กิจการอาจนำามาใช้ได้คือ

มูลค่าเพิ่มทางการตลาด	(Market	Value	Added	:

MVA)	 ซ่ึง	 MVA	 คือผลต่างระหว่างมูลค่าตลาด	

(Market	Value)	ของกจิการใดกจิการหนึง่	(ซึง่รวมถงึ

เงินทุนท่ีมาจากเจ้าของและที่ ได้มาจากการก่อหนี้)	

กับทุนที่ลงไป	(Invested	Capital)

	 (Stewart,	1991	อา้งใน	อรอมุา	พรกจิการณุย,์	

2552)	กล่าวไว้ว่า	MVA	เป็นผลของความแตกต่าง

ระหว่างมูลค่าทางการตลาดของหนี้สินและส่วนของ

ผู้ถือหุ้นของกิจการกับเงินลงทุน	 โดยให้ข้อสมมติว่า

มูลค่าของหนี้สินที่แสดงอยู่เท่ากับมูลค่าตามบัญชี

ของหนีสิ้น	ดงันัน้	MVA	จงึขึน้อยูก่บัมลูคา่ตลาดของ

ส่วนของผู้ถือหุ้นเท่านั้น	MVA	 ยังชี้ ให้เห็นว่ามูลค่า

ของสว่นของผูถ้อืหุน้มมีลูคา่มากขึน้หรอืลดลง	โดยที่

บริษัทที่ประสบความสำาเร็จมักจะสร้าง	 MVA	 ที่มี

ค่าเป็นบวกซึ่งแสดงว่าบริษัทนั้นได้สร้างมูลค่าเพ่ิม

ให้แก่ผู้ถือหุ้นในระยะยาวในทางตรงกันข้ามบริษัทที่

ไม่ประสบความสำาเรจ็สว่นมากจะมีคา่	MVA	เป็นลบ

นอกจากจะหมายความว่าบริษัทดังกล่าวไม่สามารถ

สร้างมูลค่าเพิ่มให้แก่ผู้ถือหุ้นที่นำาเงินมาลงทุนได้

แต่กลับทำาให้เงินลงทุนเหล่านั้นมีมูลค่าลดลงใน

ระยะยาว	

	 อย่างไรก็ตามนอกจากเป้าหมายหลัก

ขององค์กรในการสร้างความมั่งค่ังสูงสุดให้แก่

ผู้ถือหุ้นแล้ว	 บริษัทยังเน้นการจัดสรรทรัพยากร

อย่างมีประสิทธิภาพ	 ซึ่งเป็นประโยชน์ต่อเศรษฐกิจ

โดยรวมเนื่องจากความมั่งคั่งของผู้ถือหุ้นจะสูงสุด

ได้ โดยการทำาให้มูลค่าทางการตลาดสูงกว่ามูลค่า

ตามบัญชีเรียกว่า	มูลค่าเพิ่มทางการตลาด	(Market	

Value	Added)	(อรอุมา	พรกิจการุณย์,	2552)

 ง�นวิจัยที่เกี่ยวข้อง

	 สัตยา	 ตันจันทร์พงศ์	 (2558)	 ได้ทำาการ

ศึกษาการกำากับดูแลกิจการที่ดีมีอิทธิพลต่อผล

การดำาเนินงานผ่านการวางแผนภาษีของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ผลการศึกษาพบว่า	 การกำากับดูแลกิจการท่ีดีมี

อิทธิพลที่ส่งผลทางตรงและส่งผลทางอ้อมในเชิง

บวกกับผลการดำาเนินงานผ่านการวางแผนภาษี

แสดงให้เห็นว่าการกำากับดูแลกิจการที่ดีช่วยลด

การวางแผนภาษีลงซึ่งส่งผลกระทบต่อผลการ

ดำาเนินงานในทางเพิ่มขึ้น

	 สมศักดิ์	 ประถมศรีเมฆ	 และคณะ	 (2556)

ได้ทำาการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่ออัตราภาษีที่แท้จริง

ที่กิจการจดทะเบียนต้องจ่าย	ในการวิเคราะห์ข้อมูล

พบ	 2	 ปัจจัยที่ส่งผลในเชิงลบกับอัตราภาษีเงินได้
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นิติบุคคล	คือ	ขนาดของกิจการ	และ	ผลตอบแทน

ต่อคนที่กิจการจ่ายให้กับคณะกรรมการตรวจสอบ

ผลจากการวิจัยสรุปได้ว่ากิจการขนาดใหญ่มีความ

ได้เปรียบในการแข่งขันสูงกว่ากิจการขนาดเล็ก

หรือสามารถบรรลุความประหยัดต่อขนาดได้อย่าง

มีประสิทธิผล	นอกจากนีผ้ลจากการศกึษายงัสามารถ

สรุปได้ว่า	 การจ่ายผลตอบแทนที่เหมาะสมย่อมมี

ส่วนจูงใจให้กรรมการตรวจสอบสร้างมูลค่าเพิ่ม

ให้กับกิจการด้วยการลดภาระภาษีเงินได้นิติบุคคล

ที่กิจการต้องจ่าย

	 Chen,	Cheok,	and	Rasiah	(2015)	ได้ทำา

การศึกษาผลกระทบของการหลบหลีกภาษีเงินได้

นติบุิคคลกบัผลการดำาเนนิงานของบรษิทัจดทะเบยีน

ในตลาดหลักทรัพย์ของประเทศจีน	 ผลการศึกษา

พบความสมัพนัธเ์ชงิลบทางตรงระหวา่งการหลบหลกี

ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคลกบัมลูคา่ทางการตลาด	ซึง่แสดง

ให้เห็นว่าตลาดหลักทรัพย์ในประเทศจีนสร้างโอกาส

ให้กับผู้บริหารในการหลบหลีกภาษีโดยใช้เครื่องมือ

จากกิจกรรมการแสวงหาค่าเช่าทางเศรษฐกิจ

ของผู้ถือหุ้น	 อย่างไรก็ตามผลการศึกษายังพบ

ความสัมพันธ์เชิงบวกทางอ้อมระหว่างการหลบหลีก

ภาษีเงินได้นิติบุคคลกับมูลค่าทางการตลาดในบริษัท

ที่กำาลังเติบโตและการเพิ่มขึ้นของความสามารถ

ในการทำากำาไรเชน่	เงนิสดที่ไดจ้ากการหลบหลกีภาษี

ช่วยขยายมูลค่าทางการตลาดของบริษัทและผล

การศึกษายังชี้ ให้เห็นว่าการหลบหลีกภาษีเงินได้

นิติบุคคลเป็นกิจกรรมที่เพิ่มมูลค่าให้บริษัทอีกด้วย

	 Goh	et al.	(2013)	ไดท้ำาการศกึษาผลกระทบ

ของการหลบหลีกภาษีกับต้นทุนเงินลงทุนโดย

ทำาการศึกษาตัวแปรจาก	 ความแตกต่างระหว่าง

หลักการทางบัญชีและหลักเกณฑ์ทางภาษี	 (book-

tax	difference)	ความแตกตา่งถาวรระหวา่งหลกัการ

ทางบัญชีและหลักเกณฑ์ทางภาษี	 (Permanent

book-tax	difference)	อัตราภาษีท่ีแท้จริงในระยะยาว

(Long-run	cash	effective	tax	rates)	ผลการศกึษา

พบวา่การหลบหลกีภาษเีงนิไดน้ติบิคุคลชว่ยใหบ้รษิทั

ลดต้นทุนเงินลงทุนของกิจการและยังชี้ ให้เห็นว่า

บริษัทมีแนวโน้มที่ ให้ความสำาคัญกับประโยชน์

ส่วนเพิ่มสูงข้ึนจากการประหยัดภาษีและยังกล่าวได้

อีกว่าการวางแผนภาษีเป็นกิจกรรมที่เพิ่มมูลค่าให้

กิจการและผู้ถือหุ้น

	 Baik	et al.	(2013)	ได้ทำาการศึกษาเรื่องการ

คาดการณ์รายได้ก่อนหักภาษีและการหลบหลีกภาษี

พบความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างรายได้ก่อนหักภาษี

กบัการหลบหลกีภาษเีงนิไดน้ติบิคุคลสำาหรบับรษิทัทีม่ี

การใช้นโยบายทางภาษีเชิงรุก	และพบความสัมพันธ์

ระหว่างรายได้กอ่นหกัภาษกีบัการหลบหลีกภาษเีงนิได้

นิติบุคคลสำาหรับบริษัทที่ไม่ได้ ใช้นโยบายภาษีเชิงรุก

อกีทัง้ยงัพบหลกัฐานจากนกัวเิคราะหท์ีส่ามารถทำาให้

เชื่อไดว้า่การคาดการณค์า่ใชจ้า่ยภาษเีงนิไดท้ำาใหก้าร

คาดการณ์ผลประกอบการในอนาคตถูกต้องมากขึ้น

	 Oyeyemi	and	Babatunde.	(2016)	ไดท้ำาการ

ศึกษาอิทธิพลของการวางแผนภาษี	 (Corporate	

tax	 Planning)	 กับผลการดำาเนินงานทางการเงิน	

(Financial	 Performance)	 ของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์ประเทศไนจีเรีย	 โดยใช้การ

วิเคราะหค์วามถดถอยเชงิพหุ	(Multiple	Regression	

Analysis)	 ผลการศึกษาพบว่าอัตราภาษีที่แท้จริง	

(ETR)	 มีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์	 (ROA)	 กับขนาดกิจการ	 (SIZE)	 และ

อัตราความสามารถในการชำาระหนี้	 (LEV)	 มีความ

สัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์	

(ROA)	แต่ไม่พบความสมัพนัธ์ในอายขุองกจิการ	(AGE)

อีกทั้งผลการศึกษายังกล่าวถึงการวางแผนภาษี	

(Corporate	tax	Planning)	เช่น	โครงสร้างเงินทุน

ประโยชน์ของช่องโหว่ทางกฎหมายในประเทศ

ไนจีเรียที่ยังไม่ได้ถูกใช้ประโยชน์อย่างเต็มที่ผลการ

ศึกษายังแนะนำาอีกว่ากลุ่มบริษัทที่เป็นอุตสาหกรรม
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การผลิตควรมีการวางแผนภาษีให้เป็นส่วนหนึ่ง

ในการวางแผนเชิงกลยุทธ์ของบริษัทโดยทำาการ

ใช้ความซับซ้อนของโครงสร้างภาษี	 ช่องโหว่

ทางกฎหมาย	และใชบ้รกิารบรษิทัที่ใหค้ำาปรกึษาดา้น

ภาษท่ีีมคีวามเชีย่วชาญทางภาษเีพื่อใหเ้กดิประโยชน์

ต่อผลการดำาเนินงานทางการเงินของบริษัท

	 Noor,	 Fadzillah,	 and	Mastuki	 (2010)

ได้ทำาการศึกษาการวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคล	 :	

กรณีศึกษาอัตราภาษีที่แท้จริง	 (ETR)	 ของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ในประเทศมาเลเซีย

ระหว่างระบบการประเมินภาษีอย่างเป็นทางการ

กับระบบการประเมินภาษีด้วยตนเอง	 ผลการศึกษา

พบว่าอัตราภาษีที่แท้จริง	 (ETR)	 ต่ำากว่าอัตราภาษี

ที่บริษัทจะต้องเสียภาษีทั้งการประเมินภาษีอย่าง

เป็นทางการและระบบการประเมินภาษีด้วยตนเอง	

อย่างไรก็ตาม	อัตราภาษีที่แท้จริง	(ETR)	ที่คำานวณ

ได้จากการประเมินตนเองมีอัตราที่ต่ำากว่าการ

ประเมินภาษีอย่างเป็นทางการ

	 Kawor	and	Kportorgbi	(2013)	ได้ทำาการ

ศึกษาระดับของการวางแผนภาษีในการหาความ

สัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีกับประสิทธิภาพ

ของตลาด	 ผลการศึกษาพบว่าบริษัทจะมีการ

ประหยัดภาษีลดลงหากมีการปรับลดอัตราภาษี

เงินได้นิติบุคคลตามกฎหมายและการวางแผน

มีอิทธิพลต่อประสิทธิภาพการดำาเนินงานอีกทั้ง

การประหยัดภาษีที่ ได้จากการวางแผนภาษีสะท้อน

ให้เห็นเม็ดเงินของนักลงทุนซึ่งอาจกล่าวได้ว่า

นกัลงทนุตอ้งทำาการตรวจสอบเพื่อใหเ้กดิความแนใ่จ

ว่าการวางแผนภาษีสะท้อนให้เห็นถึงประโยชน์ที่

ได้รับจากเงินลงทุนที่เสียไปอย่างแท้จริง

 กรอบแนวคิดง�นวิจัย

	 จากการศึกษางานวิจัยที่เกี่ยวข้อง	Chen	et 

al.	(2015)	และ	Oyeyemi	and	Babatunde.	(2016)

พบว่าการหลบหลีกภาษเีงนิไดน้ติบิคุคลมคีวามสมัพนัธ์

เชงิลบกบัอตัราผลตอบแทนตอ่สนิทรพัย	์ROA	ซึง่ให้

ผลสอดคล้องกัน	Baik	et al.	(2012)	ได้ ใช้ตัวแบบ	

ETR	ในการวัดการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคลกับ

การคาดการณ์รายได้ก่อนหักภาษ	ีรวมไปถึง	Kawor	

and	Kportorgbi	 (2014)	ที่ทำาการศึกษาระดับของ

การวางแผนภาษีในการหาความสัมพันธ์ระหว่าง

การวางแผนภาษีกับประสิทธิภาพของตลาดอีกทั้ง

Goh	 et al.	 (2013)	 ศึกษาความผลกระทบของ

การหลบหลีกภาษีกับต้นทุนเงินลงทุน	 ใช้ตัวแปร

จากความแตกต่างระหว่างหลักการทางบัญชีและ

หลักเกณฑ์ทางภาษ	ี (book-tax	difference)	ความ

แตกต่างถาวรระหว่างหลักการทางบัญชีและ

หลักเกณฑ์ทางภาษี	 (Permanent	 book-tax

difference)	อัตราภาษีที่แท้จริงในระยะยาว	(Long-

run	cash	effective	tax	rates)	และ	Noor	et al. 

(2010)	ทำาการศกึษาการวางแผนภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล	

กรณีศึกษาอัตราภาษีที่แท้จริง	 (ETR)	 ของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ในประเทศมาเลเซีย

ระหว่างระบบการประเมินภาษีอย่างเป็นทางการ

กับระบบการประเมินภาษีด้วยตนเองจะเห็นได้ว่า

มีการใช้ตัวแบบ	 ETR	 ในการวัดการหลบหลีกภาษี

เงินได้นิติบุคคลและการหาอัตราที่แท้จริงของภาษี

ที่จ่ายสำาหรับปี	 และเนื่องจากมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐ-

ศาสตร์และมูลค่าเพิ่มทางการตลาดที่เป็นแนวคิด

ในการวัดผลการดำาเนินงานของกิจการที่มีมุมมอง

ที่แตกต่างไปจากหลักการณ์บัญชี	 แต่ยังไม่ได้ถูกใช้

วัดผลการดำาเนินงานกันอย่างแพร่หลายอันเนื่อง

มาจากการเก็บรวบรวมข้อมูลค่อนข้างยากและ

ซับซ้อน	 ผู้วิจัยจึงมีความสนใจที่จะศึกษาตัวแปร

ดังกล่าวและได้ทำาการจำาแนกตัวแปรในการศึกษา

ออกเป็น	 2	ส่วนคือ	 1)	 	 ตัวแปรอิสระ	ที่ใช้ ในการ

วัดผลการดำาเนินงาน	 2)	 ตัวแปรตามที่ใช้วัดการ

หลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล	 ตามที่แสดงในภาพ

ที่	2	กรอบแนวคิดงานวิจัย
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ภ�พที่	2	กรอบแนวคิดงานวิจัย

วิธีก�รวิจัย

 แหล่งที่ม�ของข้อมูล

	 ขอ้มลูทตุยิภมูิ	(Secondary	Data)	เปน็ขอ้มลู

ท่ีได้จากการศกึษาทฤษฎ	ีแนวคดิ	จากตำาราบทความ

ทางวิชาการ	 ข้อมูลสื่ออิเลกทรอนิกส์	 งานวิจัยที่

เกีย่วขอ้งกบัการหลบหลกีภาษีเงินไดน้ติบุิคคลการวดั

การหลบหลีกภาษีและผลการดำาเนินงานของกิจการ

ตลอดจนรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ในกลุ่ม	 SET	100	 Index	ตั้งแต่ช่วงป	ีพ.ศ.	 2554	

จนถึง	พ.ศ.	2558	

 ประช�กรและกลุ่มตัวอย่�ง

	 ประชากรและกลุ่มตวัอยา่งในการศกึษาความ

สัมพันธ์ระหว่างการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล

และผลการดำาเนินงานคือกลุ่มบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยSET	 100

โดยเข้าเงื่อนไขในการคัดเลือกดังต่อไปนี้

	 1.	 บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
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ดังกลาวและไดทําการจําแนกตัวแปรในการศึกษาออกเปน 2 สวนคือ 1)  ตัวแปรอิสระ ที่ใชในการวัดผลการดําเนินงาน 2) 
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ตัวแปรตาม 

การหลบหลีกภาษี 
(Tax Avoidance) 

 
 

ตัวแปรควบคุม 
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 ประชากรและกลุมตัวอยาง 
 ประชากรและกลุมตัวอยางในการศึกษาความสัมพันธระหวางการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลและผลการ
ดําเนินงานคือกลุมบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยSET 100 โดยเขาเงื่อนไขในการคัดเลือก
ดังตอไปนี้ 

1.  บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Index 
2.  บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Index ที่มีขอมูลรายงานประจําปงบ

การเงิน รวมไปถึงคาของตัวแปรในการศึกษา ครบถวนสมบูรณในชวงป พ.ศ.2554 จนถึงพ.ศ. 2558 
3.  ยกเวน กลุมอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน เนื่องจากธุรกิจดังกลาวมีขอปฏิบัติและหนวยงานที่ควบคุมแตกตางไป

จากกลุมอุตสาหกรรมอื่น 
 จากการเก็บรวบรวมขอมูลบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยดัชนี SET 100 โดยใชขอมูลรายช่ือหลักทรัพยที่
ใชคํานวณดัชนี SET50 และ SET 100 ระหวาง 1 ก.ค. 2558 ถึง 31 ธ.ค. 2558 มีทั้งสิ้น 7 กลุมอุตสาหกรรม มี 14 บริษัทที่เปน
กลุมอุตสาหกรรมการเงินและมีบริษัทจํานวน 14 บริษัทที่ขอมูลไมครบถวนสมบูรณ เนื่องจากมีขอมูลไมครบ 5 ปและมี
บริษัทจํานวน 22 บริษัทที่มีขอมูลการเสียภาษีไมครบถวน เชน ไมมีภาษีที่ตองชําระ หรือมีการชําระภาษีไวเกิน จึงทําใหไม
สามารถนํามาคํานวณไดดังนั้นบริษัทที่เขาเงื่อนไขในการคัดเลือกประชากรดังกลาวทําใหไดจํานวนประชากรทั้งสิ้น 50 
บริษัท  (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2558) 

การวัดคาตัวแปรตาม 
การหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

 1.  การหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล (Corporate Tax Avoidance) โดยทําการวัดไดจากอัตราภาษีที่แทจริง 
(Effective tax rate: ETR) เพื่อทําการเปรียบเทียบอัตราภาษีที่คํานวณไดกับอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลที่บริษัทใชคํานวณภาษี
เงินไดในการนําสงตอกรมสรรพากร  

Current ETR =
 Total tax expenses 

 Pre-Tax Income  
 โดยที่ 
 Total tax expense  คือ คาใชจายภาษีเงินได 
 Pre-Tax Income   คือ กําไรดําเนินงานกอนภาษีเงินได 
 

Long run cash ETR =
Cash taxes paid 

Accounting income before tax 

 โดยที่ 
 Cash taxes paid   คือ เงินสดจายคาภาษีเงินได 
 Accounting income before tax คือ กําไรทางบัญชีกอนหักภาษีเงินได 
การวัดคาตัวแปรอิสระ 
 1.  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Asset: ROA) 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม = 
กําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได

สินทรัพยรวม  

โดยที่	 Total	tax	expense

	 คือ	ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้

	 Pre-Tax	Income

	 คือ	กำาไรดำาเนินงานก่อนภาษีเงินได้
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on	Asset	:	ROA)	
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บริษัทจํานวน 22 บริษัทที่มีขอมูลการเสียภาษีไมครบถวน เชน ไมมีภาษีที่ตองชําระ หรือมีการชําระภาษีไวเกิน จึงทําใหไม
สามารถนํามาคํานวณไดดังนั้นบริษัทที่เขาเงื่อนไขในการคัดเลือกประชากรดังกลาวทําใหไดจํานวนประชากรทั้งสิ้น 50 
บริษัท  (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2558) 

การวัดคาตัวแปรตาม 
การหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

 1.  การหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล (Corporate Tax Avoidance) โดยทําการวัดไดจากอัตราภาษีที่แทจริง 
(Effective tax rate: ETR) เพื่อทําการเปรียบเทียบอัตราภาษีที่คํานวณไดกับอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลที่บริษัทใชคํานวณภาษี
เงินไดในการนําสงตอกรมสรรพากร  

Current ETR =
 Total tax expenses 

 Pre-Tax Income  
 โดยที่ 
 Total tax expense  คือ คาใชจายภาษีเงินได 
 Pre-Tax Income   คือ กําไรดําเนินงานกอนภาษีเงินได 
 

Long run cash ETR =
Cash taxes paid 

Accounting income before tax 

 โดยที่ 
 Cash taxes paid   คือ เงินสดจายคาภาษีเงินได 
 Accounting income before tax คือ กําไรทางบัญชีกอนหักภาษีเงินได 
การวัดคาตัวแปรอิสระ 
 1.  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Asset: ROA) 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม = 
กําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได

สินทรัพยรวม  

13 
 

 ประชากรและกลุมตัวอยาง 
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กลุมอุตสาหกรรมการเงินและมีบริษัทจํานวน 14 บริษัทที่ขอมูลไมครบถวนสมบูรณ เนื่องจากมีขอมูลไมครบ 5 ปและมี
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บริษัท  (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2558) 
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Current ETR =
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 Pre-Tax Income  
 โดยที่ 
 Total tax expense  คือ คาใชจายภาษีเงินได 
 Pre-Tax Income   คือ กําไรดําเนินงานกอนภาษีเงินได 
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 โดยที่ 
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กําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได
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	 2.	 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น	

(Return	on	Equity	:	ROE)	

14 
 

 
 2.  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน = 
กําไรสุทธิ

สวนของผูถือหุนถัวเฉลี่ย
 

 
 3.  อัตราผลตอบแทนตอยอดขาย (Return on Sale) 

อัตราผลตอบแทนตอยอดขาย = 
กําไรสุทธิ
ยอดขาย  

 
 4.  Tobin’s Q เปนการวัดผลการปฏิบัติงานทางการตลาดในการประเมินมูลคาของกิจการการโดยที่ตัวเลขที่ไดจาก
การคํานวณจะอยูในรูปแบบของ Ratio ซึ่งสามารถคํานวณไดจาก การหาราคาตลาดของสินทรัพยหารดวยราคาเปลี่ยนแทน
ของสินทรัพยน้ัน (Replacement Cost) (มนวิกา ผดุงสิทธิ์,2548) 
 

Tobin's Q =
Market Capitalization+Total debt

Total assets  
 
โดยที่  Market Capitalization คือ มูลคาตลาดของหุนสามัญ ณ สิ้นป 
  Total debt  คือ หน้ีสินทั้งหมดของบริษัท 
  Total asset  คือ สินทรัพยทั้งหมดของบริษัท 

 5.มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร Economic Value Added (EVA)เปนตัววัดความสามารถของกิจการในการสราง
มูลคาเพิ่มซึ่งแนวคิดของกําไรเชิงเศรษฐศาสตร  
 

EVA = NOPAT+Accadjust(op) - WACC x (Capital+Accadjust(c)) 
 

 โดยที่  
 NOPAT  คือ กําไรสุทธิจากการดําเนินงานหลังหักภาษี 
 WACC  คือ ตนทุนถัวเฉลี่ยทางการเงิน 
 Capital  คือ เงินทุนทั้งหมดของกิจการ 
 Accadjust(op) คือ รายการปรับปรุงกําไรจากการดําเนินงาน 
 Accadjust(c) คือ รายการปรับปรุงเงินทุน 
 6.มูลคาเพิ่มทางการตลาด(Market Value Added: MVA)คือผลตางระหวางมูลคาตลาด (Market Value) ของกิจการ
ใดกิจการหนึ่ง (ซึ่งรวมถึงเงินทุนที่มาจากเจาของและที่ไดมาจากการกอหน้ี) กับทุนที่ลงไป (Invested Capital) (วรศักดิ์ ทุม
มานนท, 2548) 
 

MVA =  Market Value of Stock  - Equity Capital Supplied by Investors 
 

14 
 

 
 2.  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) 
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อัตราผลตอบแทนตอยอดขาย = 
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 4.  Tobin’s Q เปนการวัดผลการปฏิบัติงานทางการตลาดในการประเมินมูลคาของกิจการการโดยที่ตัวเลขที่ไดจาก
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ของสินทรัพยน้ัน (Replacement Cost) (มนวิกา ผดุงสิทธิ์,2548) 
 

Tobin's Q =
Market Capitalization+Total debt

Total assets  
 
โดยที่  Market Capitalization คือ มูลคาตลาดของหุนสามัญ ณ สิ้นป 
  Total debt  คือ หน้ีสินทั้งหมดของบริษัท 
  Total asset  คือ สินทรัพยทั้งหมดของบริษัท 

 5.มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร Economic Value Added (EVA)เปนตัววัดความสามารถของกิจการในการสราง
มูลคาเพิ่มซึ่งแนวคิดของกําไรเชิงเศรษฐศาสตร  
 

EVA = NOPAT+Accadjust(op) - WACC x (Capital+Accadjust(c)) 
 

 โดยที่  
 NOPAT  คือ กําไรสุทธิจากการดําเนินงานหลังหักภาษี 
 WACC  คือ ตนทุนถัวเฉลี่ยทางการเงิน 
 Capital  คือ เงินทุนทั้งหมดของกิจการ 
 Accadjust(op) คือ รายการปรับปรุงกําไรจากการดําเนินงาน 
 Accadjust(c) คือ รายการปรับปรุงเงินทุน 
 6.มูลคาเพิ่มทางการตลาด(Market Value Added: MVA)คือผลตางระหวางมูลคาตลาด (Market Value) ของกิจการ
ใดกิจการหนึ่ง (ซึ่งรวมถึงเงินทุนที่มาจากเจาของและที่ไดมาจากการกอหน้ี) กับทุนที่ลงไป (Invested Capital) (วรศักดิ์ ทุม
มานนท, 2548) 
 

MVA =  Market Value of Stock  - Equity Capital Supplied by Investors 
 

	 3.	 อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย	 (Return	

on	Sale)	
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EVA = NOPAT+Accadjust(op) - WACC x (Capital+Accadjust(c)) 
 

 โดยที่  
 NOPAT  คือ กําไรสุทธิจากการดําเนินงานหลังหักภาษี 
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	 4.	 Tobin’s	Q	เป็นการวัดผลการปฏิบัติงาน

ทางการตลาดในการประเมินมูลค่าของกิจการ

โดยทีต่วัเลขที่ไดจ้ากการคำานวณจะอยู่ในรปูแบบของ 

Ratio	ซึง่สามารถคำานวณได้จากการหาราคาตลาดของ

สินทรัพย์หารด้วยราคาเปลี่ยนแทนของสินทรัพย์นั้น	

(Replacement	Cost)	(มนวิกา	ผดุงสิทธิ์,	2548)
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MVA =  Market Value of Stock  - Equity Capital Supplied by Investors 
 

โดยที่	 Market	Capitalization	

	 คือ	มูลค่าตลาดของหุ้นสามัญ	ณ	สิ้นปี

	 Total	debt	

	 คือ	หนี้สินทั้งหมดของบริษัท

	 Total	asset	

	 คือ	สินทรัพย์ทั้งหมดของบริษัท

	 5.	 มูลค่าเพิ่มทางเศรษฐศาสตร	์ Economic	

Value	 Added	 (EVA)	 เป็นตัววัดความสามารถ

ของกิจการในการสร้างมูลค่าเพิ่ม	 ซ่ึงแนวคิดของ

กำาไรเชิงเศรษฐศาสตร์	
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 2.  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน = 
กําไรสุทธิ

สวนของผูถือหุนถัวเฉลี่ย
 

 
 3.  อัตราผลตอบแทนตอยอดขาย (Return on Sale) 

อัตราผลตอบแทนตอยอดขาย = 
กําไรสุทธิ
ยอดขาย  

 
 4.  Tobin’s Q เปนการวัดผลการปฏิบัติงานทางการตลาดในการประเมินมูลคาของกิจการการโดยที่ตัวเลขที่ไดจาก
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ของสินทรัพยน้ัน (Replacement Cost) (มนวิกา ผดุงสิทธิ์,2548) 
 

Tobin's Q =
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Total assets  
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EVA = NOPAT+Accadjust(op) - WACC x (Capital+Accadjust(c)) 
 

 โดยที่  
 NOPAT  คือ กําไรสุทธิจากการดําเนินงานหลังหักภาษี 
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ใดกิจการหนึ่ง (ซึ่งรวมถึงเงินทุนที่มาจากเจาของและที่ไดมาจากการกอหน้ี) กับทุนที่ลงไป (Invested Capital) (วรศักดิ์ ทุม
มานนท, 2548) 
 

MVA =  Market Value of Stock  - Equity Capital Supplied by Investors 
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 คือ	กำาไรสุทธิจากการดำาเนินงานหลังหักภาษี

	 WACC

	 คือ	ต้นทุนถัวเฉลี่ยทางการเงิน

	 Capital

	 คือ	เงินทุนทั้งหมดของกิจการ

	 Accadjust(op) 

 คอื	รายการปรบัปรงุกำาไรจากการดำาเนนิงาน

	 Accadjust(c)

	 คือ	รายการปรับปรุงเงินทุน



29วารสารเกษตรศาสตร์ธุรกิจประยุกต์

	 6.	 มูลค่าเพิ่มทางการตลาด	(Market	Value	

Added	 :	 MVA)	 คือ	 ผลต่างระหว่างมูลค่าตลาด	

(Market	Value)	ของกิจการใดกิจการหน่ึง	(ซ่ึงรวมถึง

เงินทุนท่ีมาจากเจ้าของและที่ ได้มาจากการก่อหนี้)

กับทุนท่ีลงไป	(Invested	Capital)	(วรศกัดิ	์ทมุมานนท,์

2548)
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โดยที่	 Market	Value	of	Stock

	 คือ	มูลค่าตลาดของหุ้นสามัญ

	 Equity	Capital	Supplied	by	Investors

	 คือ	มูลค่าตามบัญชีของหุ้นสามัญ

	 ตัวแปรควบคุม

	 ขน�ดของกิจก�ร	(Size)

	 วัดโดย	Natural	logarithm	มูลค่าสินทรัพย์

รวมของบริษัท	 เนื่องจากงานวิจัยที่ผ่านมาพบว่า

ขนาดของกิจการมีผลต่อการเสียภาษี	 (สมศักดิ์

ประถมศรีเมฆ,	2556)

 คว�มเสี่ยงท�งก�รเงิน	(Leverage) 

	 จากการศึกษางานวิจัยที่ผ่านมาพบว่า

ตัวแปรด้านความเสี่ยงทางการเงินของบริษัท

มีผลกับอัตราภาษีที่แท้จริง	 (Oyeyemi	 and

Babatunde,	2016)

 กลุ่มอุตส�หกรรม	(Industry)

	 จากการศึกษางานวิจัยที่ผ่านมาพบว่า

กลุ่มอุตสาหกรรมมีผลกับการเสียภาษี	 เนื่องจาก

แต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมมีความแตกต่างไปตาม

รูปแบบ	 ลักษณะ	 ของการดำาเนินกิจการผู้วิจัย

จึงใช้กลุ่มอุตสาหกรรมเป็นตัวแปรควบคุมโดย

จำาแนกได้ท้ังหมด	 6	 กลุ่มอุตสาหกรรมประกอบ

ไปด้วยเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร	 ทรัพยากร	

เทคโนโลยี	 บริการ	 สินค้าอุตสาหกรรมและอสังหา-

ริมทรัพย์และก่อสร้าง

 อัตร�ภ�ษี	(Tax	Rate)

	 อัตราภาษี	 (Tax	Rate)	 เนื่องจากการศึกษา

ครั้งนี้ผู้วิจัยได้ทำาการเก็บรวบรวมข้อมูลย้อนหลัง

เป็นระยะเวลา	5	ป	ีตั้งแต่ป	ีพ.ศ.	2554	จนถึง	2558	

ซึ่งในแต่ละปีจะมีอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลไม่เท่ากัน

ผู้วิจัยจึงได้นำาตัวแปรดังกล่าวเป็นตัวแปรควบคุม

ในการศึกษา

 วิธีก�รวิเคร�ะห์ข้อมูล 

	 สถิติเชิงพรรณนา	(Descriptive	Statistics)

ในการสรุปลักษณะต่างๆ	 ของกลุ่มประชากรที่ใช้

ในการศึกษาได้แก่	 ค่าสูงสุด	 ค่าต่ำาสุด	 ค่ามัธยฐาน

ค่าเฉลี่ย	 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน	 และวิเคราะห์

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ

โดยใชก้ารทดสอบคา่สมัประสทิธส์หสมัพนัธเ์พยีรส์นั

(Pearson	correlation	coefficient)	และใชก้ารวเิคราะห์

ความถดถอยเชงิพห	ุ(Multiple	Regression	Analysis)

เพื่อทดสอบความสัมพันธ์ของตัวแปร	 จากน้ันจะ

ทำาการตัดสินใจโดยทำาการพิจารณาจากสมมติฐาน

ที่ตั้งไว้เบื้องต้นว่าจะยอมรับหรือปฎิเสธ	H0	ที่ระดับ

นัยสำาคัญทางสถิติ	 0.05	 โดยสามารถเขียนเป็น

สมการได้ดังต่อไปนี้
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ตัวแปรควบคุม 
ขนาดของกิจการ (Size) 

วัดโดยNatural logarithm มูลคาสินทรัพยรวมของบริษัท เนื่องจากงานวิจัยที่ผานมาพบวาขนาดของกิจการมีผลตอ
การเสียภาษี(สมศักดิ์  ประถมศรีเมฆ, 2556) 
ความเสีย่งทางการเงิน (Leverage)  
 จากการศึกษางานวิจัยที่ผานมาพบวาตัวแปรดานความเสี่ยงทางการเงินของบริษัทมีผลกับอัตราภาษีที่แทจริง 
(Oyeyemi and Babatunde, 2016) 
กลุมอุตสาหกรรม (Industry) 
 จากการศึกษางานวิจัยที่ผานมาพบวากลุมอุตสาหกรรมมีผลกับการเสียภาษี เนื่องจากแตละกลุมอุตสาหกรรมมี
ความแตกตางไปตามรูปแบบ ลักษณะ ของการดําเนินกิจการผูวิจัยจึงใชกลุมอุตสาหกรรมเปนตัวแปรควบคุมโดยจําแนกได
ทั้งหมด 6 กลุมอุตสาหกรรมประกอบไปดวย เกษตรและอุตสาหกรรมอาหารทรัพยากรเทคโนโลยี บริการ สินคา
อุตสาหกรรมและอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
อัตราภาษี (Tax Rate) 

อัตราภาษี (Tax Rate) เนื่องจากการศึกษาครั้งนี้ผูวิจัยไดทําการเก็บรวบรวมขอมูลยอนหลังเปนระยะเวลา 5 ป 
ต้ังแตป พ.ศ.2554 จนถึง 2558 ซึ่งในแตละปจะมีอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลไมเทากันผูวิจัยจึงไดนําตัวแปรดังกลาวเปนตัว
แปรควบคุมในการศึกษา 
 
วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ในการสรุปลักษณะตางๆของกลุมประชากรที่ใชในการศึกษาไดแก 
คาสูงสุด คาตํ่าสุด คามัธยฐาน คาเฉล่ีย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรตามและตัวแปร
อิสระโดยใชการทดสอบคาสัมประสิทธสหสัมพันธเพียรสัน (Pearson correlation coefficient) และใชการวิเคราะหความ
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple RegressionAnalysis) เพ่ือทดสอบความสัมพันธของตัวแปรจากนั้นจะทําการตัดสินใจโดยทําการ
พิจารณาจากสมมติฐานที่ต้ังไวเบื้องตนวาจะยอมรับหรือปฎิเสธ H0 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 โดยสามารถเขียนเปน
สมการไดดังตอไปนี้ 
 
 
แบบจําลองที่ 1 

TaxAvoidanceit=β0+β1(ROA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 
+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 2 
TaxAvoidanceit=β0+β1(ROE)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  
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ตัวแปรควบคุม 
ขนาดของกิจการ (Size) 

วัดโดยNatural logarithm มูลคาสินทรัพยรวมของบริษัท เนื่องจากงานวิจัยที่ผานมาพบวาขนาดของกิจการมีผลตอ
การเสียภาษี(สมศักดิ์  ประถมศรีเมฆ, 2556) 
ความเสีย่งทางการเงิน (Leverage)  
 จากการศึกษางานวิจัยที่ผานมาพบวาตัวแปรดานความเสี่ยงทางการเงินของบริษัทมีผลกับอัตราภาษีที่แทจริง 
(Oyeyemi and Babatunde, 2016) 
กลุมอุตสาหกรรม (Industry) 
 จากการศึกษางานวิจัยที่ผานมาพบวากลุมอุตสาหกรรมมีผลกับการเสียภาษี เนื่องจากแตละกลุมอุตสาหกรรมมี
ความแตกตางไปตามรูปแบบ ลักษณะ ของการดําเนินกิจการผูวิจัยจึงใชกลุมอุตสาหกรรมเปนตัวแปรควบคุมโดยจําแนกได
ทั้งหมด 6 กลุมอุตสาหกรรมประกอบไปดวย เกษตรและอุตสาหกรรมอาหารทรัพยากรเทคโนโลยี บริการ สินคา
อุตสาหกรรมและอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
อัตราภาษี (Tax Rate) 

อัตราภาษี (Tax Rate) เนื่องจากการศึกษาครั้งนี้ผูวิจัยไดทําการเก็บรวบรวมขอมูลยอนหลังเปนระยะเวลา 5 ป 
ต้ังแตป พ.ศ.2554 จนถึง 2558 ซึ่งในแตละปจะมีอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลไมเทากันผูวิจัยจึงไดนําตัวแปรดังกลาวเปนตัว
แปรควบคุมในการศึกษา 
 
วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ในการสรุปลักษณะตางๆของกลุมประชากรที่ใชในการศึกษาไดแก 
คาสูงสุด คาตํ่าสุด คามัธยฐาน คาเฉล่ีย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรตามและตัวแปร
อิสระโดยใชการทดสอบคาสัมประสิทธสหสัมพันธเพียรสัน (Pearson correlation coefficient) และใชการวิเคราะหความ
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple RegressionAnalysis) เพ่ือทดสอบความสัมพันธของตัวแปรจากนั้นจะทําการตัดสินใจโดยทําการ
พิจารณาจากสมมติฐานที่ต้ังไวเบื้องตนวาจะยอมรับหรือปฎิเสธ H0 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 โดยสามารถเขียนเปน
สมการไดดังตอไปนี้ 
 
 
แบบจําลองที่ 1 

TaxAvoidanceit=β0+β1(ROA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 
+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 2 
TaxAvoidanceit=β0+β1(ROE)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจำ�ลองที่	3
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แบบจําลองที่ 3 
TaxAvoidanceit=β0+β1(ROS)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)itit+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 4 
TaxAvoidanceit=β0+β1(EVA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 5 
TaxAvoidanceit=β0+β1(MVA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 6 
TaxAvoidanceit=β0+β1(Tobin's Q)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

โดยที่ 
TaxAvoidanceit คือ อัตราภาษีที่แทจริงบริษัทที่ i ปที่ t 
ROAit  คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยบริษัทที่ i ปที่ t 
ROEit  คือ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนบริษัทที่ i ปที่ t 
ROSit  คือ อัตราผลตอบแทนตอยอดขายบริษัทที่ i ปที่ t 
EVAit  คือ มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรบริษัทที่ i ปที่ t 
MVAit  คือ มูลคาเพิ่มทางการตลาดบริษัทที่ i ปที่ t 
Tobin’s Q it คือ การวัดผลการปฎิบัติงานทางการตลาดบริษัทที่ i ปที่ t 
SIZEit  คือ ขนาดของกิจการบริษัทที่ i ปที่ t 
LEVit  คือ ความเสี่ยงทางการเงินบริษัทที่ i ปที่ t 
IND1it…, IND6it คือ กลุมอุตสาหกรรม 
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2554  
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2555  
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2556-2558  
β0  คือ คาคงที่ของสมการถดถอย 
β1…, β12  คือ คาสัมประสิทธิ์ความถดถอย เปนคาคงที่ที่แสดงใหเห็นวา ตัวแปรตาม (Y)จะมีการ
เปลี่ยนแปลงถาตัวแปรอิสระ (X) เปลี่ยนไป 1 ตัวโดยที่ตัวแปรอิสระตัวอื่นคงที่ 

εi   คือ คาความคาดเคลื่อน 

แบบจำ�ลองที่	4
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แบบจําลองที่ 3 
TaxAvoidanceit=β0+β1(ROS)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)itit+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 4 
TaxAvoidanceit=β0+β1(EVA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 5 
TaxAvoidanceit=β0+β1(MVA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 6 
TaxAvoidanceit=β0+β1(Tobin's Q)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

โดยที่ 
TaxAvoidanceit คือ อัตราภาษีที่แทจริงบริษัทที่ i ปที่ t 
ROAit  คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยบริษัทที่ i ปที่ t 
ROEit  คือ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนบริษัทที่ i ปที่ t 
ROSit  คือ อัตราผลตอบแทนตอยอดขายบริษัทที่ i ปที่ t 
EVAit  คือ มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรบริษัทที่ i ปที่ t 
MVAit  คือ มูลคาเพิ่มทางการตลาดบริษัทที่ i ปที่ t 
Tobin’s Q it คือ การวัดผลการปฎิบัติงานทางการตลาดบริษัทที่ i ปที่ t 
SIZEit  คือ ขนาดของกิจการบริษัทที่ i ปที่ t 
LEVit  คือ ความเสี่ยงทางการเงินบริษัทที่ i ปที่ t 
IND1it…, IND6it คือ กลุมอุตสาหกรรม 
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2554  
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2555  
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2556-2558  
β0  คือ คาคงที่ของสมการถดถอย 
β1…, β12  คือ คาสัมประสิทธิ์ความถดถอย เปนคาคงที่ที่แสดงใหเห็นวา ตัวแปรตาม (Y)จะมีการ
เปลี่ยนแปลงถาตัวแปรอิสระ (X) เปลี่ยนไป 1 ตัวโดยที่ตัวแปรอิสระตัวอื่นคงที่ 

εi   คือ คาความคาดเคลื่อน 

แบบจำ�ลองที่	5
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แบบจําลองที่ 3 
TaxAvoidanceit=β0+β1(ROS)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)itit+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 4 
TaxAvoidanceit=β0+β1(EVA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 5 
TaxAvoidanceit=β0+β1(MVA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 6 
TaxAvoidanceit=β0+β1(Tobin's Q)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

โดยที่ 
TaxAvoidanceit คือ อัตราภาษีที่แทจริงบริษัทที่ i ปที่ t 
ROAit  คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยบริษัทที่ i ปที่ t 
ROEit  คือ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนบริษัทที่ i ปที่ t 
ROSit  คือ อัตราผลตอบแทนตอยอดขายบริษัทที่ i ปที่ t 
EVAit  คือ มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรบริษัทที่ i ปที่ t 
MVAit  คือ มูลคาเพิ่มทางการตลาดบริษัทที่ i ปที่ t 
Tobin’s Q it คือ การวัดผลการปฎิบัติงานทางการตลาดบริษัทที่ i ปที่ t 
SIZEit  คือ ขนาดของกิจการบริษัทที่ i ปที่ t 
LEVit  คือ ความเสี่ยงทางการเงินบริษัทที่ i ปที่ t 
IND1it…, IND6it คือ กลุมอุตสาหกรรม 
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2554  
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2555  
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2556-2558  
β0  คือ คาคงที่ของสมการถดถอย 
β1…, β12  คือ คาสัมประสิทธิ์ความถดถอย เปนคาคงที่ที่แสดงใหเห็นวา ตัวแปรตาม (Y)จะมีการ
เปลี่ยนแปลงถาตัวแปรอิสระ (X) เปลี่ยนไป 1 ตัวโดยที่ตัวแปรอิสระตัวอื่นคงที่ 

εi   คือ คาความคาดเคลื่อน 

แบบจำ�ลองที่	6
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แบบจําลองที่ 3 
TaxAvoidanceit=β0+β1(ROS)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)itit+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 4 
TaxAvoidanceit=β0+β1(EVA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 5 
TaxAvoidanceit=β0+β1(MVA)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

แบบจําลองที่ 6 
TaxAvoidanceit=β0+β1(Tobin's Q)it+β2(SIZE)it+β3(LEV)it+β4(IND1)it 

+β5(IND2)it+β6(IND3)it+β7(IND4)it+β8(IND5)it+β9(IND6)it 
+β10(Y-TaxRate1)it+β11(Y-TaxRate2)it+β12(Y-TaxRate3)it+��  

โดยที่ 
TaxAvoidanceit คือ อัตราภาษีที่แทจริงบริษัทที่ i ปที่ t 
ROAit  คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยบริษัทที่ i ปที่ t 
ROEit  คือ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนบริษัทที่ i ปที่ t 
ROSit  คือ อัตราผลตอบแทนตอยอดขายบริษัทที่ i ปที่ t 
EVAit  คือ มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรบริษัทที่ i ปที่ t 
MVAit  คือ มูลคาเพิ่มทางการตลาดบริษัทที่ i ปที่ t 
Tobin’s Q it คือ การวัดผลการปฎิบัติงานทางการตลาดบริษัทที่ i ปที่ t 
SIZEit  คือ ขนาดของกิจการบริษัทที่ i ปที่ t 
LEVit  คือ ความเสี่ยงทางการเงินบริษัทที่ i ปที่ t 
IND1it…, IND6it คือ กลุมอุตสาหกรรม 
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2554  
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2555  
Y-TaxRate1it คือ อัตราภาษีในป 2556-2558  
β0  คือ คาคงที่ของสมการถดถอย 
β1…, β12  คือ คาสัมประสิทธิ์ความถดถอย เปนคาคงที่ที่แสดงใหเห็นวา ตัวแปรตาม (Y)จะมีการ
เปลี่ยนแปลงถาตัวแปรอิสระ (X) เปลี่ยนไป 1 ตัวโดยที่ตัวแปรอิสระตัวอื่นคงที่ 

εi   คือ คาความคาดเคลื่อน 
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โดยที่	 TaxAvoidanceit

	 คือ	อัตราภาษีที่แท้จริงบริษัทที่	i	ปีที่	t

	 ROAit

 คือ	อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์บริษัทท่ี	i	ปีท่ี	t

	 ROEit

	 คือ	อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น

บริษัทที่	i	ปีที่	t

	 ROSit

 คือ	อัตราผลตอบแทนต่อยอดขายบริษัทท่ี	i	ปีท่ี	t

	 EVAit

 คือ	มูลค่าเพ่ิมทางเศรษฐศาสตร์บริษัทท่ี	i	ปีท่ี	t

	 MVAit

	 คือ	มูลค่าเพิ่มทางการตลาดบริษัทที่	i	ปีที่	t

	 Tobin’s	Qit

	 คือ	การวัดผลการปฎิบัติงานทางการตลาด

บริษัทที่	i	ปีที่	t

	 SIZEit

	 คือ	ขนาดของกิจการบริษัทที่	i	ปีที่	t

	 LEVit

	 คือ	ความเสี่ยงทางการเงินบริษัทที่	i	ปีที่	t

	 IND1it…,	IND6it

	 คือ	กลุ่มอุตสาหกรรม

	 Y-TaxRate1it

	 คือ	อัตราภาษีในปี	2554	

	 Y-TaxRate1it

	 คือ	อัตราภาษีในปี	2555	

	 Y-TaxRate1it

	 คือ	อัตราภาษีในปี	2556-2558	

	 β0	คือ	ค่าคงที่ของสมการถดถอย

	 β1…,	β12

	 คือ	ค่าสัมประสิทธิ์ความถดถอย	 เป็นค่าคงที่

	 	 ที่แสดงให้เห็นว่า	 ตัวแปรตาม	 (Y)	 จะมี

	 	 การเปลี่ยนแปลงถ้าตัวแปรอิสระ	 (X)	

เปลี่ยนไป	1	ตัวโดยที่ตัวแปรอิสระตัวอื่น

คงที่

 εi	 คือ	ค่าความคาดเคลื่อน

ผลก�รศึกษ�

 ก�รหลบหลกีภ�ษเีงนิไดน้ติบิคุคลของบรษิทั

จดทะเบียนในตล�ดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ในกลุ่ม	 SET	 100	 Index	 ในช่วงปี	 พ.ศ.	 2554	

จนถึง	พ.ศ.	2558
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ผลการศกึษา 
การหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Indexในชวง
ป พ.ศ. 2554 จนถึงพ.ศ.2558 
ตารางที่ 1การหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลตั้งแต พ.ศ 2554 จนถึง พ.ศ. 2558 

ป Current ETR Long Run Cash ETR อัตรา
ภาษี N Mean S.D Max Median Min Mean S.D Max Median Min 

2554 50 0.25 0.23 1.31 0.24 0.01 0.28 0.28 1.92 0.26 0.02 0.30 
2555 50 0.19 0.09 0.42 0.22 0.00 0.19 0.09 0.38 0.20 0.02 0.23 
2556 50 0.18 0.09 0.46 0.18 0.01 0.19 0.15 1.03 0.19 0.01 0.20 
2557 50 0.18 0.09 0.45 0.19 0.01 0.20 0.11 0.55 0.18 0.02 0.20 
2558 50 0.18 0.17 1.25 0.18 0.02 0.23 0.26 1.88 0.19 0.03 0.20 
 ตารางที่ 1เปนการแสดงคาสถิติเชิงพรรณนาการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Index   

จากการเก็บรวบรวมขอมูลของจํานวนกลุมตัวอยาง 50 บริษัทในชวงป พ.ศ. 2554 จนถึงพ.ศ.2558 บริษัทมีการใช
ประโยชนจากความซับซอนของโครงสรางภาษีและความแตกตางระหวางมาตรฐานการบัญชีที่รับรองโดยทั่วไปในการหา
ชองโหวเพื่อหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยจะเห็นไดจากคาเฉล่ียของอัตราภาษีที่แทจริง (Effective tax rates) ทั้งใน 
Current ETR และ Long Run Cash ETR ตํ่ากวาอัตราภาษีในแตละปที่แสดงในตารางที่ 4 ช้ีใหเห็นวาบริษัทมีการหลบหลีก
ภาษี วางแผนภาษี เพื่อใหเสียภาษีนอยที่สุด อยางไรก็ตามตามแนวคิดของการหลบหลีกภาษีสามารถมองไดวาเปนการ
วางแผนภาษีอีกรูปแบบหนึ่ง เนื่องจากการกระทําดังกลาวไมถือวาเปนการกระทําที่ผิดกฎหมายเพราะบริษัทจะถือการปฏิบัติ
ตามเกี่ยวกับภาษีอากรใหถูกตองและครบถวนตามหลักเกณฑ วิธีการ และเงื่อนไขที่กําหนดไวในกฎหมายภาษีอากรและ
ตองเสียภาษีอากรเปนจํานวนนอยที่สุดหรือประหยัดที่สุด(สุเทพ  พงษพิทกัษ, 2541)  
 
ความสัมพันธระหวางผลการดําเนินงานและการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Index 
ตารางที่ 2แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis)ของอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

(Constant) 0.278 0.026**  0.379 0.023**  
ROA -0.035 0.600 1.210 -0.131 0.050** 1.210 
SIZE -0.081 0.273 1.478 -0.088 0.233 1.478 
LEV 0.212 0.002** 1.254 0.144 0.035** 1.254 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  

ต�ร�งที่	1	 การหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคลตั้งแต	่พ.ศ	2554	จนถึง	พ.ศ.	2558
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	 ตารางที	่1	เปน็การแสดงคา่สถติเิชงิพรรณนา

การหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคลบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม	 SET

100	Index		

	 จากการเก็บรวบรวมข้อมูลของจำานวน

กลุ่มตัวอย่าง	 50	 บริษัทในช่วงปี	 พ.ศ.	 2554

จนถึง	 พ.ศ.	 2558	 บริษัทมีการใช้ประโยชน์จาก

ความซับซ้อนของโครงสร้างภาษีและความแตกต่าง

ระหว่างมาตรฐานการบัญชีท่ีรับรองโดยท่ัวไป

ในการหาช่องโหว่เพื่อหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล

โดยจะเห็นได้จากค่าเฉลี่ยของอัตราภาษีที่แท้จริง

(Effective	 tax	 rates)	 ทั้งใน	 Current	 ETR

และ	 Long	 Run	 Cash	 ETR	 ต่ำากว่าอัตราภาษี

ในแต่ละปี	 ท่ีแสดงในตารางที่	 4	 ชี้ ให้เห็นว่าบริษัท

มีการหลบหลีกภาษี	 วางแผนภาษี	 เพื่อให้เสียภาษี

น้อยที่สุด	 อย่างไรก็ตามตามแนวคิดของการ

หลบหลกีภาษสีามารถมองไดว้า่เปน็การวางแผนภาษี

อกีรูปแบบหน่ึง	เนื่องจากการกระทำาดังกล่าวไม่ถือวา่

เป็นการกระทำาที่ผิดกฎหมายเพราะบริษัทจะถือการ

ปฏบิตัติามเกีย่วกบัภาษอีากรใหถ้กูตอ้งและครบถว้น

ตามหลักเกณฑ์	 วิธีการ	 และเงื่อนไขที่กำาหนดไว้ ใน

กฎหมายภาษอีากรและต้องเสยีภาษอีากรเปน็จำานวน

นอ้ยทีส่ดุหรอืประหยดัทีส่ดุ	(สเุทพ		พงษ์พิทกัษ์,	2541)	

	 คว�มสัมพันธ์ระหว่�งผลก�รดำ�เนินง�น

และก�รหลบหลีกภ�ษีเงินได้นิติบุคคลของบริษัท

จดทะเบียนในตล�ดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ในกลุ่ม	SET	100	Index

ต�ร�งท่ี	2	 แสดงผลการทดสอบการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ	 (Multiple	 Regression	 Analysis)

	 	 ของอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมกับการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล
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ผลการศกึษา 
การหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Indexในชวง
ป พ.ศ. 2554 จนถึงพ.ศ.2558 
ตารางที่ 1การหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลตั้งแต พ.ศ 2554 จนถึง พ.ศ. 2558 

ป Current ETR Long Run Cash ETR อัตรา
ภาษี N Mean S.D Max Median Min Mean S.D Max Median Min 

2554 50 0.25 0.23 1.31 0.24 0.01 0.28 0.28 1.92 0.26 0.02 0.30 
2555 50 0.19 0.09 0.42 0.22 0.00 0.19 0.09 0.38 0.20 0.02 0.23 
2556 50 0.18 0.09 0.46 0.18 0.01 0.19 0.15 1.03 0.19 0.01 0.20 
2557 50 0.18 0.09 0.45 0.19 0.01 0.20 0.11 0.55 0.18 0.02 0.20 
2558 50 0.18 0.17 1.25 0.18 0.02 0.23 0.26 1.88 0.19 0.03 0.20 
 ตารางที่ 1เปนการแสดงคาสถิติเชิงพรรณนาการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Index   

จากการเก็บรวบรวมขอมูลของจํานวนกลุมตัวอยาง 50 บริษัทในชวงป พ.ศ. 2554 จนถึงพ.ศ.2558 บริษัทมีการใช
ประโยชนจากความซับซอนของโครงสรางภาษีและความแตกตางระหวางมาตรฐานการบัญชีที่รับรองโดยทั่วไปในการหา
ชองโหวเพื่อหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยจะเห็นไดจากคาเฉล่ียของอัตราภาษีที่แทจริง (Effective tax rates) ทั้งใน 
Current ETR และ Long Run Cash ETR ตํ่ากวาอัตราภาษีในแตละปที่แสดงในตารางที่ 4 ช้ีใหเห็นวาบริษัทมีการหลบหลีก
ภาษี วางแผนภาษี เพื่อใหเสียภาษีนอยที่สุด อยางไรก็ตามตามแนวคิดของการหลบหลีกภาษีสามารถมองไดวาเปนการ
วางแผนภาษีอีกรูปแบบหนึ่ง เนื่องจากการกระทําดังกลาวไมถือวาเปนการกระทําที่ผิดกฎหมายเพราะบริษัทจะถือการปฏิบัติ
ตามเกี่ยวกับภาษีอากรใหถูกตองและครบถวนตามหลักเกณฑ วิธีการ และเงื่อนไขที่กําหนดไวในกฎหมายภาษีอากรและ
ตองเสียภาษีอากรเปนจํานวนนอยที่สุดหรือประหยัดที่สุด(สุเทพ  พงษพิทกัษ, 2541)  
 
ความสัมพันธระหวางผลการดําเนินงานและการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Index 
ตารางที่ 2แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis)ของอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

(Constant) 0.278 0.026**  0.379 0.023**  
ROA -0.035 0.600 1.210 -0.131 0.050** 1.210 
SIZE -0.081 0.273 1.478 -0.088 0.233 1.478 
LEV 0.212 0.002** 1.254 0.144 0.035** 1.254 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  
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Model Summary Statistic 
Prop>F 3.074***   2.859***   
Adj R2 0.091   0.082   
Durbin-Watson 2.117   2.165   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 
  

พบความสัมพันธเชิงลบระหวางอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลใน
แบบจําลอง Long Run Cash ETR โดยมีคา p-value เทากับ0.050คา Coef. เทากับ-0.131 โดยความสัมพันธดังกลาวสามารถ
อธิบายไดวา ถาบริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้น อัตราภาษีที่แทจริง (Effective tax rates) ก็จะลดลง หาก
เมื่อเทียบกับอัตราภาษีในปจจุบันแลวพบวาตํ่ากวานั้น ช้ีใหเห็นวาบริษัทมีการหลบหลีกภาษี ( Tax Avoidance ) ซึ่ง
สอดคลองกับงานวิจัยของ (Chenet al., 2015) และ (Oyeyemi and Babatunde, 2016) ที่ช้ีใหเห็นวาบริษัทจะรับประโยชน
จากภาษีที่บริษัทสามารถประหยัดไดจากการหลบหลีกอีกทั้งบริษัทยังมองการกระทําดังกลาวเปนการสรางมูลคาเพิ่มใหแก
กิจการ 
 
ตารางที่ 3แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis)ของอัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถอืหุนกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

Constant 0.294 0.015**  0.365 0.024**  
ROE -0.192 0.004*** 1.216 -0.234 0.000*** 1.216 
SIZE -0.073 0.317 1.480 -0.079 0.277 1.480 
LEV 0.236 0.000*** 1.221 0.190 0.004*** 1.221 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  

Model Summary Statistic 
Prop>F 3.878***   3.687***   
Adj R2 0.122   0.115   
Durbin-Watson 2.128   2.177   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 
 
 พบความสัมพันธเชิงลบระหวางอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยมี
คา P-value เทากับ0.000 และ Coef. เทากับ -0.234โดยความสัมพันธดังกลาวสามารถอธิบายไดวาถาบริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นอัตราภาษีที่แทจริง (Effective tax rates) ก็จะลดลง หากเมื่อเทียบกับอัตราภาษีใน
ปจจุบันแลวพบวาตํ่ากวานั้นช้ีใหเห็นวาบริษัทมีการหลบหลีกภาษี ( Tax Avoidance ) หรือมีการวางแผนทางภาษีและใช
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	 พบความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างอัตรา

ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมกับการหลบหลีก

ภาษีเงินได้นิติบุคคล	 ในแบบจำาลอง	 Long	 Run

Cash	 ETR โดยมีค่า	 p-value	 เท่ากับ	 0.050

ค่า	Coef.	เท่ากับ	-0.131	โดยความสัมพันธ์ดังกล่าว

สามารถอธิบายได้ว่า	 ถ้าบริษัทมีอัตราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์รวมเพิ่มขึ้น	อัตราภาษีที่แท้จริง	(Effec-

tive	tax	rates)	ก็จะลดลง	หากเมื่อเทียบกับอัตรา

ภาษีในปัจจุบันแล้วพบว่าต่ำากว่านั้น	 ชี้ ให้เห็นว่า

บริษัทมีการหลบหลีกภาษี	 (Tax	 Avoidance)	 ซึ่ง

สอดคล้องกับงานวิจัยของ	 (Chen	 et al.,	 2015)

และ	 (Oyeyemi	 and	 Babatunde,	 2016)	 ที่ชี้ ให้

เหน็วา่บรษิทัจะรบัประโยชนจ์ากภาษทีีบ่รษิทัสามารถ

ประหยัดได้จากการหลบหลีก	 อีกทั้งบริษัทยังมอง

การกระทำาดังกล่าวเป็นการสร้างมูลค่าเพิ่มให้แก่

กิจการ	
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Model Summary Statistic 
Prop>F 3.074***   2.859***   
Adj R2 0.091   0.082   
Durbin-Watson 2.117   2.165   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 
  

พบความสัมพันธเชิงลบระหวางอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลใน
แบบจําลอง Long Run Cash ETR โดยมีคา p-value เทากับ0.050คา Coef. เทากับ-0.131 โดยความสัมพันธดังกลาวสามารถ
อธิบายไดวา ถาบริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้น อัตราภาษีที่แทจริง (Effective tax rates) ก็จะลดลง หาก
เมื่อเทียบกับอัตราภาษีในปจจุบันแลวพบวาตํ่ากวานั้น ช้ีใหเห็นวาบริษัทมีการหลบหลีกภาษี ( Tax Avoidance ) ซึ่ง
สอดคลองกับงานวิจัยของ (Chenet al., 2015) และ (Oyeyemi and Babatunde, 2016) ที่ช้ีใหเห็นวาบริษัทจะรับประโยชน
จากภาษีที่บริษัทสามารถประหยัดไดจากการหลบหลีกอีกทั้งบริษัทยังมองการกระทําดังกลาวเปนการสรางมูลคาเพิ่มใหแก
กิจการ 
 
ตารางที่ 3แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis)ของอัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุนกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

Constant 0.294 0.015**  0.365 0.024**  
ROE -0.192 0.004*** 1.216 -0.234 0.000*** 1.216 
SIZE -0.073 0.317 1.480 -0.079 0.277 1.480 
LEV 0.236 0.000*** 1.221 0.190 0.004*** 1.221 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  

Model Summary Statistic 
Prop>F 3.878***   3.687***   
Adj R2 0.122   0.115   
Durbin-Watson 2.128   2.177   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 
 
 พบความสัมพันธเชิงลบระหวางอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถอืหุนกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยมี
คา P-value เทากับ0.000 และ Coef. เทากับ -0.234โดยความสัมพันธดังกลาวสามารถอธิบายไดวาถาบริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นอัตราภาษีที่แทจริง (Effective tax rates) ก็จะลดลง หากเมื่อเทียบกับอัตราภาษีใน
ปจจุบันแลวพบวาตํ่ากวานั้นช้ีใหเห็นวาบริษัทมีการหลบหลีกภาษี ( Tax Avoidance ) หรือมีการวางแผนทางภาษีและใช

ต�ร�งท่ี	3			แสดงผลการทดสอบการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ	 (Multiple	 Regression	 Analysis)

	 	 ของอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นกับการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล

	 พบความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างอัตรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นกับการหลบหลีก

ภาษีเงินได้นิติบุคคลโดยมีค่า	 P-value	 เท่ากับ

0.000	และ	Coef.	เท่ากับ	-0.234	โดยความสัมพันธ์

ดังกล่าวสามารถอธิบายได้ว่าถ้าบริษัทมีอัตรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น	 อัตรา

ภาษีที่แท้จริง	 (Effective	 tax	 rates)	 ก็จะลดลง

หากเมื่อเทียบกับอัตราภาษีในปัจจุบันแล้วพบว่า

ต่ำากว่านั้นชี้ ให้เห็นว่าบริษัทมีการหลบหลีกภาษี

(Tax	Avoidance	)	หรือมีการวางแผนทางภาษีและ

ใช้สิทธิประโยชน์ต่างๆ	 ที่ภาครัฐประกาศเพื่อที่จะ

จ่ายภาษีให้กับภาครัฐน้อยที่สุดซึ่งสอดคล้องกับ

งานวิจัยของ	(สัตยา		ตันจันทร์พงศ์,	2558)	ผลการ

วิจัยดังกล่าวชี้ ให้เห็นว่าบริษัทที่มีผลการดำาเนินงาน

ที่อยู่ในรูปแบบของกำาไรเพิ่มมากขึ้นเท่าไหร่	 ภาษีที่

จะต้องนำาส่งต่อกรมสรรพากรก็เพิ่มขึ้นตามไปด้วย

จึงทำาให้บริษัทต้องเพิ่มลดหย่อน	สิทธิต่างๆ	ช่องโหว่

ของกฎหมายเพื่อลดการจ่ายภาษ	ี
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ต�ร�งที่	4			แสดงผลการทดสอบการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพห	ุ(Multiple	Regression	Analysis)	ของ

อัตราผลตอบแทนต่อยอดขายกับการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล

(Tax	 Avoidance)	 หรือมีการวางแผนทางภาษี

ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ	(Chen	et al.,	2015)

ถ้ายอดขายของบริษัทเพิ่มมากขึ้นและมีการบริหาร

จัดการต้นทุนขายสินค้าที่ดี	 กำาไรก็เพิ่มขึ้นส่งผลให้

บรษิทัตอ้งเสยีภาษเีงนิไดน้ติบิคุคลมากขึน้ตามไปดว้ย	

เนื่องจากเปน็อตัราสว่นทีแ่สดงใหเ้หน็ถงึประสทิธภิาพ

ในการดำาเนนิงานของบรษิทัในการทำากำาไรหลงัจากหกั

ต้นทุนค่าใช้จ่ายรวมทั้งภาษีเงินได้หมดแล้ว

	 พบความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างอัตราผล

ตอบแทนต่อยอดขายกับการหลบหลีกภาษีเงินได้

นติบิคุคล	โดยมคีา่	p-value	เทา่กับ	0.000	และ	Coef.

เท่ากับ	 -0.334	 โดยความสัมพันธ์ดังกล่าวสามารถ

อธบิายได้ว่าถา้บรษัิทมอีตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย

เพิ่มขึ้น	อัตราภาษีที่แท้จริง	 (Effective	 tax	 rates)

กจ็ะลดลง	หากเมื่อเทยีบกบัอตัราภาษีในปจัจบุนัแลว้

พบวา่ต่ำากวา่นัน้	ชี้ ใหเ้หน็วา่บรษิทัมกีารหลบหลกีภาษี
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สิทธิประโยชนตางๆที่ภาครัฐประกาศเพื่อที่จะจายภาษีใหกับภาครัฐนอยที่สุดซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ (สัตยา  ตัน
จันทรพงศ, 2558) ผลการวิจัยดังกลาวช้ีใหเห็นวาบริษัทที่มีผลการดําเนินงานที่อยูในรูปแบบของกําไรเพิ่มมากขึ้นเทาไหร 
ภาษีที่จะตองนําสงตอกรมสรรพากรก็เพ่ิมขึ้นตามไปดวยจึงทําใหบริษัทตองเพิ่มลดหยอน สิทธิตางๆชองโหวของกฎหมาย
เพื่อลดการจายภาษี  
 
ตารางที่ 4แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ของอัตราผลตอบแทนตอ
ยอดขายกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

Constant 0.329 0.005***  0.402 0.011**  
ROS -0.334 0.000*** 1.228 -0.332 0.000*** 1.228 
SIZE -0.065 0.348 1.481 -0.074 0.296 1.481 
LEV 0.125 0.056 1.306 0.076 0.254 1.306 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  

Model Summary Statistic 
Prop>F 5.720***   5.006***   
Adj R2 0.185   0.162   
Durbin-Watson 2.166   2.217   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 
 พบความสัมพันธเชิงลบระหวางอัตราผลตอบแทนตอยอดขายกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยมีคา p-
value เทากับ0.000 และ Coef. เทากับ-0.334 โดยความสัมพันธดังกลาวสามารถอธิบายไดวาถาบริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอ
ยอดขายเพิ่มขึ้น อัตราภาษีที่แทจริง (Effective tax rates) ก็จะลดลง หากเมื่อเทียบกับอัตราภาษีในปจจุบันแลวพบวาตํ่ากวา
น้ันช้ีใหเห็นวาบริษัทมีการหลบหลีกภาษี ( Tax Avoidance ) หรือมีการวางแผนทางภาษี ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ 
(Chen et al., 2015) ถายอดขายของบริษัทเพิ่มมากขึ้นและมีการบริหาจัดการตนทุนขายสินคาที่ดี กําไรก็เพ่ิมขึ้นสงผลให
บริษัทตองเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลมากขึ้นตามไปดวย เนื่องจากเปนอัตราสวนที่แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการ
ดําเนินงานของบริษัทในการทํากําไรหลังจากหักตนทุนคาใชจายรวมทั้งภาษีเงินไดหมดแลว 
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ต�ร�งที่	5   แสดงผลการทดสอบการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ	(Multiple	Regression	Analysis)				

ของ	Tobin’s	Q	กับการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล

ของ	 Tobin’s	 Q	 ในแต่ละแบบจำาลองไม่พบ

ความสัมพันธ์กับการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล

โดยมีค่า	 p-value	 เท่ากับ	 0.804	 และ	 0.617

ซึ่งไม่มีนัยสำาคัญทางสถิต	ิ

	 จากตารางที่	 5	 แสดงผลการทดสอบการ

วิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ	 (Multiple	 Regres-

sion	Analysis)	ของ	Tobin’s	Q	กับการหลบหลีก

ภาษีเงินได้นิติบุคคล	 ถ้าหากพิจารณาค่า	 p-value

ต�ร�งที่	6   แสดงผลการทดสอบการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ	(Multiple	Regression	Analysis)				

ของมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐศาสตร์กับการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล
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ตารางที่ 5แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
 ของ Tobin’s Q กับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

Constant 0.256 0.046**  0.343 0.047**  
Tobin’s Q 0.018 0.804 1.453 -0.037 0.617 1.453 
SIZE -0.080 0.281 1.487 -0.093 0.216 1.487 
LEV 0.220 0.001*** 1.221 0.165 0.015** 1.221 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  

Model Summary Statistic 
Prop>F 3.053***   2.522***   
Adj R2 0.090   0.068   
Durbin-Watson 2.105   2.148   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 
 จากตารางที่ 5 แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ของTobin’s 
Qกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลถาหากพิจารณาคา p-value ของTobin’s Q ในแตละแบบจําลองไมพบความสัมพันธ
กับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยมีคา p-value เทากับ0.804 และ 0.617 ซึ่งไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  
ตารางที่ 6แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
 ของมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

Constant 0.265 0.031**  0.319 0.054  
EVA 0.013 0.839 1.066 -0.029 0.647 1.066 
SIZE -0.081 0.271 1.478 -0.089 0.230 1.478 
LEV 0.218 0.001*** 1.212 0.169 0.013*** 1.212 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  

Model Summary Statistic 
Prop>F 3.051***   2.518***   
Adj R2 0.090   0.068   
Durbin-Watson 2.111   2.139   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 
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ตารางที่ 5แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
 ของ Tobin’s Q กับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

Constant 0.256 0.046**  0.343 0.047**  
Tobin’s Q 0.018 0.804 1.453 -0.037 0.617 1.453 
SIZE -0.080 0.281 1.487 -0.093 0.216 1.487 
LEV 0.220 0.001*** 1.221 0.165 0.015** 1.221 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  

Model Summary Statistic 
Prop>F 3.053***   2.522***   
Adj R2 0.090   0.068   
Durbin-Watson 2.105   2.148   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 
 จากตารางที่ 5 แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ของTobin’s 
Qกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลถาหากพิจารณาคา p-value ของTobin’s Q ในแตละแบบจําลองไมพบความสัมพันธ
กับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยมีคา p-value เทากับ0.804 และ 0.617 ซึ่งไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  
ตารางที่ 6แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
 ของมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

Constant 0.265 0.031**  0.319 0.054  
EVA 0.013 0.839 1.066 -0.029 0.647 1.066 
SIZE -0.081 0.271 1.478 -0.089 0.230 1.478 
LEV 0.218 0.001*** 1.212 0.169 0.013*** 1.212 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  

Model Summary Statistic 
Prop>F 3.051***   2.518***   
Adj R2 0.090   0.068   
Durbin-Watson 2.111   2.139   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 



วารสารเกษตรศาสตร์ธุรกิจประยุกต์36

	 จากตารางที่	 6	 แสดงผลการทดสอบการ

วิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ	 (Multiple	 Regres-

sion	Analysis)	ของมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐศาสตร์กับ

การหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล	 ถ้าหากพิจารณา

ค่า	 p-value	 ของมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐศาสตร์ ใน

แตล่ะแบบจำาลองไมพ่บความสมัพนัธก์บัการหลบหลกี

ภาษเีงินได้นติิบคุคล	โดยมคีา่	p-value	เทา่กบั	0.839	

และ	0.647	ซึ่งไม่มีนัยสำาคัญทางสถิติ

ต�ร�งที่	7 แสดงผลการทดสอบการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ	(Multiple	Regression	Analysis)				

ของมูลค่าเพิ่มทางการตลาดกับการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล

	 จากตารางที่	 7	 แสดงผลการทดสอบการ

วิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ	 (Multiple	 Regre-

sion	 Analysis)	 ของมูลค่าเพิ่มทางการตลาดกับ

การหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล	 ถ้าหากพิจารณา

ค่า	 p-value	 ของมูลค่าเพิ่มทางการตลาดในแต่ละ

แบบจำาลองไม่พบความสัมพันธ์กับการหลบหลีก

ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล	โดยมคีา่	p-value	เทา่กบั	0.860	

และ	0.697	ซึ่งไม่มีนัยสำาคัญทางสถิติ

สรุปผลก�รศึกษ�และข้อเสนอแนะ

	 การศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างผลการ

ดำาเนินงานและการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยในกลุ่ม	SET	100	Index	มีวัตถุประสงค์

เพื่อศึกษาการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคลและ

ความสัมพันธ์ระหว่างผลการดำาเนินงานกับการ

หลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคลของบริษัทโดยทำาการ

เก็บข้อมูลงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม	 SET	 100	

Index	 จากฐานข้อมูล	 SETSMART	 แบบ	 56-1

และรายงานประจำาปีของบริษัทจากกลุ่มประชากร

50	 บริษัท	 แบ่งเป็น	 6	 กลุ่มอุตสาหกรรมตั้งแต่ปี

พ.ศ.	2554	จนถึง	พ.ศ.	2558	ใช้สถิติเชิงพรรณนา	

(Descriptive	 Statistics)	 ในการสรุปลักษณะ

ต่างๆ	 ของกลุ่มประชากรได้แก่	 ค่าสูงสุด	 ค่าต่ำาสุด

ค่ามัธยฐาน	 ค่าเฉลี่ย	 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ผลการศึกษาพบว่าอัตราภาษีที่แท้จริง	 (Effective	

tax	rates)	ทั้งใน	Current	ETR	และ	Long	Run	
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 จากตารางที่ 6 แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ของ
มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลถาหากพิจารณาคา p-value ของมูลคาเพิ่มทาง
เศรษฐศาสตรในแตละแบบจําลองไมพบความสัมพันธกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยมีคา p-value เทากับ0.839 
และ 0.647 ซึ่งไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
ตารางที่ 7แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
 ของมูลคาเพิ่มทางการตลาดกับการหลบหลีกภาษีเงนิไดนิติบุคคล 
 

ตัวแปร Current ETR Long Run Cash ETR 
Coef. p-value VIF Coef. p-value VIF 

Constant 0.278 0.051  0.280 0.144  
MVA 0.014 0.860 1.614 -0.030 0.697 1.614 
SIZE -0.089 0.307 2.083 -0.071 0.422 2.083 
LEV 0.218 0.001*** 1.211 0.169 0.013** 1.211 
IND  Control   Control  
Y-TaxRate  Control   Control  

Model Summary Statistic 
Prop>F 3.050***   2.513**   
Adj R2 0.090   0.068   
Durbin-Watson 2.108   2.143   
หมายเหตุ : *,**,***ระดับนัยสําคัญทางสิถิติที่ 0.10,0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 
 จากตารางที่ 7 แสดงผลการทดสอบการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ของ
มูลคาเพิ่มทางการตลาดกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลถาหากพิจารณาคา p-value ของมูลคาเพิ่มทางการตลาดในแต
ละแบบจําลองไมพบความสัมพันธกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยมีคา p-value เทากับ0.860 และ 0.697 ซึ่งไมมี
นัยสําคัญทางสถิติ 
สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ 
 การศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางผลการดําเนินงานและการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Index มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติ
บุคคลและความสัมพันธระหวางผลการดําเนินงานกับการหลบหลีกภาษีเงินไดนิติบุคคลของบริษัทโดยทําการเก็บขอมูลงบ
การเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Index จากฐานขอมูล SETSMART 
แบบ 56-1 และรายงานประจําปของบริษัทจากกลุมประชากร 50 บริษัท แบงเปน 6 กลุมอุตสาหกรรมตั้งแตป พ.ศ.2554 
จนถึง พ.ศ.2558 ใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ในการสรุปลักษณะตางๆของกลุมประชากรไดแก คาสูงสุด 
คาตํ่าสุด คามัธยฐาน คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ผลการศึกษาพบวาอัตราภาษีที่แทจริง (Effective tax rates) ทั้งใน 
Current ETR และ Long Run Cash ETR ที่ตํ่ากวาอัตราภาษีในแตละปโดยในป 2554 มีคาเฉลี่ยเทากับ 25% และ 28% 
ตามลําดับป 2555 มีคาเฉลี่ยเทากับ 19% ป 2556 มีคาเฉลี่ยเทากับ 18% และ 19% ตามลําดับป 2557 มีคาเฉลี่ยเทากับ 18% 



37วารสารเกษตรศาสตร์ธุรกิจประยุกต์

Cash	 ETR	 ที่ต่ำากว่าอัตราภาษีในแต่ละปีโดยในปี	

2554	มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ	25%	และ	28%	ตามลำาดับ	

ปี	2555	มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ	19%	ปี	2556	มีค่าเฉลี่ย

เทา่กบั	18%	และ	19%	ตามลำาดบั	ป	ี2557	มคีา่เฉลีย่

เท่ากับ	18%	และ	20%	ตามลำาดับ	และในป	ี2558

มีค่าเฉล่ียเท่ากับ	 18%	 และ	 23%	 ตามลำาดับ

เมื่อเทียบกับอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลในปัจจุบัน

แล้วพบว่าต่ำากว่าในทุกๆ	 ปี	 ซึ่งชี้ ให้เห็นว่าบริษัท

มีการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล	และในวิเคราะห์

ความสมัพนัธ์โดยใชก้ารวเิคราะหค์วามถดถอยเชงิพหุ

(Multiple	Regression	Analysis)	ของความสมัพนัธ์

ระหวา่งผลการดำาเนนิงานกบัการหลบหลกีภาษเีงนิได้

นิติบุคคล	 พบความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างอัตรา

ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมกับการหลบหลีก

ภาษีเงินได้นิติบุคคล	 โดยมีค่า	 p-value	 เท่ากับ

0.050	Coef.	เท่ากับ	-0.131	กับอัตราผลตอบแทน

ต่อยอดขาย	โดยมีค่า	p-value	เท่ากับ	0.000	และ	

Coef.	 เท่ากับ	 -0.334	 และ	 อัตราผลตอบแทน

ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น	 โดยมีค่า	 p-value	 เท่ากับ	

0.000	 และ	 Coef.	 =	 -0.234	 ไม่พบความสัมพันธ์

ในมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐศาสตร์	 มูลค่าเพิ่มทาง

การตลาด	และ	Tobin’s	Q

	 จะเห็นได้ว่าบริษัทจะอาศัยช่องโหว่ของ

กฎหมายภาษี	 สิทธิประโยชน์ต่างๆ	 ที่ทางภาครัฐ

กำาหนดหรือความแตกต่างระหว่างมาตรฐาน

การบัญชีที่รับรองโดยทั่วไป	 เพื่อเป็นช่องทางใน

การหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคล	 เนื่องจากบริษัท

จะสามารถนำาส่วนของภาษีที่ประหยัดได้ไปลงทุน

เพื่อก่อให้เกิดกำาไรและจ่ายผลตอบแทนให้แก่

ผู้ถือหุ้น	 อีกทั้งการหลบหลีกภาษีอากรก็ถือเป็น

การบริหารจัดการภาษี	 (Tax	Management)	 ซ่ึง

โปร่งใสไม่บิดเบือนและเป็นที่ยอมรับได้	 เพราะเป็น

การวางแผนในการเสียภาษีให้ถูกต้อง	ครบถ้วนและ

ประหยัดที่สุดโดยใช้วิธีการที่ไม่ผิดกฎหมาย

	 ข้อเสนอแนะ

	 จากผลการศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่าง

ผลการดำาเนินงานและการหลบหลีกภาษีเงินได้

นิติบุคคลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทยในกลุ่ม	SET	100	Index	สามารถ

สรุปข้อเสนอแนะได้ดังต่อไปนี้

	 1.	 กรมสรรพากรถือว่าเป็นหน่วยงานหลัก

ในการจัดเกบ็ภาษแีละนำารายไดเ้ขา้สูภ่าครฐัมากทีส่ดุ	

และเมด็เงนิเหล่านีก้จ็ะถกูนำาไปจดัสรรให้แกห่นว่ยงาน

ตา่งๆ	เพื่อใช้ ในการบรหิารและพฒันาประเทศ	อีกทัง้

ภาครัฐควรให้ความสนใจในการจัดเก็บภาษีอากร

และทำาให้ผู้เสียภาษีรู้สึกถึงประโยชน์ที่ ได้รับจาก

เม็ดเงินที่เสียไปและควรตระหนักถึงเจตนารมณ์

ในการจัดเก็บภาษี	 เพื่อสร้างความเป็นธรรมให้แก่

ทุกฝ่ายทั้งผู้เสียภาษีและหน่วยงานในการจัดเก็บ

และเป็นไปตามหลักเกณฑ์เกี่ยวกับประสิทธิภาพ

ของภาษีอากร

	 2.	 นักลงทุนสามารถนำาข้อมูลไปใช้ ใน

การประกอบการตัดสินใจในการลงทุน	โดยพิจารณา

จากผลการดำาเนินงานของกิจการในหลายๆ	 ด้าน

อีกทั้งผู้ที่มีหน้าที่ ในการจัดเก็บภาษีสามารถนำา

ข้อมูลไปประกอบการพิจารณาใช้ผลการดำาเนินงาน

ในแตล่ะดา้นของบรษิทัในการประเมนิการปฎบิตัติาม

กฎหมายภาษีว่ามีความถูกต้องและครบถ้วนหรือไม่

เพื่อคัดกรองผู้เสียภาษีในเบื้องต้น	 ซึ่งอาจจะช่วย

ลดระยะเวลาในการตรวจสอบของเจ้าหน้าที่

	 3.	 หน่วยงานที่มีหน้าที่เกี่ยวข้องกับการ

จัดเก็บภาษี	 ควมคุมการปฎิบัติตามกฎหมายภาษี

และแก้ไข	 ปรับปรุงกฎหมาย	 นำาไปใช้ประกอบการ

พิจารณาปรับปรุง	 แก้ไขข้อกฎหมายและระเบียบ

บังคับต่างๆ	 เพื่อให้สอดคล้องและเหมาะสมแก่

การจัดเก็บภาษี
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