
บทท 2

2.1 บทนำ
บทนี้เป ็นการศึกษาป ิจจัยค ุณลักษณะเฉพาะของบริษ ัท (Firm-specific Characteristics) ที่มี 

ผลกระทบต่อการวางแผนภาษี โดยม ุ่งเน ้นศ ึกษาท ี่ล ักษณะของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม 
(Controlling Shareholder Characteristics) และการวัดค ่าการวางแผนภาษี ซ ึ่งการศ ึกษาครังน ีว ัดค ่า 
การวางแผนภาษีจาก 1) การวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลง โดยไม ่กระทบกับกำไรทาง 
บ ัญชี ว ัดค ่าจากอัตราภาษ ีเง ินได้น ิต ิบ ุคคลที่แท ้จริง (Effective Tax Rate ต ่อมาเร ียกว่า ETR) และ 2) 
การทำให ้ท ังกำไรทางภาษ ีและกำไรทางบ ัญชีลดลง ว ัดค ่าจากอ ัตราส ่วนภาษ ีต ่อกระแสเงินสดจาก 
การดำเน ินงาน (ต่อมาเรียกว่า TAX/CFO) และอัตราส ่วนภาษ ีต ่อส ินทรัพย์รวม (ต ่อมาเร ียกว่า 
TAX/ASSET)

งานวิจ ัยฉบับนี้เป ็นการขยายงานของ Chen และคณะ (2010) ท ี่พบว่าบริษ ัทท ี่ม ีล ักษณะเป ็น 
บริษ ัทครอบครัวม ีการวางแผนภาษีต ํ่ากว ่าบร ิษ ัทท ี่ม ีโครงสร้างการถ ือหุ้นลักษณะอื่น ซึ่ง Chen และ 
คณะ (2010) ได้ศ ึกษาจากกลุ่มต ัวอย่างในประเทศสหรัฐอเมริกา และวัดค ่าการวางแผนภาษีท ี่ 
สะท้อนถึงเฉพาะการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลง โดยไม ่กระทบกับกำไรทางบ ัญช ี 
เท่านั้น

การศ ึกษาครังน ีจะศ ึกษาจากกลุ่มต ัวอย่างในประเทศไทย ซ ึ่งบริษ ัทท ี่จดทะเบ ียนในตลาด 
หลักทรัพย ์แห ่งประเทศไทยเก ินกว่าก ึ่งหน ึ่งเป ็นบริษ ัทท ี่ม ีล ักษณะเป ็นบริษ ัทครอบครัว 
(Suehiro,2001; Wiwattanakantang, 2001; เนตรนภา ไวทย์เล ิศศ ักด, 2549) ม ีการถือห ุ้นของกลุ่ม 
เครือญาต ิก ันในสัดส ่วนที่ส ูงมาก บริษ ัทส ่วนใหญ ่ตระก ูลเป ็นผ ู้ก ่อต ั้งและส ืบทอดให ้ก ับทายาท 
ผ ู้บร ิหารระดับสูงเป ็นบุคคลในครอบครัว ถ ึงแม ้ว ่าจะม ีการจ ้างบ ุคคลภายนอกเข ้ามาทำหน ้าท ี่เป ็น 
ผู้บริหาร ก ็ม ักจะม ีบ ุคคลในครอบครัวเป ็นผ ู้ท ี่ม ีอำนาจในการกำหนดแนวนโยบาย ควบคุม สั่งการ 
และดูแลการบริหารจัดการบริษ ัท โดยสภาพแวดล้อม และล ักษณะการบริหารธุรก ิจของบริษ ัท 
ครอบครัวในประเทศไทยจะม ีความแตกต่างจากบริษ ัทครอบครัวในประเทศสหรัฐอเมริกา ซึ่งคาด 
ว่าจะทำให ้บริษ ัทในประเทศไทยมีแรงจูงใจในการวางแผนภาษ ีส ูง โดยเป ็นการวางแผนภาษีใน 
รูปแบบที่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษีลดลง กล่าวค ือการต ิดต ่อส ื่อสารกันภายในกลุ่ม 
ครอบครัว ทำให้การเป ิดเผยข้อม ูล และค ุณภาพของข้อม ูลท ี่ม ีการเป ิดเผยส ู่สาธารณะลดลง 
โดยเฉพาะข้อม ูลกำไรทางบ ัญชีท ี่แสดงถึงผลการดำเน ินงานของบริษ ัท ไม ่ม ีแรงจูงใจที่จะต้อง 
รายงานตัวเลขกำไรทางบ ัญชีในรายงานทางการเงินส ูง ตลอดจนการกำหนดค่าตอบแทนแค่
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ผู้บริหารไม,ได้อ ้างอ ิงจากตัวเลขกำไรทางบ ัญชี เน ื่องจากผ ู้บร ิหารส ่วนใหญ ่เป ็นบ ุคคลในครอบครัว 
หรือม ีบ ุคคลในครอบครัว ทำหน้าท ี่ควบคุม กำกับดูแลการบริหารอย่างใกล้ช ิด จ ึงทำให ้การกำหนด 
ค่าตอบแทนสามารถพิจารณาจากผลการปฏิบ ัต ิงานท ี่แท ้จร ิง ต ังน ั้นการท ี่บร ิษ ัทครอบครัวไม ่ม ี 
แรงจูงใจท ี่จะต ้องรายงานกำไรทางบ ัญชีส ูง ทำให ้บริษ ัทครอบครัวม ีแรงจ ูงใจมากขึ้นในการ 
วางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง และจะส ่งผลต ่อค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีท ี่ใช ้ 
กำไรเป ็นฐานในการคำนวณลดลงตามไปด้วย

ในการศึกษาครั้งน ี้จะว ัดค ่าการวางแผนภาษ ีครอบคลุมถึงการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไร 
ทางภาษ ีและกำไรทางบัญชีลดลง เน ื่องจากมีแนวคิด ทฤษฎี และเหตุผลท ี่สน ับสนุนว่าโครงสร้าง 
การถ ือห ุ้นท ี่แตกต่างก ันจะกระทบต่อพฤติกรรมของการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไรทางภาษ ีและ 
กำไรทางบัญชีลดลงแตกต่างกัน ท ั้งน ี้จะได ้ม ีการควบคุมป ีจจัยค ุณลักษณะเฉพาะอื่นๆ ของบริษ ัทท ี่ 
ได ้ม ีการศึกษามาแล้วว่าเป ็นป ีจจ ัยท ี่ม ีผลกระทบต่อการวางแผนภาษี ประกอบด้วย ขนาดของบริษ ัท 
โครงสร้างเงินทุน ระดับการลงทุนในสินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตน ความสามารถในการทำกำไร และกลุ่ม 
อุตสาหกรรม

ผลการศึกษาพบว่าโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม บริษ ัทครอบครัว 
และบริษ ัทต ่างประเทศไม ่ม ีผลกระทบต ่อการวางแผนภาษ ีท ี่ว ัดจากค ่าETR ซึ่งเป ็นตัววัดการ 
วางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลงโดยไม่กระทบกับกำไรทางบ ัญชี แต ่บริษ ัทครอบครัวม ีการ 
วางแผนภาษีเพ ิ่มขึ้น โดยเป ็นการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไรทางบ ัญช ีและกำไรทางภาษ ีลดลงซ ึ่ง 
วัดจากค่า TAX/CFO และ TAX/ASSET และสำหรับบริษ ัทท ี่ม ีร ัฐบาลเป ็นผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจ 
ควบคุมม ีการวางแผนภาษ ีลดลง ท ังการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางบัญชีลดลงโดยไม,กระทบกับ 
กำไรทางภาษี และการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง

นอกจากนีพบว่าค ุณลักษณะอื่น ได้แก่ ขนาดของบริษ ัท อ ัตราส ่วนหนีส ินต ่อส ินทรัพย ์รวม 
ระดับการลงท ุนในสินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตน และความสามารถในการทำกำไรม ีผลกระทบที่แตกต่างก ัน 

0 ต ่อการวางแผนภาษีท ี่ว ัคค ่าจากตัววัดท ี่แตกต่างก ัน แสดงให ้เห ็นว ่าโครงสร้างการถ ือห ุ้นและ 
ค ุณล ักษณะอื่นของบริษ ัทม ีผลกระทบต่อพฤติกรรมการวางแผนภาษีท ี่แตกต่างก ัน ซ ึ่งในการวัดค ่า 
พฤติกรรมการวางแผนภาษีด ังกล ่าวต ้องใช ้ต ัวว ัดค ่าท ี่แตกต่างก ัน ซ ึ่งงานวิจ ัยคร ั้งน ี้ได ้ม ีการศ ึกษา 
พฤต ิกรรมการวางแผนภาษีท ี่สะท ้อนถึงท ังการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลง โดยไม, 
กระทบกับกำไรทางบ ัญชี และการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางภาษ ีและกำไรทางบ ัญช ีลดลง ซึ่ง 
จะเป ็นประโยชน์อย่างย ิ่งในการศึกษาวิจ ัยท ี่เก ี่ยวช ้องก ับเร ื่องการวางแผนภาษี



11

2.2 การทบทวนวรรณกรรมแอะการพัฒนาสมมติฐาน
งานวิจ ัยจำนวนมากได้ทำการศึกษาใ]จจัยท ี่คาดว่าจะมีผลกระทบทำให ้บริษ ัทม ีพฤติกรรม 

การวางแผนภาษีแตกต่างกัน โดยมีงานวิจ ัยท ี่ศ ึกษาเก ี่ยวก ับป ีจจ ัยทางด ้านพฤติกรรม จริยธรรมและ 
ศีลธรรม ได้แก่ งานวิจ ัยของ M urphy (2004), Riahi-Belkaoui (2004) และ Richardson (2006) ท่ีทำ 
การวิจ ัยเช ิงสำรวจ โดยศึกษาปีจจัยต ่างๆ ประกอบด้วย อายุ เพศ ระดับการศึกษา สถานภาพ อาชีพ 
ระดับรายได้ แหล ่งรายได ้ ความน ่าจะเป ็นท ี่จะถ ูกเจ ้าหน ้าท ี่ของรัฐตรวจสอบพบการกระทำความผิด 
เก ี่ยวกับการหลีกเล ี่ยงภาษ ี ความซ ับซ ้อนและความยุต ิธรรมของระบบภาษ ี11 การต ิดต ่อก ับหน ่วยงาน 
จัดเก็บภาษี และพฤติกรรมการเส ียภาษีของบริษ ัทอ ื่น ซึ่งผลการวิจ ัยพบว่า ความซับซ ้อนของระบบ 
ภาษีตํ่า ระดับการศึกษาทั่วไป แหล่งรายได้จากกิจการให ้บริการ และระบบภาษีท ี่ม ีความยุต ิธรรม 
สูง ม ีอ ิทธิพลอย่างมากต่อการลดลงของการวางแผนภาษี สำหรับงานวิจ ัยครังน ีจะเป ็นการศึกษาถ ึง 
อิทธิพลของป ีจจัยโครงสร้างการถ ือห ุ้น ว่าม ีผลกระทบต่อการวางแผนภาษีหรือไม่ โดยมีเอกสาร 
และงานวิจ ัยท ี่เก ี่ยวข้อง รวมทังแนวคิดและทฤษฎีต ่างๆ ท ี่จะนำมาอ้างอ ิงในการตังสมมติฐาน ซึ่งจะ 
ได้นำเสนอแยกเป็น 2 ประเด ็นหลัก ด ังน ี้

2.2.1 งานวิจัยเก่ียวกับการวางแผนภาษี
การวางแผนภาษ ีเป ็นการทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีลดลง โดย
1. การทำให้กำไรทางภาษีลดลงโดยไม,กระทบกับกำไรทางบัญชี (Book-Tax 

Nonconforming Tax Planning) ซ ึ่งการวางแผนภาษ ีว ิธ ีน ีม ีประโยชน ์ท ังในแง่ของการลดลงของ 
ค่าใช้จ ่ายภาษี การเพ ิ่มฃึนของกระแสเงินสด และการเพ ิ่มข ึนของกำไรส ุทธ ิทางบ ัญชี โดยไม่มี 
ด ้นท ุนท ี่เป ็นผลจากการรายงานกำไรทางบ ัญชีต ํ่าเก ิดข ึน งานวิจ ัยในอดีตเก ี่ยวก ับเร ื่องของการ
วางแผนภาษีจะศึกษาการวางแผนภาษ ีในรูปแบบนี โดยวัดค่าการวางแผนภาษีจาก ค่า ETR และค่า 
ความแตกต่างระหว่างกำไรทางบ ัญชีก ับกำไรทางภาษ ี (Book-Tax Difference)

2. การทำให ้ท ังกำไรทางภาษ ีและกำไรทางบ ัญชีลดลง (Book-Tax Conforming Tax 
Planning) ซ ึ่งข ้อเส ียของการวางแผนภาษ ีว ิธ ีน ีค ือจะม ีด ้นท ุนท ี่เป ็นผลมาจากการรายงานกำไรทาง

ความยุติ•ธรรบของระบบภาษี เป็นการสอบถามความคิดเห็นของแด่ละคนที่มีด่อระบบภาษี ชึ๋งบางคนอาจเห็นว่าระบบการ 
จัดเก็บภาษีไม่มีความเป็นธรรม การจัคเก็บรายไดไม่เป็นไปตามหสักความสามารถ บางคนมีรายได้มากแด่ไม่ด้องเสียภาษี หรือมีรายได้ 
เท่ากันแด่เสียภาษีด่างกัน หรือมีหสักเกณ'ท ข้อกำหนดบางอย่างที่ไม่เป็นธรรม เป็นการช่วยเหลือบุคคลบางกลุ่มให้ได้รับสิทธิประโยชน 
ทางภาษี และสำหรับการติดต่อกับหน่วยงานจัดเก็บภาษี ซึ่งแด่ละคนอาจมีประสบการถเที่แตกด่างกันในการได้รับบริการจากหน่วยงาน 
ของรัฐ เช่น เจัาหน้าที่ดำเนินการล่า1ช้า ไม่ได้รับคำชีแจงที่ชัดเจนเพียงพอเมื่อมีข้อสงสัยในเรื่องภาษี นอกจากนี้การเสียภาษีของบริษัทหรือ 
บุคคลอนนับเป็นปิจจัยส ำ ค ัญ อย่างหนึ๋งที่มีอิทธิพลต่อพฤติกรรมการวางแผนภาษี เช่นหากบริษัทมีข่าวสารที่เกี่ยวข้องกับ2ปแบบ วิธีการใน 
การวางแผนภาษีของบริษัทอื่นที่มีลักษณะการประกอบการใกลเคียงกับบริษัท ก็อาจมีการลอกเลียนวิธีการวางแผนภาษีดังกล่าว หรือเห็น 
ว่าบริษัทอื่นในอุตสาหกรรมเคียวกัน มีระดับรายไคไกลเคียงกันแด่มีการเสียภาษีตํ่ากว่า ก็จะทำให้ไม่มีความสมัครใจในการเสียภาษี
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บัญชีต ํ่าเก ิดขึ้น โดยบริษ ัทจะมีแรงจูงใจในการวางแผนภาษีร ูปแบบนี้ก ็ต ่อเม ื่อประโยชน ์ท ี่ได ้จาก 
การประหยัดภาษ ีมากกว่าด ้นท ุน12ที่เกิดฃึน เช ่นเด ียวก ันการวางแผนภาษ ีว ิธ ีน ี้ม ีผลทำให ้ค ่าใช ้จ ่าย 
ภาษ ีท ี่ก ิจการต้องจ่ายเป ็นเงินสดลดลง ซ ึ่งจะส ่งผลต ่อกระแสเงินสดจากการดำเน ินงานท ี่เพ ิ่มส ูงข ึ้น 

งานวิจ ัยในอดีตท ี่ศ ึกษาเร ื่องท ี่เก ี่ยวช ้องก ับป ิจจ ัยท ี่ม ีความส ัมพ ันธ์ก ับการวางแผนภาษี ส่วน 
ใหญ ่เป ็นการศึกษาเฉพาะการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลง โดยไม่กระทบกับกำไรทาง 
บ ัญชีเท ่าบัน โดยวัดค่าการวางแผนภาษีจากค่า ETR ซ ึ่งค ุณล ักษณะของบริษ ัทท ี่ได ้ม ีการศ ึกษาว่าม ี 
ผลกระทบต่อการวางแผนภาษี ได้แก่ บร ิษ ัทท ี่ม ีรายจ ่ายทางด้านการวางแผนภาษ ีส ูงข ึ้น (เช่น ค่าจ้าง 
ท ี่ปรึกษาทางด้านการวางแผนภาษี เง ินเด ือนพนักงานและค่าใช ้จ ่ายของแผนกงานท ี่ร ับผ ิดชอบ 
ทางด้านภาษ ีของบริษ ัท) ม ีความสัมพ ันธ์ก ับค ่า ETR ที่ลดลง โดย Mills และคณะ (1998) พบว่า 
บริษ ัทท ี่ม ีรายจ่ายลงท ุนทางด้านการวางแผนภาษีเพ ิ่มข ึ้น 1 ดอลลาร์สหรัฐม ีผลทำให ้บริษ ัทจ่ายภาษ ี 
ลดลง 4 ดอลลาร์สหรัฐ และลักษณะของบริษ ัทท ี่ม ีสถานประกอบการหลายแห ่ง สถาน 
ประกอบการแต่ละแห ่งม ีอ ัตราภาษ ีแตกต่างกัน จะม ีการวางแผนภาษ ีโดยการย้ายโอนกำไรให ้ไป 
เป ็นกำไรของสถานประกอบการท ี่ม ีอ ัตราภาษีต ํ่า โดย Gupta และ Mills (2002) ได้ศ ึกษาพฤติกรรม 
การวางแผนภาษ ีของบริษ ัทในประเทศสหรัฐอเมริกาท ี่ม ีการดำเน ินงานในหลายมลรัฐ ท ี่ม ีอ ัตราภาษี 
แตกต่างกัน พบว่าการประกอบกิจการในหลายๆ มลรัฐ จะมีการวางแผนภาษ ีโดยวิธ ีการโอนย้าย 
กำไรจากสถานประกอบการท ี่ต ังอย ู่ในมลรัฐท ี่ม ีอ ัตราภาษ ีส ูงไปเป ็นกำไรของสถานประกอบการ 
ท ี่ต ังอยู่ในมลรัฐท ี่ม ีอ ัตราภาษ ีต ํ่า ทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีในภาพรวมท ังหมดของบริษ ัทลดลง นอกจากน ี้ 
งานวิจ ัยอ ีกหลายฉบ ับได ้ศ ึกษาป ีจจ ัยท ี่เก ี่ยวก ับคุณลักษณะเฉพาะของบริษ ัทท ี่ม ีผลกระทบต่อการ 
หลีกเล ี่ยงภาษี (Tax Avoidance) ได้แก่ Rego (2003) พบว่าบริษ ัทท ี่ม ีขนาดใหญ ่ ม ีกำไรจากการ 
ดำเน ินงานสูง และม ีการดำเน ินงานในต่างประเทศ ม ีการหลีกเล ี่ยงภาษ ีส ูง

งานวิจ ัยครังน ีจะได้ทำการศึกษาคุณลักษณะที่เก ี่ยวก ับโครงสร้างการถือห ุ้น ซ ึ่งคาดว่าจะมี 
อ ิทธ ิพลทำให้บริษ ัทมีการวางแผนภาษีแตกต่างกัน โดยวัดค ่าการวางแผนภาษ ีท ั้งจากค ่า ETR ท่ี 
สะท ้อนถึงการวางแผนภาษ ีท ี่เก ิดจากความแตกต ่างของกำไรทางบ ัญช ีก ับกำไรทางภาษ ี และวัดค่า 
การวางแผนภาษีเพ ิ่มเต ิมจากค่า TAX/CFO และ TAX/ASSET ที่สะท ้อนถ ึงการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ 
ท ังกำไรทางบัญชีและกำไรทางภาษีลดลง ซ ึ่งครอบคลุมการวางแผนภาษีท ี่ม ีผลกระทบต่อการลดลง 
ของค่าใช้จ ่ายภาษีท ังหมด

ตนทุนที่เกี่ยวข้องกิ’บการวางแผนภาษี ได้แก่ ด้นทุนทางการเงินจากการายงานกำไรทางบัญชีตํ่า ทำให้การระดมทุนจากตลาด 
ทุน ทรอการกรมเป็นไปได้ยากขึ้น ด้นทุนจากการลมละลาย ด้นทุนที่เกิดจากผลประกอบการไม่เป็นไปตามที่ดาดการถทจ้ ด้นทุนจากการ 
ลงทุนทางด้านการวางแผนภาษี ด้นทุนทางกฎทมายที่อาจเกิดขึ้นหากเจ้าหนาที่ของรัฐตรวจพบความผิดจากการวางแผนภาษี รวมถึงด้นทุน 
จากการเสียชื่อเสียงเมื่อมีข่าวการกระทำความผิด
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2.2.2 งานวิจัยท่ีศึกษาปัจจัยท่ีกำหนดค่า ETR
การศึกษาครั้งน ี้ว ัดการวางแผนภาษีจากค่า ETR ซึ่งม ีงานวิจ ัยจำนวนมากในต่างประเทศ 

ศ ึกษาเก ี่ยวกับป ัจจัยท ี่ม ีผลกระทบต่อค ่า ETR โดย Callihan (1994) ได ้รวบรวมงานวิจ ัยท ี่เก ี่ยวข ้อง 
ก ับป ีจจ ัยท ี่กำหนดค่า ETR ที่ผ ่านมาจนถึงปี ค.ศ. 1997 จำนวน 14 งานวิจ ัย หลังจากนั้นยังคงม ี 
งานวิจ ัยอ ีกจำนวนมากที่ได ้ทำการศึกษาถ ึงป ีจจ ัยท ี่ม ีความส ัมพ ันธ์ก ับค ่า ETR ทั้งท ี่ให ้ผลการวิจ ัยท ี่ 
สอดคล้องกัน และขัดแย้งกัน โดยได ้สรุปงานวิจ ัยท ี่เก ี่ยวก ับษ ีจจ ัยค ุณลักษณะของบริษ ัทท ี่ม ี 
ผลกระทบต่อค่า ETR แสดงไว้ตามตารางที่ 1

[แทรกตารางที่ 1 ที่นี่]

ตารางที่ 1 แสดงงานวิจ ัยท ี่ศ ึกษาป ัจจ ัยค ุณล ักษณะเฉพาะของบริษ ัทท ี่ม ีผลกระทบต่อค ่า 
ETR ได้แก่ ป ัจจ ัยขนาดของบริษ ัท ผลการวิจ ัยท ี่ผ ่านมาขัดแย้งก ัน งานวิจ ัยท ี่พบว่าบริษ ัทขนาดใหญ ่ 
มีค่า ETR ส ูงเสนอว่าบริษ ัทขนาดใหญ ่ได ้ร ับความสนใจและถูกควบคุมด ูแลอย่างใกล้ช ิดจาก 
หน่วยงานของรัฐและส ังคม ทำให้การวางแผนภาษีลดลง จ ึงม ีผลทำให ้ ETR ม ีค ่าส ูง(Zimmerman, 
1983) ในทางตรงกันข ้ามงานวิจ ัยท ี่พบว่าบริษ ัทขนาดใหญ ่ม ีค ่า ETR ต ํ่าอธ ิบายว่าบริษ ัทขนาดใหญ ่ 
ม ีผ ู้ท ี่ม ีความรู้ ความเช ี่ยวชาญทางด้านภาษีมากกว่า ม ีสถานะและแหล่งเง ินท ุนเหน ือกว ่าทำให ้ 
สามารถต่อรองให ้ม ีการออกกฎหมายภาษ ีท ี่สอดคล้องก ับผลประโยชน์ของบริษ ัท (Derashid และ 
Zhang, 2003, Richardson และ Lanis, 2007 และ Dyreng และคณะ, 2008) และงานวิจ ัยท ี่ไม ่พบ 
ความสัมพ ันธ์ระหว่างขนาดของบริษ ัทก ับค่า ETR (Stickney และ M cGee, 1982; Gupta และ 
Newberry, 1997 และ Liu และ Cao, 2007)

โครงสร้างเงินทุน พบว่าบริษ ัทท ี่ม ีอ ัตราส ่วนหนี้ส ินต ่อส ินทรัพย์รวมสูงม ีค ่า ETR ตํ่า 
เน ี่องจากรายจ่ายค ่าดอกเบ ี้ยนำมาห ักเป ็นค ่าใช ้จ ่ายทางภาษ ีได ้ (Stickney และ M cGee, 1982 และ 
Gupta และ Newberry, 1997)

ระดับการลงท ุนในส ินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตนมีความสัมพ ันธ์ก ับ ETR ในเช ิงลบเพราะการห ักค ่า 
เส ื่อมราคาทางภาษ ีสามารถหักได้เร ็วกว่าทางบ ัญชี จ ึงม ีผลกระทบต่อค่า ETR ที่ลดลง (Gupta และ 
Newberry, 1997)

ความสามารถในการทำกำไรท ี่ว ัดค ่าจากอ ัตราผลตอบแทนต่อส ินทรัพย ์ (ROA) จากสมการ 
ความสัมพ ันธ์ระหว่างค ่า ROA กับค่า ETR จะเห็นว่า ROA แปรผันตรงกับค่า ETR (Gupta และ 
Newberry, 1997) ในทางกล ับก ันบริษ ัทท ี่ม ีความสามารถในการทำกำไรส ูงจะม ีแรงจ ูงใจมากกว่าใน 
การวางแผนภาษี ทำให ้ ETR มีค่าตํ่า (Rego, 2003)
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ความแตกต่างก ันของกลุ่มอ ุตสาหกรรม โดยสภาพแวดล้อมในการประกอบธุรก ิจ ทำให้มี 
การวางแผนภาษีต ่างก ัน (Zimmerman, 1983 และDerashid และ Zhang, 2003)

งานวิจ ัยท ี่ผ ่านมามีว ิธ ีการคำนวณหาค่า ETR แตกต่างกัน โดยส ่วนใหญ ่จะใช้ค ่า ETR รายปี 
แต ่งานวิจ ัยครั้งน ี้ใช ้ค ่าเฉล ี่ย ETR ใน ช ่วงระยะเวลา3 ป ีแทนการใช ้ค ่า ETR รายป ีท ั้งน ี้เพ ื่อ เป ็นการ 
ลดผลกระทบจากรายการท ี่เก ิดฃ ึนเป ีนการชั่วคราว (Transitory Tax Items) รวมทังช่วยลด 
ผลกระทบจากผลแตกต่างช ั่วคราวทางภาษ ี (Temporary Differences) ได ้ในระดับหนึ่ง ซ ึ่งการใช ้ 
ค ่าเฉลี่ย ETR จะสะท ้อนความแตกต่างระหว่างกำไรทางบ ัญชีก ับกำไรทางภาษ ีได ้ด ีย ิ่งข ึ้น  เพราะได ้ 
ขจ ัดผลกระทบจากรายการช ั่วคราวด ังกล ่าวออกบางส ่วนแล้ว

นอกจากน ี้ Gupta และ Newberry (1997) ได้เสนอว่า ควรศึกษาเพ ิ่มเต ิมถ ึงผลกระทบจาก 
ป ีจจ ัยทางด ้านโครงสร้างการถือห ุ้น โดยเสนอว่าบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้บร ิหารเป ็นผ ู้ถ ือห ุ้นรายใหญ ่ของบริษ ัท 
จะให ้ความสำคัญกับการแสดงกำไรทางภาษ ีต ํ่าเพ ื่อทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีลดลง มากกว่าการรายงาน 
กำไรทางบัญชีส ูง แต่ Gupta และ Newberry (1997) ย ังไม ่ได ้ทำการศึกษาป ีจจ ัยโครงสร้างการถ ือห ุ้น 
เน ื่องจากม ีป ีญหาในการเก ็บรวบรวมข้อม ูล ซ ึ่งงานวิจ ัยครังน ีจะได ้ทำการศึกษาถ ึงผลกระทบของ 
ษ ีจจัยโครงสร้างการถือห ุ้นท ี่ม ีต ่อการวางแผนภาษ ี

2.2.3 ผอกระทบของฟ ้จจ ัยใครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีต ่อการวางแผนภาษ ี
โครงสร้างการถ ือห ุ้นม ีผลกระทบต่อแรงจูงใจในการวางแผนภาษีท ี่แตกต่างก ัน โดย 

แรงจูงใจในการวางแผนภาษีท ี่แตกต่างก ันบ ัน เป ็นผลมาจากผลประโยชน์และความต้องการของ 
ผ ู้บริหารและผู้ถ ือห ุ้นท ี่แตกต่างก ัน โดยผู้บร ิหารจะให ้ความสำค ัญอย่างมากก ับต ัวเลขกำไรทางบ ัญชี 
ท ังน ีเพราะผู้บร ิหารม ีแรงจ ูงใจจากค่าตอบแทน ม ีแรงกดดันท ี่จะต ้องแสดงตัวเลขกำไรทางบ ัญช ีให ้ 
เป ็นไปตามเป ็าหมายท ี่กำหนดไว้ในส ัญญาว่าจ ้าง (Phillips, 2003) รวมถึงแรงกดดันจากตลาดทุนท ี่ 
ต ้องม ีการรายงานข ้อม ูลเก ี่ยวก ับผลประกอบการส ู่สาธารณะให ้ก ับผ ู้ถ ือห ุ้นซ ึ่งเป ็นเจ ้าของเงินท ุน 
และนักลงทุนอื่น จ ึงเป ็นแรงจูงใจท ี่ทำให ้ผ ู้บร ิหารต ้องการแสดงต ัวเลขกำไรทางบ ัญชีให ้ไม ่ต ํ่ากว ่า 
เป ็าหมายท ี่คาดหวังไว ้ ขณะท ี่ผ ู้ถ ือห ุ้นซ ึ่งเป ็นเจ ้าของบริษ ัทต ้องการสร้างความมั่งค ั่งส ูงท ี่ส ุด 
(Maximize W ealth) ให้ก ับบริษ ัท จ ึงได ้ให ้ความสำค ัญกับการวางแผนภาษี เพ ื่อเป ็นการลดค่าใช ้จ ่าย 
ภาษ ีท ี่ก ิจการควรต้องจ่ายเป ็นเง ินสด โดยจะส ่งผลต่อกระแสเงินสดจากก ิจกรรมดำเน ินงานส่วนเก ิน 
(Free cash flow) ซ ึ่งเป ็นป ีจจ ัยในการกำหนดมูลค ่าของกิจการ

บริษ ัทท ี่ม ีล ักษณะโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่แตกต่างก ัน จะมีผลกระทบต่อรูปแบบของการ 
วางแผนภาษีท ี่แตกต่างก ัน โดยลักษณะโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ผ ู้ถ ือห ุ้นทำหน ้าท ี่เป ็นผ ู้บร ิหาร จะทำ 
ให ้ผ ู้บร ิหารท ี่เคยให ้ความสนใจเพ ียงการรายงานตัวเลขกำไรทางบ ัญชีให ้เป ็นไปตามเป ็าหมายท ี่ 
คาดหวังไว้ในช่วงระยะเวลาหนึ่งๆ ม ีป ีจจ ัยท ี่ต ้องคำน ึงถ ึงมากข ึนท ังต ัวเลขกำไรทางบ ัญชี การ
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เพ ิ่มข ึนของกระแสเง ินสดและมูลค่าของกิจการ จ ึงทำให ้ความสนใจหเอผลประโยชน ์ของผ ู้บร ิหาร 
ก ับผู้ถ ือห ุ้นมีความสอดคล้องกัน (Alignment o f  Interests) ซ ึ่งจะส ่งผลกระทบต่อแรงจ ูงใจในการ 
วางแผนภาษีเพ ื่อทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีลดลง โดยอาจเป ็นท ังการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ี 
ลดลงแต่ไม,กระทบกับกำไรทางบ ัญชี และการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทาง 
ภาษีลดลง เพราะการลดลงของค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีส ่งผลต่อการเพ ิ่มข ึนของกระแสเงินสด และมูลค่าของ 
กิจการ

สำหรับบริษ ัทท ี่ผ ู้ถ ือห ุ้นหรือต ัวการ (Principal)!ม ่ได ้เข ้าไปบริหารจ ัดการบริษ ัทท ี่ตนเอง 
เป็นเจ้าของ ม ีการมอบหมายให้ต ัวแทน (Agent) หรือผู้บร ิหารเข ้าไปบริหารงานแทน เมื่อมีการ 
แบ ่งแยกความเป ็นเจ ้าของออกจากการควบคุม จะทำให ้ม ีป ็ญหาระหว่างต ัวการก ับต ัวแทน(Type I 
Agency Problem) ท ังน ีภายใต ้เง ื่อนไขของความไม่เท ่าเท ียมกันของข ้อม ูล (Information 
Asymmetry) และสภาพแวดล้อมท ี่ไม ่ม ีความแน ่นอน (บทcertainty) ต ัวแทนหรือผู้บร ิหารอาจ 
ดำเน ินการในล ักษณะที่เอ ือผลประโยชน ์หรือเป ็าหมายส ่วนตัวมากกว่าผลประโยชน ์ของต ัวการหรือ 
ผู้ถือหุ้น (Dechow and Sloan, 1991;Healy, 1993) นำไปส ู่ความขัดแย้งของผลประโยชน ์ (Conflict 
o f  Interests) จากการท ี่ผ ู้บร ิหารม ีผลประโยชน ์จากค่าตอบแทน ม ีแรงกดตันท ี่จะต ้องแสดงตัวเลข 
กำไรทางบ ัญชีให ้เป ็นไปตามเป ็าหมายท ี่กำหนดไว้ในส ัญญาว่าจ ้าง และแรงกดดันจากตลาดท ุนให ้ 
ต ้องม ีการรายงานข ้อม ูลเก ี่ยวก ับผลประกอบการส ู่สาธารณะให ้ก ับผ ู้ถ ือห ุ้นซ ึ่งเป ็นเจ ้าของเงินท ุน 
และนักลงทุนอื่นๆ จ ึงทำให ้ผ ู้บร ิหารให ้ความสำค ัญก ับข ้อม ูลต ัวเลขกำไรทางบ ัญช ี ซ ึ่งจะส่งผล 
กระทบต่อแรงจูงใจในการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีลดลง โดยไม ่กระทบทำให ้กำไรทาง 
บ ัญชีลดลงด้วย

ม ีงานวิจ ัยท ี่ผ ่านมาจำนวนมากสนับสนุนแนวคิดว ่าโครงสร้างการถ ือห ุ้นม ีผลกระทบต่อ 
แรงจูงใจในการรายงานตัวเลขกำไรทางบ ัญชี โดยบริษ ัทท ี่จดทะเบ ียน และบริษ ัทท ี่ม ีการกระจาย 
การถ ือห ุ้นจะมีแรงจูงใจในการแสดงตัวเลขกำไรทางบ ัญช ีให ้เป ็นไปตามความคาดหวังของผู้ม ีส ่วน 
ได้เสีย มากกว่าบริษ ัทท ี่ไม ่ไต ้จดทะเบ ียน และบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม ซ ึ่งแรงจูงใจใน 
การแสดงตัวเลขกำไรทางบ ัญชีต ังกล ่าว จะทำให ้แรงจ ูงใจในการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทาง 
ภาษ ีและกำไรทางบัญชีต ํ่าลดลง ประกอบด้วย งานวิจ ัยของ Cloyd และคณะ (1996) ศ ึกษาบริษ ัทใน 
กลุ่มอ ุตสาหกรรมการผลิตเปรียบเท ียบระหว่างบริษ ัทท ี่จดทะเบ ียนกับบริษ ัทท ี่ไม ่ไต ้จดทะเบ ียนใน 
ตลาดหลักทรัพย ์13 ผลการศึกษาพบว่าบริษ ัทท ี่จดทะเบ ียนจะรายงานตัวเลขกำไรทางบ ัญช ีส ูงกว่า

13 บ ร ิษ ัท จด ท ะเบ ียน ม ีโค รงสรางการถ ีอห ุน ท ี่ค วาม เป ็น เจ ้าข องเง ิน ท ุน กระจายส ่ส าธารณ ะ ให ก ับ บ ุค ค ล ท ั่ว ไป  แตกต ่างจาก  

บ ร ิษ ัท ท ี่ไม ่จด ท ะเบ ียน ใน ต ลาด ห ส ักท ร ้พ ย ์ท ี่ผ ู้ถ ิอท ุน ช ึ๋ง เป ึน เจ ้าข องเง ิน ท ุน ม ีความ ส ัม พ ้น ธ ์เก ี่ยว 'จ ้อง  เจ'กก ัน  รวมท ั่งบร ิษ ัท จดท ะเบ ียน ม ี
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บริษ ัทไม่จดทะเบ ียน ถ ึงแม ้ว ่าการรายงานตัวเลขกำไรทางบ ัญชีท ี่ส ูงจะทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีส ูงด ้วยก ็ 
ตาม เน ื่องจากบริษ ัทจดทะเบ ียนม ีด ้นท ุนอื่นเก ี่ยวก ับด ้นท ุนทางการเงิน หากบริษ ัทรายงานตัวเลข 
กำไรทางบ ัญชีต ํ่าอาจทำให ้การระดมทุนจากตลาดทุนเป ็นไปได้ยากข ึ้น งานวิจ ัยของ Mills และ 
Newberry (2001) สนับสนุนผลการศึกษาของ Cloyd และคณะ (1996) ซ ึ่งพบว่าบริษ ัทจดทะเบ ียน 
จะรายงานกำไรทางบ ัญชีส ูงกว ่าบริษ ัทท ี่ไม ่จดทะเบ ียนในตลาดหลักทรัพย ์ นอกจากบ ี Penno และ 
Simon (1986) พบว่าบริษ ัทจดทะเบ ียนจะเล ือกใช้ว ิธ ีการทางบ ัญชี เช่น ว ิธ ีการบ ันท ึกด ้นท ุนส ินค ้า 
คงเหลือ และวิธ ีการคิดค่าเส ื่อมราคา ท ี่ทำให ้การแสดงต ัวเลขกำไรส ูงมากกว่าบริษ ัทไม ่จดทะเบ ียน 
สอดคล้องกับงานวิจ ัยของ Mikhail (1999) และ Beatty และ Harris (1999) ศ ึกษาบริษ ัทในกลุ่ม 
ก ิจการประกันชีว ิต และกิจการธนาคาร พบว่าบริษ ัทท ี่ไม ่จดทะเบ ียนจะใช ้กลย ุทธ ์ทางภาษ ีเพ ื่อแสดง 
ท ังกำไรทางบัญชีและกำไรทางภาษ ีต ํ่า มากกว่าบริษ ัทจดทะเบ ียน ด ังน ันจากการเปรียบเท ียบ 
ระหว่างบริษ ัทจดทะเบ ียนกับบริษ ัทท ี่ไม,จดทะเบ ียนในตลาดหลักทรัพย ์ สร ุปว ่าบริษ ัทจดทะเบ ียนม ี 
แรงจูงใจสูงกว่าบริษ ัทที่ไม,จดทะเบ ียนในการรายงานตัวเลขกำไรทางบ ัญชีให ้เป ็นไปตามความ 
คาดหวังของผู้ม ีส ่วนได้เส ีย จ ึงทำให ้บร ิษ ัทจดทะเบ ียนม ีการวางแผนภาษ ีท ี่กระทบต่อท ังกำไรทาง 
บ ัญชีและกำไรทางภาษ ี ต ํ่ากว่าบริษ ัทท ี่ไม ่จดทะเบ ียน ซ ึ่งม ีผลทำให ้กำไรทางบ ัญชีและกำไรทาง 
ภาษีของบริษ ัทจดทะเบ ียนสูงกว่าบริษ ัทท ี่ไม ่จดทะเบ ียน

นอกจากบี ม ีงานวิจ ัยจำนวนมากท ี่ศ ึกษาความสัมพ ันธ์ระหว่างโครงสร้างการถ ือห ุ้นก ับการ 
เล ือกวิธ ีปฏ ิบ ัต ิในการบ ันท ึกบ ัญชี ซ ึ่งการเล ือกวิธ ีปฏ ิบ ัต ิในการบ ันท ึกบ ัญชีน ัน ม ีผลกระทบกับ 
ต ัวเลขกำไรทางบัญชี และตัวเลขกำไรทางบัญชีบ ี ม ีความส ัมพ ันธ ์ก ับกำไรทางภาษ ีซ ึ่งเป ็นฐานท ี่ใช ้ 
ในการคำนวณค่าใช ้จ ่ายภาษี ได ้แก่งานวิจ ัยของ Smith (1976) กล ่าวว ่าบริษ ัทท ี่ม ีเจ ้าของเป ็น 
ผ ู้บริหารบริษ ัท ไม,ม ีเหต ุผลหรือแรงจ ูงใจในการท ี่จะเล ือกวิธ ีการทางบ ัญชีเพ ื่อตกแต ่งต ัวเลขกำไร 
ทางบัญชีให ้ส ูงฃึน เพราะน ั่นเป ็นการรายงานตัวเลขกำไรให ้ตนเองทราบ แสดงถึงแรงจ ูงใจให ้ต ้อง 
รายงานต ัวเลขกำไรทางบ ัญชีส ูงม ีความแตกต่างก ันสำหรับบริษ ัทท ี่ม ีล ักษณะโครงสร้างการถือห ุ้นท ี่ 
แตกต่างกัน งานวิจัยของ Niehaus (1989) และ Dhaliwal และคณะ (1982) ศ ึกษาว่าบริษ ัทท ี่ม ี 
โครงสร้างการเป ็นเจ ้าของต ่างก ันจะม ีแรงจูงใจในการรายงานตัวเลขกำไรท ี่แตกต่างก ัน โดยศึกษา 
จากการเล ือกวิธ ีการบ ันท ึกด ้นท ุนส ินค ้าคงเหลือตามวิธ ีเข ้าท ีหล ังออกก่อน (LIFO) ซ ึ่ง:วิธีน ี้ผ ู้บริหาร 
ต ้องต ัดส ินใจเล ือกระหว่างการรายงานกำไรทางบ ัญช ีส ูงเพ ื่อลดด ้นท ุนทางการเงิน กับการรายงาน 
กำไรทางบ ัญชีต ํ่าเพ ื่อลดค่าใช ้จ ่ายภาษ ี ผลการวิจ ัยพบว่าผ ู้บร ิหารท ี่ม ีล ักษณะเป ็นเจ ้าของบริษ ัทจะม ี 
แรงจูงใจมากกว่าท ี่จะเล ือกใช ้ว ิธ ี LIFO เพ ื่อลดค่าใช ้จ ่ายภาษ ี และทำให ้บริษ ัทม ีกระแสเงินสดจาก

กฎ เกณ ฑ ์ ระเบ ียบข ้อป ังส ัน  และการกำส ับ ด ูแลจากตลาด ห ล ักท ร ัพ ย ์ท ี่เข ้บ งวด กว ่า ท ำให ้รายงาน ท างการ เง ิน ข องบ ร ิษ ัท จด ท ะเบ ียน ม ีค วาม  
ถ ูกต ้องและน ่าเช ื่อถ ือม ากกว ่าบ ร ิษ ัท ท ี่ไม ่จด ท ะเบ ียน ใน ต ลาด ห ล ักท ร ัพ ย ์
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การดำเน ินงานเพ ิ่มข ึ้น นอกจากนี้งานวิจ ัยของ Klassen (1997) พบว่าบริษ ัทท ี่ม ีการกระจายการถ ือ 
ห ุ้นม ักรายงานกำไรทางบ ัญช ีค ่อนข้างส ูงหรือขาดท ุนค่อนข้างต ํ่า ซ ึ่งงานวิจ ัยท ี่กล ่าวถ ึงท ั้งหมด 
ข ้างต ้นให ้ผลการว ิจ ัยท ี่สอดคล้องก ันว่าโครงสร้างการถ ือห ุ้นม ีอ ิทธ ิพลต ่อการรายงานตัวเลขกำไร 
ทางบัญชีท ี่แตกต่างก ัน โดยโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ไม ่ม ีแรงจูงใจให ้ต ้องแสดงต ัวเลขกำไรทางบ ัญชี 
ให ้เป ็นไปตามเป ๋าหมาย จะม ีการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง ซึ่ง 
จะมีผลทำให้ค ่าใช ้จ ่ายภาษีลดลง

จากแนวคิด และงานวิจ ัยข ้างต้น จะเห ็นว่าความแตกต่างของโครงสร้างการถ ือห ุ้นม ี 
ผลกระทบกับการวางแผนภาษีท ี่แตกต่างก ัน จ ึงกำหนดเป ็นสมมติฐาน ต ังน ี้

สมมต ิฐานที่ 1 โครงสร้างการถ ือห ุ้นม ีผอกระทบต่อการวางแผนภาษี

งานวิจ ัยครังน ีจะไต ้ว ิเคราะห ์ถ ึงผลกระทบของล ักษณะโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ี 
อำนาจในการควบคุม รวมท ั้งว ิเคราะห ์แยกเป ็นประเภทของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม 
เน ื่องจากผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมแต่ละประเภทมีเป ้าหมาย ว ัตถ ุประสงค ์ สภาวะแวดล้อม และ 
ความสามารถในการบริหารงานแตกต่างก ัน จ ึงอาจส ่งผลกระทบต่อพฤติกรรมในการวางแผนภาษ ีท ี่ 
แตกต่างกัน ซ ึ่งผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุมจะแบ ่งออกเป ็น 3 ประเภทคือ 1) บร ิษ ัทท ี่ม ีกล ุ่ม 
ครอบครัวเป ็นผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม (ต่อมาเร ียกว่า บริษ ัทครอบครัว) 2) บริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือ 
ห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุมเป ็นชาวต่างประเทศ (ต ่อมาเร ียกว่าบริษ ัทต ่างประเทศ) และ 3) บริษัท 
ท ี่ม ีร ัฐบาลเป ็นผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม (ต่อมาเร ียกว่า บริษ ัทรัฐบาล) โดยผู้วิจัยจะไต้ทำ 
การว ิเคราะห ์ถ ึงผลกระทบของโครงสร้างการถือห ุ้นแต่ละประเภท ด ังน ี้

2.2.3.1 โครงสร้างการถือหุ้นที่มีผู้ถือหุ้นที่มีอำนาจในการควบคุม

ลักษณะโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นม ีอำนาจควบคุม โดยผู้ถ ือห ุ้นรายใหญ ่จะทำหน ้าท ี่ 
เป ็นผู้บริหาร หรือควบคุมกำก ับด ูแลการบริหารอย่างใกล้ช ิด ซ ึ่งจะเป ็นการทำให ้ผลประโยชน ์และ 
ความต้องการของผู้บริหารและผู้ถ ือห ุ้นม ีความสอดคล้องกัน (Alignment o f  Interests) ทำให้การ 
บริหารงาน รวมถึงการวางแผนภาษี เป ็นไปในลักษณะที่ก ่อให ้เก ิดประโยชน ์ส ูงท ี่ส ุดต ่อผ ู้ถ ือห ุ้น

การวางแผนภาษ ีท ี่จะทำให ้ผ ู้ถ ือห ุ้นไต ้ร ับประโยชน ์ส ูงท ี่ส ุด จะเป ็นการวางแผนภาษ ีท ี่ม ีผล 
ทำให ้กระแสเงินสดและมูลค ่าของกิจการเพ ิ่มข ึน โดยรูปแบบการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ี 
ลดลง แต่ไม ่กระทบกับกำไรทางบ ัญช ี จะม ีประโยชน ์ท ังในแง่ของการลดลงของค ่าใช ้จ ่ายภาษ ี การ 
เพ ิ่มข ึ้นของกระแสเง ินสด และการเพ ิ่มฃ ึนของกำไรส ุทธิทางบ ัญชี โดยไม ่ม ีต ้นท ุนท ี่เป ็นผลมาจาก
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การรายงานกำไรทางบ ัญชีต ํ่าเก ิดข ึน จ ึงทำให ้การวางแผนภาษ ีร ูปแบบนี้สอดคล ้องก ับผลประโยชน ์ 
และความต้องการของท ังผ ู้บร ิหารและผู้ถ ือห ุ้น

สำหรับการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไรทางบ ัญช ีและกำไรทางภาษ ีลดลง ม ีผลทำให ้ 
ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีท ี่ก ิจการต ้องจ่ายเป ็นเง ินสดลดลง ซ ึ่งจะส ่งผลต ่อกระแสเงินสดจากการดำเน ินงานที่ 
เพ ิ่มสูงขึ้น อย ่างไรก ็ตามวิธ ีการวางแผนภาษ ีร ูปแบบนี้จะทำให ้บร ิษ ัทม ีกำไรทางบ ัญช ีลดลงด ้วย ซึ่ง 
บร ิษ ัทท ี่ม ีโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม ผ ู้บร ิหารจะให ้ความสำค ัญกับตัวเลข 
กำไรทางบัญชี น ้อยกว่าบริษ ัทท ี่ม ีการกระจายการถือห ุ้น จ ึงทำให ้ม ีแรงจูงใจส ูงกว่าในการวางแผน 
ภาษ ีท ี่ม ีผลทำให ้ท ั้งกำไรทางภาษ ีและกำไรทางบ ัญช ีลดลง

ท ังน ีบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม จะแบ ่งออกเป ็นประเภทของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจ 
ควบคุม ได้แก่ กลุ่มครอบครัว ชาวต ่างประเทศ และรัฐบาล ซ ึ่งจะไต ้ว ิเคราะห ์ถ ึงผลกระทบของ 
แต ่ละประเภท1ของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม ต ังน ี้

บริษ ัทครอบครัว
งานวิจ ัยของ Chen และคณะ (2010) ไต ้ทำการศึกษาความสัมพ ันธ ์ระหว่างบริษ ัทครอบครัว 

ก ับการหลบภาษี (Tax Aggressiveness)14 ท ี่ว ัดค ่าจาก ETR ซึ่งสะท ้อนถึงการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ 
กำไรทางภาษีลดลง แต ่ไม ่กระทบกับกำไรทางบ ัญช ี ผลการวิจ ัยพบว่าบริษ ัทท ี่ม ีสมาช ิกในครอบครัว 
เป ็นผู้ถ ือห ุ้นรายใหญ ่หรือเป ็นผู้บร ิหาร จะมีการหลบภาษีต ํ่า (ETR มีค ่าส ูง) โดยอธิบายว่าบริษ ัท 
ครอบครัวต ้องการท ี่จะรักษาช ื่อเส ียงเพ ื่อส ืบทอดธุรก ิจไปยังทายาทรู่นต ่อๆ ไป ซ ึ่งหากบริษ ัทหลบ 
ภาษ ีแล ้วถ ูกตรวจสอบพบจะทำให ้บริษ ัทและผู้บร ิหารของบริษ ัทเส ียช ื่อเส ียง รวมทังบริษ ัทมี 
แรงจูงใจท ี่จะสร้างภาพลักษณ ์ท ี่ด ี ไม ่ให ้ถ ูกมองว่าเป ็นบริษ ัทครอบครัว เพ ื่อต ้องการที่จะระดมทุน 
จากแหล่งเงินท ุนภายนอกเพ ิ่มข ึ้น จากผลการวิจ ัยของ Chen และคณะ (2010) ช ี้ให ้เห ็นว่าบริษ ัท 
ครอบครัวจะม ีการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลงโดยไม ่กระทบกับกำไรทางบ ัญช ีต ํ่า ซึ่ง 
จะม ีผลทำให ้ ETR มีค่าสูง

Tax A ggressiveness ดาม ความห ม ายใน งาน ว ิจ ัย  ของ Chen และค ณ ะ (2010) หมายถง “tax aggressiveness in our paper does 

not necessarily imply that a firm has done anything improper. In other words, tax aggressive activities in our paper encompass tax 
planning activities that are legal, or that may fall into the gray area, as w ell as activities that are illegal. Further, w e use the term tax 
aggressiveness throughout the paper but the term can be used interchangeably with tax avoidance and tax management” ความหมายของ  
Tax Aggressiveness ด ้งกล ่าวแท น ได ้ด ้วย ความ ห ม ายข องการห ลบ ภ าษ ี แ ละ  การบ ร ิห ารภ าษ ี ซ ึ่งม ีความห ม ายใกณ ้ค ียงก ับ การวางแผ น ภ าษ  ี
(Tax Planning) ในงานว ิจ ัยคร ังน ี ซ ึ่งไม ่ส าม ารถ ระบ ุได ้แน ่ช ัด ว ่า เป ็น ก ารวางแผ น ภ าษ ีท ี่ค ูก ด ้องต าม ก ฎ ห ม าย ห ร ือ ไม ่ การก ระท ำท ี่ม ีผ ล ท ำให ้ 
ค ่าใช ้จ ่าย ภ าษ ีลด ลงน ับ เป ็น การวางแผ น ภ าษ ีต าม ค วาม ห ม าย ใน งาน ว ิจ ัยค ร ังน ีท ้งส ิน  และจากการว ัด ค ่า Tax Aggressiveness ใน งาน ว ิจ ัยข อง  
Chen และคณ ะ (2010) ส ะห ้อ น ก ารท ำให ้ก ำไรท างภ าษ ีล ด ล งโด ยไม ,ก ระท บ ก ับ ก ำไร ท างน ัญ ช ี แด’ส ำห ร ับ งาน ว ิจ ัยคร ั้งน ี้ครอบ คล ุม ถ ึงการท ำ  
ให ้ท งก ำไร ท างภ าษ ีแล ะก ำไร ท างบ ัญ ช ีล ด ล ง
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จากแนวคิดของความสอดคล้องก ันของผลประโยชน์ (Alignment o f  Interests) ระหว่าง 
ผ ู้บริหารกับผู้ถ ือห ุ้น ผ ู้บร ิหารจะม ีแรงจ ูงใจส ูงในการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีลดลง เพราะ 
การลดลงของค่าใช ้จ ่ายภาษ ีจะม ีผลต ่อการเพ ิ่มข ึ้นของกระแสเงินสดและมูลค ่าของก ิจการ จึงคาดว่า 
บร ิษ ัทครอบครัวจะม ีการวางแผนภาษ ีเพ ิ่มข ึ้นท ั้งการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลง แต่ไม่ 
กระทบกับกำไรทางบ ัญชี และการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง 

นอกจากน ีการท ี่บร ิษ ัทครอบครัวสามารถติดต ่อส ื่อสารเก ี่ยวก ับผลการดำเน ินงานท ี่แท ้จริง 
ก ับผ ู้ถ ือห ุ้นส ่วนใหญ ่ซ ึ่งเป ็นเครือญาต ิก ันโดยอาศัยช ่องทางอื่นนอกจากการรายงานทางการเง ิน 
ประกอบกับบริษ ัทครอบครัวไม ่ม ีแรงกดดันในการท ี่จะต ้องแสดงผลการดำเน ินงานให ้เป ็นไปตาม 
ความคาดหวังของผู้ม ีส ่วนไต้เส ียภายนอกกิจการ เน ื่องจากเป ็นการรายงานข้อม ูลให ้ก ับผ ู้ถ ือห ุ้นหรือ 
เจ้าของเงินท ุนซึ่งเป ็นกลุ่มครอบครัว ถ ึงแม ้ว ่าการรายงานข้อม ูลทางการเงินด ังกล ่าวจะเป ็นข ้อม ูลท ี่ 
ใช ้ประกอบการคู้ย ืมเง ินจากสถาบ ันการเงิน หรือบ ุคคลภายนอกอื่น แต ่โดยสภาพแวดล้อมของ 
ประเทศไทย สถาบ ันการเงินส ่วนใหญ ่จะม ีความสัมพ ันธ์ใกล ้ช ิดก ับลูกค ้า และในการพิจารณา 
อน ุม ัต ิเง ินค ู้ย ืมจะอาศัยข ้อม ูลอ ื่นประกอบนอกเหน ือจากรายงานทางการเงิน (Ball และคณะ, 2003) 
บริษ ัทครอบครัวจ ึงไม ่ไต ้ให ้ความสำค ัญก ับการรายงานตัวเลขกำไรทางบ ัญชีให ้เป ็นไปตามความ 
คาดหวังของผู้ม ีส ่วนไต้เส ียอ ื่น จากเหตุผลด ังกล ่าวจ ึงคาดว่าบริษ ัทครอบครัวจะม ีแรงจ ูงใจในการ 
วางแผนภาษีท ี่กระทบต่อการลดลงของท ังกำไรทางบ ัญช ีและกำไรทางภาษ ีเพ ิ่มข ืน

สำหรับการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลงโดยไม่กระทบกับกำไรทางบ ัญชีบ ัน 
จากงานวิจ ัยของ Chen และคณะ (2010) พบว่าบริษ ัทครอบครัวม ีการวางแผนภาษีร ูปแบบนีต ํ่ากว ่า 
แต ่จากแนวค ิดของความสอดคล้องกันของผลประโยชน ์ระหว่างผ ู้บริหารและผู้ถ ือห ุ้นท ี่ต ้องการลด 
ค่าใช้จ ่ายภาษี ซ ึ่งส ่งผลต่อกระแสเงินสด และม ูลค ่าของกิจการท ี่เพ ิ่มข ืน รวมทังรูปแบบการวางแผน 
ภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลงแต่ไม ่กระทบกับกำไรทางบ ัญชีบ ัน เป ็นการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ 
บริษ ัทไต้ร ับประโยชน ์ส ูงส ุดด ังกล ่าว จ ึงคาดว่าบริษ ัทจะม ีการวางแผนภาษ ีร ูปแบบน ี้ส ูง จากแนวคิด 
ท ี่ม ีความขัดแย้งก ัน จ ึงย ังไม ่สามารถคาดการณ ์ท ิศทางของความส ัมพ ันธ์ท ี่เก ิดข ึ้นไต ้แน ่ช ัด

บริษัทต่างประเทศ
บริษ ัทต ่างประเทศส่วนใหญ ่จะมีการจ้างผ ู้บริหาร ซ ึ่งเป ็นผ ู้ท ี่ม ีความรู้ ความเช ี่ยวชาญเฉพาะ 

ต้านมาทำหน้าท ี่ในการควบคุม ดูแล บริหารจัดการบริษ ัท การท ี่เจ ้าของไม่ไต ้เข ้าไปทำหน ้าท ี่บริหาร 
จัดการบริษ ัท จะทำให ้ม ีป ็ญหาท ี่เก ิดจากการแบ ่งแยกความเป ็นเจ ้าของออกจากการควบคุม (Type I



20

Agency Problem) 15 ด ังเหตุผลท ี่ได ้กล ่าวถ ึงข ้างต ้น ผ ู้บร ิหารอาจดำเน ินการในล ักษณะที่เอ ื้อ 
ผลประโยชน ์หรือเป ้าหมายส ่วนตัวมากกว่าผลประโยชน ์ของเจ ้าของหรือผ ู้ถ ือห ุ้น นำไปสู่ความ 
ข ัดแย้งของผลประโยชน ์ (Conflict o f Interests) และจากการท ี่ผ ู้บร ิหารม ีผลประโยชน ์จาก 
ค่าตอบแทน ม ีแรงกดดันท ี่ต ้องรายงานกำไรให ้เป ็นไปตามเป ้าหมายท ี่คาดไว้ รวมถึงการสร้าง 
ช ื่อเส ียงและความน ่าเช ื่อถ ือของต ัวผ ู้บริหารเอง จ ึงทำให ้ผ ู้บร ิหารให ้ความส ำ ค ัญ กับข้อม ูลต ัวเลข 
กำไรทางบ ัญ ช ี ซึ่งจะส ่งผลกระทบต่อแรงจ ูงใจในการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีลดลงแต่ไม ่ 
กระทบกับกำไรทางบ ัญ ช ี แต่ไม ่ม ีแรงจูงใจท ี่จะวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไรทางบ ัญ ช ีและกำไรทาง 
ภาษีลดลง เน ื่องจากรูปแบบของการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางบ ัญ ช ีลดลงนั้น จะส่งผลกระทบ 
ต ่อค ่าตอบแทนที่ลดลง รวมถ ึงกำไรท ี่ไม ่เป ็นไปตามเป ้าหมายตังกล่าว

บริษ ัทรัฐบาอ
บริษ ัทท ี่ร ัฐบาลเป ็นผู้ถ ึอห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม ส ่วนใหญ ่จะประกอบกิจการท ี่ไม ่ม ี 

ค ู่แข ่งข ันทางการค ้า และม ีว ัตถ ุประสงค ์อ ื่นในการประกอบกิจการนอกเหน ือจากการหากำไร เช่น 
ก ิจการสาธารณ ูปโภค กิจการที่เก ี่ยวข ้องก ับความมั่นคง สภาพแวดล ้อมล ักษณะนีทำให ้บริษ ัทไม ่ม ี 
แรงจูงใจในการวางแผนภาษี งานวิจัยของ Liu และ Cao (2007) ไต ้ศ ึกษากลุ่มต ัวอย่างในประเทศจีน 
ซ ึ่งบร ิษ ัทส ่วนใหญ ่ม ีร ัฐบาลเป ็นผู้ถ ึอห ุ้นรายใหญ ่ การกำหนดนโยบายทางต ้านภาษ ีของบริษ ัทจะถูก 
แทรกแซงจากรัฐบาล ทำให ้บริษ ัทรัฐบาลม ีการเส ียภาษ ีส ูง ซ ึ่งผลการวิจ ัยพบว่าบริษ ัทรัฐบาลม ีค ่า 
ETR สูง ต ังน ันจึงคาดว่าบริษ ัทรัฐบาลจะไม่ม ีการวางแผนภาษี ท ังการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทาง 
ภาษีต ํ่าโดยไม ่กระทบกับกำไรทางบ ัญช ี และการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไร 
ทางภาษีตํ่า

จากการว ิเคราะห ์ ผลกระทบของป ีจจ ัยโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีต ่อการวางแผนภาษี มีการ 
คาดหมายท ิศทางความส ัมพ ันธ์ระหว่างล ักษณะของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุมก ับค ่า ETR ซึ่ง 
ใช ้เป ็นต ัวว ัดค ่าการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลงแต่ไม ่กระทบกับกำไรทางบ ัญชี และค่า 
TAX/CFO และ TAX/ASSET ซ ึ่งใช ้เป ็นต ัวว ัดค ่าการวางแผนภาษีท ี่ครอบคลุมถ ึงการทำให ้ท ั้งกำไร

Type I Agency Problem เป ็น ป ็ญ ห าท ี่เก ิดจากค ัวการ (Principal) ไม ่ได ้เข าไป บ ร ิห ารจ ้ค ก ารบ ร ิษ ัท ท ี่ต น เป ็น เจาข อ ง ร ก าร  

ม อบ ห ม า«ให ้ต ัวแท น  (Agent) เข ้าไป บ ร ิห ารงาน แท น  ภ าย ใด ้เง ึ๋อน ไข ข องค วาม ไม ่เท ่าเท ียม ก ัน ข องข ้อม ล (Asymmetry Information) หร ือม  ี
ข ้อม ุลไม ่เพ ียงพ อ (Incomplete Information) และส ภ าพ แวด ล ้อม ท ี่ม ีค วาม ไม ่แน ่น อน  (Uncertainty) ผ ู้บ ร ิห ารอ าจ ค ำเน ิน ก าร ใน ล ัก ษ ณ ะท ี่เอ อ  
ผ ลป ระใยช น ์ห ร ือ เป ้าห ม ายส ่วน ต ัวม าก ก ว ่าผ ลป ระโย ชน ์ข องผ ู้ถ ือ ห ุ้น  น ่าไป ส ่การ ข ัค แย ้งข อ งผ ล ป ระโย ช น ์ (Conflict o f Interests) จึง ก ่อ ให ้เก ิด  
ป ็ญ ห าท ี่เร ียกว ่า “Adverse Selection” (ห ร ือ  Hidden Information เป ็น การปกป ิด ข ้อม ูล  ท ำให ้เก ิด ความ ไม ่เท ่าเท ีย ม ก ัน ของข ้อม ูลระห ว ่างผ ู้บ ร ิห าร  
ก ับ ผ ู้ถ ือห ุ้น ) และ  “Moral Hazard” (หร ือ Hidden Action เป ็น การกระท ำท ี่แอบ แฝ งของผ ู้บ ร ิห าร ท ี่ผ ู้ถ ือ ห ุ้น ไม ่ส าม ารถต รวจส อบ ได ้)
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ชุพา3งกรณ์มหาวิทยาลัย

ทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง โดยบริษ ัทท ี่ม ีพฤต ิกรรมของการวางแผนภาษ ีส ูงจะม ีค ่า ETR 
TAX/CFO และ TAX/ASSET ตํ่า รายละเอ ียดท ิศทางความสัมพ ันธ ์ด ังกล่าวแสดงไว ้ตามตารางท ี่ 2

[แทรกตารางที่ 2 ที่นี่]

นอกจากนี งานวิจ ัยครังน ีได ้ม ีการควบคุมป ีจจ ัยค ุณลักษณะเฉพาะอื่นๆ ของบริษ ัท ท่ี 
งานวิจ ัยในอดีตได ้ทำการศึกษามาแล ้วว ่าเป ็นป ีจจ ัยท ี่ม ีผลกระทบต่อการวางแผนภาษ ี ประกอบด้วย

ขนาดของบริษ ัท
งานวิจ ัยจำนวนมากได ้ศ ึกษาความสัมพ ันธ ์ระหว่างขนาดของบริษ ัทก ับค ่า ETR ซึ่ง 

ผลการวิจ ัยท ี่พบม ีความขัดแย้งก ันอย่างมาก บริษ ัทขนาดใหญ ่จะได้ร ับความสนใจ ห เอการ 
ควบคุมด ูแลจากหน่วยงานของรัฐบาลหรือส ังคมส ูง ทำให ้การวางแผนภาษ ีเป ็นไปได้ยากขึ้น จึงทำ 
ให ้บริษ ัทขนาดใหญ ่ม ีค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีส ูง ใน ทางตรงก ันข้ามม แีนวคิดท ี่เสนอว่าบริษ ัทขนาดให ญ ม่ ีผู้ท ี่ 
ม ีความรู้ ความเช ี่ยวชาญทางด ้านภาษ ีมากกว่า ม ีสถานะและแหล่งเง ินท ุนท ี่เหน ือกว่าในการท ี่จะ 
ต ่อรองให้ม ีการออกกฎหมายท ี่สอดคล ้องก ับผลประโยชน์และความต้องการของบริษ ัท จ ึงทำให ้ 
ได ้เปรียบกว่าในการวางแผนภาษ ี รวมถ ึงการจ่ายลงท ุนด ้านการวางแผนภาษ ีของบริษ ัทขนาดใหญ ่ 
จะทำให ้บร ิษ ัทได ้ร ับผลประโยชน ์จากจำนวนเง ินภาษ ีท ี่ประหยัดได ้มากกว่า(Economy o f Scale)

งานวจัยของ Zimmerman (1983), Shevlin และ Porter (1992) และ Orner และคณะ (1993) 
พบว่าบริษ ัทขนาดใหญ ่ม ีค ่า ETR สูง แต่งานวิจ ัยของ Porcano (1986) กลับพบว่าบริษ ัทขนาดใหญ่ม ี 
ค่า ETR ตํ่า ต่อมา Wilkie และ Limberg (1990) ได ้ทำการว ิจ ัยเพ ื่อหาสาเหตุของผลการว ิจ ัยท ี่ข ัดแย้ง 
กันช้างด้น และสรุปว่าการท ี่ความส ัมพ ันธ์ระหว่างขนาดของบริษ ัทก ับค ่า ETR มีผลการวิจ ัยท ี่ 
ข ัดแย้งก ันน ันเค ิดจากระเบ ียบวิธ ีว ิจ ัยและการวัดค ่า ETR ที่แตกต่างกัน นอกจากนีงานวิจ ัยของ 
Stickey และ McGee (1982) และ Gupta และ Newberry (1997) พบว่าขนาดของบริษ ัทไม ่ม ี 
ความสัมพ ันธ์ก ับค่า ETR นอกจากนี Citizens for Tax Justice ซ ึ่งเป ็นหน ่วยงานรัฐบาลของประเทศ 
สหรัฐอเมริกาได ้ทดสอบความสัมพ ันธ์ระหว่างขนาดของบริษ ัทก ับค ่า ETR พบว่าบริษ ัทขนาดใหญ ่ 
ส ่วนมากไม่ม ีการเส ียภาษ ีหรือเส ียภาษ ีในอ ัตราท ี่ต ํ่ามาก โดยผลการศ ึกษาครังน ีนำมาใช ้เป ็นข้อม ูล 
สน ับสนุนให ้ม ีการออกกฎ ระเบียบ ข้อบังคับ เพ ื่อให ้การจ ัดเก ็บภาษ ีม ีประส ิทธ ิภาพมากยิ่งข ึ้น  

งานวิจ ัยส ่วนใหญ ่เป ็นการศ ึกษากล ุ่มต ัวอย่างในประเทศสหรัฐอเมร ิกา อย่างไรก็ตามมี 
การศ ึกษาความสัมพ ันธ์ระหว่างขนาดของบริษ ัทก ับค ่า ETR โดยใช ้กลุ่มต ัวอย่างในประเทศอื่น 
ได้แก่ งานวิจ ัยของ Holland (1998) ศ ึกษาต ัวอย่างในประเทศอังกฤษ ผลการวิจ ัยพบว่าขนาดของ 
บริษ ัทแปรผันโดยตรงกับค่า ETR แต่ม ีบางป ีท ี่พบว่าขนาดของบริษ ัทแปรผกผันก ับค ่า ETR
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งานวิจ ัยของ Kim และ Limpaphayom (1998) ศ ึกษากล ุ่มประเทศในแถบเอเช ียตะว ันออกและเอเช ีย 
ตะว ันออกเฉ ียงใต ้ พบว่าประเทศเกาหลี มาเลเซ ีย ไต้หวัน และไทย บริษ ัทขนาดใหญ่ม ีค ่า ETR ตํ่า 
แต ่พบว่าบริษ ัทขนาดใหญ ่ในฮ่องกงม ีค ่า ETR สูง ซึ่ง Kim และ Limpaphayom (1998) อธิบาย 
ผลการว ิจ ัยท ี่ฃ ัดแย้งก ันว ่าสำหรับประเทศที่พ ัฒนาแล้วการกำก ับด ูแลของหน่วยงานของรัฐม ี 
ประสิทธิภาพสูง ในขณะที่ประเทศกำล ังพ ัฒนาจะม ีนโยบายสน ับสน ุนทางต ้านภาษ ีให ้ก ับบริษ ัท 
ขนาดใหญ่ นอกจากนี้งานวิจ ัยของ Derashid และ Zhang (2003) ศ ึกษาต ัวอย่างในประเทศมาเลเซ ีย 
และงานวิจ ัยของ Richardson และ Lanis (2007) ศ ึกษาต ัวอย่างในประเทศออสเตรเล ีย พบว่าบริษ ัท 
ขนาดใหญ่มีค ่า ETR ตํ่า แต่ Liu และ Cao (2007) ศ ึกษาต ัวอย่างในประเทศจีนไม ่พบความส ัมพ ันธ ์ 
ระหว่างขนาดของบริษ ัทก ับค่า ETR จากผลการวิจ ัยข ้างต ้นจะเห ็นว่าท ิศทางความสัมพ ันธ ์ระหว่าง 
ขนาดของบริษ ัทก ับค่า ETR ท ี่ใช ้เป ็นต ัวว ัดการวางแผนภาษ ีย ังคงม ีความข ัดแย้งก ันอย่างมาก

โครงสร้างเงินท ุน (C apita l S tru c tu re )
ป ีจจ ัยทางต ้านโครงสร้างเง ินท ุนม ีผลกระทบต่อค ่าใช ้จ ่ายภาษ ี โดยหากบริษ ัทจัดหาแหล่ง 

เง ินท ุนจากการกู้ย ืม จะมีรายจ่ายค ่าดอกเบ ี้ยจากการกู้ย ืม ซ ึ่งสามารถนำมาห ักเป ็นค ่าใช ้จ ่ายไต ้ท ั้ง 
ในทางบ ัญชีและทางภาษี แต ่หากบริษ ัทจ ัดหาแหล่งเง ินท ุนโดยการออกจำหน ่ายห ุ้น การจ่าย 
ผลตอบแทนในรูปของเง ินป ีนผลไม ่สามารถนำมาห ักเป ็นค ่าใช ้จ ่ายไต ้ ด ังน ันบริษ ัทท ี่เล ือกท ี่จะ 
จ ัดหาแหล่งเง ินท ุนจากการกู้ย ืมจะม ีค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีต ํ่า แต ่เน ื่องจากรายจ่ายค ่าดอกเป ียท ี่เก ิดจากการ 
ก ู้ย ืมสามารถนำมาห ักเป ็นค ่าใช ้จ ่ายไต ้ท ั้งในทางบ ัญช ีและทางภาษ ี จ ึงทำให ้ไม ่ม ีผลกระทบกับค่า 
ETR (ภาคผนวก ข) แต่ม ีผลกระทบทำให ้ค ่า TAX/CFO และ TAX/ASSET ตํ่า

อย่างไรก็ตาม การท ี่บร ิษ ัทเล ือกท ี่จะจ ัดหาแหล่งเง ินท ุนโดยการก ู้ย ืมเง ินและม ีรายจ ่ายค ่า 
ดอกเษ ียมาห ักเป ็นค่าใช ้จ ่าย ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญช ีและกำไรทางภาษ ีต ํ่าลงน ัน แสดงให้เห ็นว่า 
บริษ ัทให ้ความสำค ัญกับการลดค่าใช ้จ ่ายภาษ ี จ ึงคาดว่าจะม ีการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ค ่า ETR ลดลง 
ต้วยเช่นกัน และงานวิจ ัยท ี่ผ ่านมาส ่วนใหญ ่ (Stickney และ McGee, 1982 และ Gupta และ 
Newberry, 1997) พบว่าบริษ ัทท ี่ม ีอ ัตราส ่วนของหนีส ันต ่อส ินทรัพย ์รวมถ ูงม ีค ่า ETR ตํ่า ในทาง 
ตรงก ันข ้ามม ีแนวคิดท ี่เสนอว่าบริษ ัทท ี่ม ีรายจ่ายค ่าดอกเม ียเง ินก ู้ส ูง ม ีผลทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีต ํ่า และ 
จากการท ี่บร ิษ ัทมีค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีต ํ่า ทำให้บริษัทไม,จำเป ็นท ี่จะต ้องม ีการวางแผนภาษีท ี่กระทบกับค ่า 
ETR อีก

จากงานวิจ ัยทางเศรษฐศาสตร์ม ีการอ ้างอ ิงทฤษฎีในการพ ิจารณาต้นท ุนและผลประโยชน์ท ี่ 
เกิดขึน (Trade off theory) ซ ึ่งเสนอว่า การกำหนดระดับส ัดส ่วนหนีส ินเป ็าหมายท ี่เหมาะสมน ัน 
ผ ู้บร ิหารจะต้องพ ิจารณาท ังต ้นท ุนทางการเงินและผลประโยชน ์ทางภาษ ีท ี่เก ิดฃ ึนจากการก่อหน ี 
กล่าวค ือการจัดหาเงินท ุนจากการก ่อหน ีน ันม ีต ้นท ุนทางการเงินเก ิดข ึน ได้แก่ ต ้นท ุนที่เก ิดจากการ
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รายงานกำไรทางบ ัญช ีต ํ่า ต ้นท ุนจากการผ ิดส ัญญาก ู้ย ืมหเอการถ ูกฟ ้องล ้มละลาย (Default) แต่ 
ขณะเด ียวก ันดอกเบ ี้ยจ ่ายจากการก ู้ย ืมนำมาห ักเป ็นค ่าใช ้จ ่ายเพ ื่อลดหย่อนภาระภาษ ีไต ้ ด ังน ั้นบริษ ัท 
จ ึงต ้องพ ิจารณาตัดส ินใจเล ือกทางเล ือกท ี่จะทำให ้บร ิษ ัทได ้ร ับประโยชน์ส ูงส ุดจากโครงสร้าง 
เงินทุน

จากแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจ ัยท ี่ผ ่านมา ความสัมพ ันธ ์ระหว่างอ ัตราส ่วนหนี้ส ินต ่อ 
ส ินทรัพย์รวมกับค่า ETR ยังคงมีท ิศทางความส ัมพ ันธ์ท ี่ข ัดแย้งก ัน แต ่จากการท ี่รายจ ่ายค ่าดอกเบ ี้ย 
สามารถนำมาห ักเป ็นค่าใช ้จ ่ายไต ้ท ั้งในทางบ ัญชีและทางภาษ ี จ ึงคาดว่าอ ัตราส ่วนหนี้ส ินต ่อ 
ส ินทรัพย์รวมจะมีผลกระทบทำให ้ค ่า TAX/CFO และ TAX/ASSET ลดลง

ระด ับการองช ุนในส ินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตน (C apita l Intensity)
ตามหลักกฎหมายภาษ ีของประเทศไทยเช ่นเด ียวก ับประเทศสหรัฐอเมร ิกา การดัดค ่าเส ื่อม 

ราคาส ินทรัพย์ในทางภาษ ีสามารถหักได ้เร ็วกว ่าตามอายุการใช ้งานท ี่แท ้จร ิง ด ังน ั้นบริษ ัทท ี่ม ี 
ล ักษณะของการดำเน ินธ ุรก ิจอยู่ในประเภทกลุ่มอ ุตสาหกรรมการผลิต ซ ึ่งม ีการลงท ุนในส ินทรัพย์ท ี่ 
ม ีต ัวตน ประเภทเครื่องจักร เครื่องมือ และอ ุปกรณ ์ ท ี่ม ีม ูลค่าส ูง จะม ีค ่าเส ื่อมราคาทางภาษ ีท ี่ห ักไต ้ 
เร ็วกว ่าทางบ ัญช ีจ ึงทำให ้บร ิษ ัทท ี่ม ีระด ับการลงท ุนในส ินทรัพย์ท ี่ม ีด ัวตนส ูงสามารถท ี่จะวางแผน 
ภาษ ีท ี่ม ีผลกระทบต่อค ่า ETR ไต้มากกว่า อย่างไรก ็ตามหากการด ัดค ่าเส ื่อมราคาส ินทรัพย ์ในทาง 
บ ัญช ีและทางภาษ ีไม ่แตกต่างก ัน ระดับการลงท ุนในส ินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตนก็จะไม ่ม ีผลกระทบกับค ่า 
ETR จากงานวิจ ัยของ Gupta และ Newberry (1997) ท ี่ได ้ทำการศ ึกษาถึงความส ัมพ ันธ์ระหว่าง 
ระด ับการลงท ุนในส ินทรัพย์ท ี่ม ีด ัวตนกับค่า ETR พบว่าบริษ ัทท ี่ม ีระด ับการลงท ุนในสินทรัพย์ท ี่ม ี 
ต ัวตนสูงมีค ่า ETR ตํ่า

ความสามารถในการทำกำไร (Profitability)
งานวิจ ัยของ Gupta และ Newberry (1997) อ้างอิง Wilkie (1988) แสดงสมการ 

ความสัมพ ันธ ์ระหว่างค ่า ETR ก ับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ (ROA) พบว่าค ่า ETR แปรผัน
โดยตรงกับ ROA เข ียนเป ็นสมการความส ัมพ ันธ์ ด ังน ี้

TEETR =

ETR =
PTI
TI*t
PTI

ETR = ^ * ?
ETR PTI - (PTI- T I) ,  t 

PTI
PTI - TlETR = [1 -  '  ] * tPTI
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ETR = [1 - PTI-TI
P T I * ^

ETR = [1 - ROA * TA
PTI-TI 1, ,

ETR = [1 ROA’ [A

ETR = อ ัตราภาษ ีเง ินได ้น ิต ิบ ุคคลท ี่แท ้จร ิง คำนวณจากอัตราส ่วนค่าใช ้จ ่ายภาษ ีต ่อกำไรทาง 
บ ัญชีค ่อนหักภาษ ี 

TE =  ค่าใช้จ ่ายภาษี
TI =  กำไรทางภาษี

PTI =  กำไรทางบ ัญชีค ่อนห ักภาษ ี
TA = ส ินทรัพย์รวม
ROA = อ ัตราผลตอบแทนจากส ินทรัพย ์ คำนวณจากกำไรทางบ ัญช ีก ่อนห ักภาษ ีต ่อส ินทรัพย์รวม 
TP = ส ิทธ ิประโยชน ์ทางภาษ ี (Tax Preferences) ท ี่ทำให ้ม ีความแตกต่างระหว่างกำไรทาง 

บ ัญชีก ับกำไรทางภาษี
จากสมการ ถ ้ากำหนดให ้ค ่า TP, t  และTA คงที่ การเพ ิ่มขึ้นของค่า ROA จะทำให ้

TP ม ีค ่าลดลง และเม ื่อนำไปลบออกจาก 1 จะทำให้ค ่า ETR เพิ่มขึ้น ด ังน ั้นค่า ETR จึงแปร 
ROA * TA

ผันโดยตรงกับค่า ROA
จากงานวิจ ัยของ Gupta และ Newberry (1997) บร ิษ ัทท ี่ม ีอ ัตราผลตอบแทนจากส ินทรัพย ์ 

สูง จะมีค ่า ETR สูงด ้วย แต ่จากงานวิจ ัยของ Rego (2003) กลับพบว่าบริษ ัทท ี่ม ีความสามารถในการ 
ทำกำไรส ูงจะม ีแรงจูงใจมากกว่าในการวางแผนภาษี ทำให ้บริษ ัทท ี่ม ีอ ัตราผลตอบแทนจาก 
ส ินทรัพย์ส ูงม ีค ่า ETR ตํ่า งานวิจ ัยท ี่ผ ่านยังคงม ีผลการวิจ ัยท ี่ข ัดแย้งก ัน

กลุ่มอ ุตสาหกรรม (In d u stry  G roup)
อ ุตสาหกรรมแต่ละกลุ่มจะม ีล ักษณะและสภาพแวดล้อมในการดำเน ินธ ุรก ิจท ี่แตกต ่างก ัน 

ซ ึ่งจากงานวิจ ัยของ Derashid และ Zhang (2003) ในประเทศมาเลเซ ีย พบว่าบริษ ัทท ี่อย ู่ในกลุ่ม 
อ ุตสาหกรรมการผลิต และโรงแรมจะมีค ่า ETR ตํ่ากว่าอ ุตสาหกรรมอื่น ซ ึ่งสอดคล้องก ับผลการวิจ ัย
ของ Zimmerman (1983) ท ี่พบว่าความแตกต ่างของค ่า ETR ขึ้นกับประเภทของอุตสาหกรรม 

ล ักษณะการประกอบธุรก ิจของแต่ละอ ุตสาหกรรม ม ีผลกระทบทำให ้การวางแผนภาษี 
แตกต่างกัน ยกตัวอย่างเช ่น อ ุตสาหกรรมการเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อุตสาหกรรมการผลิต

= อ ัตราภาษตามทํกฎหมายกำหนด
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ได ้ร ับส ิทธ ิประโยชน ์ทางภาษ ีจากคณะกรรมการส ่งเสร ิมการลงท ุน (BOI)16 อ ุตสาหกรรมปิโตรเคมี 
ม ีกฎหมายว่าด ้วยภาษ ีเง ินได ้ป ิโตรเล ียมมาใช ้บ ังค ับเป ็นการเฉพาะ ก ิจการธนาคารในส่วนของกำไร 
ท ี่ได ้จากการประกอบกิจการวิเทศธนกิจได ้ร ับการลดอ ัตราภาษ ีคงเหล ือร ้อยละ 10 กิจการ 
อส ังหาร ิมทรัพย ์ม ีหล ักเกณฑ ์การรับร ู้รายได ้ทางบ ัญช ีค ับทางภาษ ีแตกต่างค ัน ด ังบ ันจึงคาดว่าแต่ละ 
กลุ่มอ ุตสาหกรรมท ี่แบ ่งตามการแบ ่งกล ุ่มอ ุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพย ์แห ่งประเทศไทยจะม ี 
การวางแผนภาษีท ี่แตกต่างค ัน

2.3 ระเบ ียบวิธ ีว ิจ ัย
2.3.1 กลุ่มต ัวอย่างและการเก ็บรวบรวมข้อม ูล
การศ ึกษาป ิจจ ัยท ี่ม ีอ ิทธ ิพลก ับการวางแผนภาษ ี ได ้กำหนดหลักเกณฑ ์ในการคัดเล ือกข้อม ูล 

เพ ื่อใช ้เป ็นกลุ่มต ัวอย่างในการศึกษา ดังนี
1) เป ็นบริษ ัทท ี่จดทะเบ ียนในตลาดหลักทรัพย ์แห ่งประเทศไทยจากกระดานหลัก ในปีใดปี 

หนึ่งต ั้งแต่ป ีพ.ศ. 2544 - 255017
2) ใช ้ต ัวอย่างจากท ุกกลุ่มอ ุตสาหกรรม ยกเว้นกลุ่มบริษ ัทที่อยู่ระหว่างทืเนฟูก ิจการ 

เน ื่องจากม ีว ิธ ีการปฏ ิบ ัต ิทางภาษ ีท ี่แตกต่างจากบริษ ัทปกติ
3) กล ุ่มต ัวอย่างจะต ้องม ีกำไรทางบ ัญช ีก ่อนห ักภาษ ีเป ็นค ่าบวก18 19 เน ื่องจากเป ็นค่าท ี่ 

นำมาใช ้เป ็นฐานในการคำนวณหาค่า ETR ซ ึ่งหากมีค ่าเป ็นลบจะทำให ้การแปลความหมายของ
ผลการวิจ ัยผ ิดพลาด และกลุ่มต ัวอย่างจะต ้องม ีข ้อม ูลท ุกรายการครบถ้วน และไม่เป ็นกลุ่มตัวอย่างท ี่ 
ม ีความผิดปกติจากกล ุ่มต ัวอย่างท ั่วไป (Outliers)1’ จ ึงเหล ือกลุ่มต ัวอย่างท ังหมดจำนวน 1,698 
ตัวอย่าง

16 บ ร ิษ ัท ท ี่อ ย ู่ใน กล ล ุ่ม ธ ุต ส าห ก รร ม เค ีย วก ัน  ม ักจ ะได ้ร ับ ส ิท ธ ิป ระโย ชน ์ท างภ าษ ีจาก ค ณ ะกรรม การส ่ง เส ร ิม ก ารล งท ุน  (BOI) 

เห ม ือน ก ัน  ค ัวแป รกล ุ่ม อ ุต ส าห ก รรม จ ึง เป ็น ต ัวแป รค วบ ค ุม ท ี่แส ค งถ ึงส ิท ธ ิป ระโยช น ์ท างภ าษ ีจาก  BOI ด้วย

17 จากว ิกฤตเศรษฐก ิจป ี พ.ศ. 2540  ท ำให ับ ร ิษ ัท จำน วน ม ากม ีผ ลข าด ท ุน ส ะส ม ท างภ าษ ี ช ึ๋งย ังคงส าม ารถน ำผ ลข าด ท ุน สะส ม  

ต ังก ล ่าวยก ม าใช ้ได ้ภ ายใน  5 รอ บ ระ ย ะ เวล าษ ัญ ช ีต ังต ั้น ก ารใช ้ข ้อ ม ูล ต ั้งแต ่ป ี พ.ศ. 2 5 4 4 - 2 5 5 0  จะช ่วยลดผลกระท บ จากป ็ญ ห าความไม  ่
ปกต ิของข ้อม ูล  ซ ึ๋งศ ภ าวะเศ รษ ฐก ิจ ใน ช ่วงท ี่ท ำการศ ึกษ าค ่อน ข ้างท ี่จะค งท ี่

18 ค ่า ETR ค ำน ว ณ ม าจ าก ภ าษ ีต ่อ กำไรท างบ ้ญ ช ีค ่อ น ห ัก ภ าษ ีบ ร ิษ ัท ท ี่ม ีก ำไรท างม ัญ ช ีค ่อ น ห ัก ภ าษ ีเป ็น ค ่าต ิด ล บ จ ะท ำให ัก าร  

แปลผลสัพ'ร'ของค่า ETR ผ ิดพ ลาด กล ่าวค ือ  กรณ ีภ าษ ีม ีค ่า เป ็น บ วก แต ่กำไรค ่อน ภ าษ ีเป ็น ค ่าต ิด ลบ  ETR จะม ีค ่าเป ็นลบ ม ีความหมายว ่า 
บริษ ัทม ีรายจ ่ายค ่าภาษ ีต ํ่า  ซ ึ๋งตรงข ้ามก ับข ้อ เท ็จจร ิง ท ี่บ ร ิษ ัท ม ีการเส ียภ าษ ีแม ้ว ่าจะม ีผ ลข าด ท ุน ท างบ ัญ ช ี ใน ท างตรงข ้าม กรณ ีภ าษ ี และกำไร  
ค ่อนภาษ ีม ีค ่าเป ็นลบ  ETR จะม ีค ่าเป ็น บ วก ม ีความห มายว ่าบร ิษ ัท ม ีรายจ ่ายค ่าภาษ ีสง ต ั้ง ๆ  ท ี่บ ร ิษ ัท ไม ่ม ีการเส ียภ าษ ี แต ่ผลของ ETR กล ับ  

แสดงว ่าบ ร ิษ ัท ม ีรายจ ่ายค ่าภาษ ีส ุง

19 กล ุ่มต ัวอย ่างท ี่ม ีความ ผ ิดปกต ิ (Outliers) พ ิจ ารณ าจ ากค ่าท ี่ไม ่ได ้อย ู่ใน ช ่วง  ±  3 Standard Deviation ช ึ๋งจะต ัด กล ุ่ม ต ัวอย ่าง เห ล ่าน ี ้

ออกต ั้งห ม ดจำน วน  121 ต ัวอย ่างป ระกอบ ด ้วย ETR ท ี่ม ีค ่า > 3 SD. จำนวน 37 ต ัวอย ่าง และ < 3 SD. จำนวน 9 ต ัวอย่าง ซ ึ๋งค ่าเฉล ี่ย  ETR ของ
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4) การเก ็บข ้อม ูลโครงสร้างการถ ือห ุ้นใช ้ข ้อม ูลจากแบบแสดงรายการข ้อม ูลประจำป ี (แบบ 
56-1) และข ้อม ูลรายงานทางการเงินใช ้ข ้อม ูลงบการเงินรวม20 จากฐานข้อม ูล SETSM ART ของ 
ตลาดหลักทรัพย์แห ่งประเทศไทย และฐานข้อมูล DATASTREAM

ตารางที่ 3 สรุปจำนวนข้อม ูลและหลักเกณฑ ์การค ัดเล ือกกล ุ่มต ัวอย่าง ต ังน ี้

[แทรกตารางที่ 3 ที่นี่]

2.3.2 การว ัดค ่าของตัวแปร
2.3.2.1 การว ัดค ่าต ัวแปรตาม: การวางแผนภาษี

การวางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีอดอง โดยไม,กระทบกับกำไรทางบัญชี วัดค่า
จากอ ัตราภาษ ีเง ินได ้น ิต ิบ ุคคลท ี่แท ้จร ิง21 (Effective tax rate ห เอ  ETR) งานวิจ ัยในอดีตท ี่ศ ึกษา 
เก ี่ยวค ับการวางแผนภาษี ส ่วนใหญ่ใช ้ค ่า ETR เป ็นตัววัดการวางแผนภาษ ี คำนวณจากอัตราส ่วน

กล ุ่มต ัวอย ่างก ่อน ต ัดค ่า Outliers ม ีค ่าเท ่าก ับ  0.201 นอกจากน ีม ีการต ัด  Outliers ของต ัวแปร LEV CAP ROA และ Tobin's q อ อ กอ ีกรวม จำน วน  
75 ต ัวอย่าง

คามประมวลร ิ:ษฎากร บ ร ิษ ัท ด อ งคำน วณ ภ ารเง ิน ได น ิต ิบ ุค ค ลจ าก ผ ล กำไรท างภ าษ ีท ี่ป ร ับ ป ร ุงจากก ำไรท างบ ัญ ช ีต าม งบ  
การเง ิน เฉพ าะของบ ร ิษ ัท  แต ่เน ื่องจากการวางแผ น ภ าษ ีตาม ความ ห ม ายข องการค ืกษ าค ร ังน ี้เป ีน การท ำให ้ค ่าใช ้จ ่ายท างภ าษ ีข องบ ร ิษ ัท ลด ลง  
ช ึ๋งม ีผ ล ท ำให ้ก ำไรท างษ ัญ ช ีห ก ังห ักภ าษ ี และกระแส เง ิน ส ด จากการด ำเน ิน งาน เพ ิ่ม ข ึ้น  ซ ึ่งจะส ่งผ ลกระท บ ต ่อม ูลค ่าข องก ิจการ ซ ึ๋ง เป ีนการ  
วางแผน ภ าษ ีท ี่จะต ้องน ำงบ การเง ิน ข องท ุกบ ร ิษ ัท ม าท ำการว ิเค ราะห ัใน ภ าพ รวม  และ เน ื่อ งจ าก ม ีว ิเก ารวางแผ น ภ าษ ีห ล าย ร ุป แบ บ ท ี่ม ีค ว าม  
เก ี่ยวช ้องก ับ งบ การเง ิน รวม  เช ่น การก ำห น ด ราค าโอน  (Transfer Pricing) รายการระห ว ่างก ัน  (ก าร ย ้าย โอ น ก ำไร ระห ว ่างก ัน  จากบ ร ิษ ัท ท ี่ม  ี
ก ำไรท างภ าษ ีส ูงไป ย ังบ ร ิษ ัท ท ี่ม ีผ ล ข าด ท ุน ท างภ าษ ีห ร ือ ม ีส ิท ธ ิป ร ะโย ช น ์ท างภ าษ ี)ซ ึ่งจ ะม ีผ ล ท ำให ้ค ่าใช ้จ ่าย ภ าษ ีใน ภ าพ รวม ข อ งท ุก บ ร ิษ ัท  
ลดลง

21 การว ัคการวางแผน ภ าษ ีจากค ่า ETR ส ะห ้อ น ถ ึงค วาม แต ก ต ่างข อ งก ำไรท างภ าษ ีก ับ ก ำไรท างบ ัญ ช ี โด ย บ ร ิษ ัท ท ี่ม ีก ำไรท าง  

ภ าษ ีต ํ่าแต ่กำไรท างบ ัญ ช ีส ูงจะม ีผ ล ท ำให ้ค ่า  ETR ตํ่า แต ่กรณ ีบ ร ิษ ัท ท ี่ม ีท ั้งกำไรท างภ าษ ีแล ะกำไรท างบ ัญ ช ีต ํ่าจ ะไม ่ก ร ะท บ ก ับ ค ่า  ETR  
ยกต ัวอย ่างเช ่น  บ ร ิษ ัท ท ี่ม ีก ำไรท างบ ัญ ช ี 100 บ าท และม ีอ ัต ราภ าษ ี 30% ก ารลด ลงข องค ่าใช ้จ ่ายภ าษ ีท ี่เป ีน ผ ลม าจากการลด ลงข องกำไร  
ท างภ าษ ีแต ่ไม ่กร ะท บ ก ับ ก ำไรท างษ ัญ ช ีจ ำน วน  10 บาท น ั่น ค ือกำไรท างภ าษ ีลด ลง 10 บ าท ท ำให ้ม ีค ่าใช ้จ ่ายค ่าภ าษ ีจ ำน วน  27 บาท คำนวณ  
จาก (100-10)*30%  กำไรท างบ ัญ ช ีย ังคงเท ่าก ับ  100 บาท ETR จะม ีค ่าเท ่าก ับ  27% คำนวณ จาก 27/100  ขณ ะท ี่ก ารลด ลงข องภ าษ ีท ี่เป ีน ผ ล  
ม าจาก ท ั้งก ำไรท างภ าษ ีและก ำไรท างบ ัญ ช ีต ํ่าล ง  10 บาท จะม ีรายจ ่ายค ่าภาษ ีจำนวน 27 บ าท คำน วณ จาก  (100-10)*30%  และ ETR จะม ีค ่า  
เท ่าก ับ  30% คำนวณ จาก 27/(100-10) จะเห ็น ว ่าก ารล ด ล งข อ งท ั้งก ำไรท างภ าษ ีแล ะก ำไรท างษ ัญ ช ีจ ะไม ่ม ีผ ล ก ระท บ ต ่อ ค ่า  ETR ถ ึงแห ้ว ่าจะ  
ม ีค ่าใช ้จ ่ายค ่าภ าษ ีลดลงก ีต าม  ส ่าห ร ับ ก ารว ัด ค ่าการวางแผน ภ าษ ีจากอ ัต ราส ่วน ภ าษ ีต ่อกระแส เง ิน ส ด จากการค ำเน ิน งาน  และอ ัตราส ่วน ภ าษ  ี
ต ่อส ินทร ัพขรวม เป ีน การเท ียบ ค ่าใช ้จ ่ายภ าษ ีก ับ ฐาน การคำน วณ อ ื่น  ท ี่ส ะห ้อ น ถ ึงก ารล ด ล งข อ งค ่าใช ้จ ่าย ภ าษ ีท ี่ม าจ าก ก ารล ด ล งข อ งกำไร  
ทางภาษ ี ท ั้งท ี่ม ีผ ล กร ะท บ และไม ่ม ีผ ล ก ระท บ ก ับ ก ารล ด ล งข อ งก ำไรท างบ ัญ ช ี น อกจากน ี้ก ารต กแต ่งต ัว เลข ข องรายการส ิน ท ร ัพ ย ์รวม  และ  
ก ระแส เง ิน ส ด จากการด ำเน ิน งาน ม ีน ์อย กว ่าการต กแต ่งต ัว เลขกำไรท างบ ัญ ช ี
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ค่าใช ้จ ่ายภาษ ี หารด ้วยกำไรทางบ ัญช ีค ่อนห ักภาษ ี22 ซึ่งค่า ETR จากการคำนวณวิธ ีน ี้สามารถใช้เป ็น 
ต ัวว ัดความแตกต่างท ังหมด ค ือท ังความแตกต่างถาวรและความแตกต่างช ั่วคราว

งานวิจ ัยครั้งน ี้ใช ้ค ่าเฉลี่ยของ ETR แทนการใช้ค ่า ETR รายปี (Chen และคณะ 2007 และ 
Dyreng และคณะ 2008 ) เพ ื่อลดผลกระทบจากรายการท ี่เก ิดข ึ้นเป ็นการช ั่วคราว(Transitory Tax 
Items) ซ ึ่งค ่าเฉลี่ยของ ETR คำนวณโดยรวมค่าใช ้จ ่ายภาษ ีเง ินได ้ในช ่วงระยะเวลา 3 ป ี23 จำนวน 5 
ช ่วงเวลา คือ ช่วงปี พ .ศ. 2544 -  2546, พ.ศ. 2545 -  2547, พ .ศ. 2546 -  2548, พ .ศ. 2547 -  2549 
และ พ.ศ. 2548 - 2550 หารด ้วยผลรวมของกำไรทางบ ัญชีก ่อนห ักภาษ ีเง ินได ้ในช่วงเวลาเด ียวก ัน 
ต ัวอย่างเช ่น การคำนวณค่า ETR ช่วงปี พ .ศ. 2544 -  2546 คำนวณโดยนำผลรวมของค่าใช ้จ ่ายภาษ ี 
เง ินได้ในปี พ.ศ. 2544 พ.ศ. 2545 และ พ.ศ. 2546 รวมจำนวน 3 ป ี หารด ้วยกำไรทางบ ัญช ีก ่อนหัก 
ภาษีเง ินได ้ในป ี พ.ศ. 2544 พ .ศ. 2545 และ พ.ศ. 2546 รวมจำนวน 3 ป ีเช ่นเด ียวก ัน เข ียนเป ็นสมการ 
ต ังน ี้

ETR =  £  ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีเง ินได ้น ิต ิบ ุคคล/ £  กำไรทางบัญชีก ่อนหักภาษี
t=2544 t=2544 “

การวางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท,งกำไรทางภาษีและกำไรทางบัญชีลดลง ว ัดค ่าจากอ ัตราส ่วนภาษ ี 
ต ่อกระแสเง ินสดจากการดำเน ินงาน (TAX/CFO) และอัตราส ่วนภาษ ีต ่อส ินทรัพย ์รวม24 
(TAX/ASSET) ซึ่ง Zimmerman (1983) ใช้ค่า TAX/CFO เป ็นตัววัดค ่าภาษ ีโดยให ้เหตุผลว่ารายการ 
กระแสเง ินสดท ี่นำมาใช ้เป ็นฐานการคำนวณบันไม ่ได ้ร ับผลกระทบที่เก ิดจากการตกแต่งต ัวเลข

22 จ าก ก ารท ี่ป ร ะเท ศ ไท ยย ังไม ่รก ารบ ังค ับ ใช ้ม าต รฐ าน ก ารบ ัญ ช ีไท ย ฉ บ ับ ท ี่ 56 เร ื่องการบ ัญ ช ีภ าษ ีเง ิน ไค ้รอด ัด บ ัญ ช ี แต ่ม ีบ ร ิษ ัท  
บ างแห ่งไค ้น ำม าต รฐ าน ก ารบ ัญ ช ีด ังกล ่าวม าถ ือ ป ฏ ิบ ัต ิแล ้ว  ท ำให ้งาน ว ิจ ัย คร ังน ีม ีท ังกล ุ่ม บ ร ิบ ัท ท ี่ใช ้ว ิธ ีภ าษ ีเง ิน ไค ้ค ้างจ ่าย  และกล ุ่ม บ ร ิษ ัท ท ี่ 
ใช ้ว ิธ ีภ าษ ีเง ิน ไค ้รอ ด ัด บ ัญ ช ี ส ำห ร ับ บ ร ิษ ัท ท ี่ใช ้ว ิธ ีภ าษ ีเง ิน ไค ้ค ้างจ ่าย  การคำน วณ ห าค ่า ETR ค ำน วณ จ าก ค ่าใช ้จ ่ายภ าษ ีเง ิน ไค ้ท ี่ป รากฎใน งบ  
กำไรข าด ท ุน  ห ารค ้วย กำไรท างบ ัญ ช ีก ่อ น ห ัก ภ าษ ี และส ำห ร ับ ก ล ุ่ม บ ร ิษ ัท ท ี่ใช ้ว ิธ ีก ารบ ัญ ช ีภ าษ ีเง ิน ไค ้รอด ัด บ ัญ ช ี การคำน วณ ห าค ่า ETR 
ค ำน วณ จากค ่าใช ้จ ่ายภ าษ ีเง ิน ไค ้ส ำห ร ับ งวด ป ิจฐบ ัน  ท ี่ป รากฎ ใน ห ม ายเห ต ุป ระกอบ งบ การเง ิน  ห ารค ้วย กำไรท างบ ัญ ช ีก ่อน ห ักภ าษ ี

ค ่าใช ้จ ่าย ภ าษ ีเง ิน ไค ้ส ำห ร ับ งวด !เจ ฐบ ัน  เป ็น การป ร ับ ป ร ุงผ ลกระท บ ข องราย การภ าษ ีเง ิน ไค ้รอด ัด บ ัญ ช ีออกท ั้งห ม ด  สามารถ  
ค ำน วณ ค ่าใช ้จ ่าย ภ าษ ีเง ิน ไค ้ส ำห ร ับ งวด ป ็จฐบ ัน ไค ้จากการบ วกราย การ เพ ิ่ม ข ึ้น ของส ิน ท ร ัพ ย ์ภ าษ ีเง ิน ไค ้รอด ัด บ ัญ ช ี และราย การลด ลงข อง  
ห น ี้ส ิน ภ าษ ีเง ิน ไค ้รอ ด ัด บ ัญ ช ี (ห เอห ัก ราย การ ลด ล งข องส ิน ท ร ัพ ย ์ภ าษ ีเง ิน ไค ้รอ ด ัด บ ัญ ช ี และราย การ เพ ิ่ม ข ึ้น ข องห น ี้ส ิน ภ าษ ีเง ิน ไค ้รอด ัด  
บ ัญ ช ี) ซ ึ๋งค ่า ETR ท ี่ค ำน วณ ไค ้จ าก การ ใช ้ค ่าใช ้จ ่ายภ าษ ีเง ิน ไค ้ใน งวด ป ิจ จ ุบ ัน ส ำห ร ับ บ ร ิษ ัท ท ี่ใช ้ว ิธ ีก าร บ ัญ ช ีภ าษ ีเง ิน ไค ้ร อด ัด บ ัญ ช ีจ ะ  
ส ะท อ น ถ ึงการ ลด ล งข องค ่าใช ้จ ่ายภ าษ ีส ำห ร ับ ป ีน ํ’น ๆ เข ่น เด ียวค ับ บ ร ิษ ัท ท ี่ใช ้ว ิธ ีภ าษ ีเง ิน ไค ้ค ้างจ ่าย  ซ ึ่งส อด คล ้องค ับ คำน ิยาม การวางแผน  
ภ าษ ีข องงาน ว ิจ ัยค ร ั้งน ี้ท ี่ไค ้ให ้ค วาม ห ม าย ข อ งก ารวางแผ น ภ าษ ีว ่า เป ็น ก ารท ำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภ าษ ีเง ิน ใค ้น ิต ิบ ุค ค ล ลด ล ง

23 การเฉล ี่ยค ่า ETR ใน ช ่วงระย ะ เวล า 3 ป ีจ ะ เป ็น การลด ผ ลกระท บ ท ี่เก ิด ข ึ้น จากค วาม แต กต ่างช ั่วค ราวไค ้ใน ระด ับ ห น ึ่ง

24 การว ัคการวางแผ น ภ าษ ีจากอ ัตราส ่วน ภ าษ ีต ่อส ิน ท ร ัพ ย ์รวม  เป ็น การป ร ับ ฐาน ข องการคำน วณ โด ยไช ้ด ัวห าร เด ียวค ัน  ค ือ ใช  ้

ส ิน ท ร ัพ ย ์รวม เป ็น ด ัวส ่วน ข องท ั้งม ุลค ่าข องก ิจการ กำไรท างบ ัญ ช ี และค ่าใช ้จ ่ายภ าษ ี
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กำไรท ี่ใช ้เกณฑ ์คงค ้างในการบ ันท ึกบ ัญชี นอกจากน ี้ Dyreng และคณะ (2008) เสนอแนะว่าการใช ้ 
กระแสเงินสดจากการดำเน ินงานเป ็นฐาน แทนกำไรทางบ ัญช ี จะสามารถวัดค ่าการวางแผนภาษี 
ครอบคลุมถ ึงการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง โดยการ 
เปล ี่ยนแปลงของกระแสเง ินสดจากการดำเน ินงานม ีความสัมพ ันธ์ในท ิศทางตรงก ันข ้ามกับ 
ค่าใช้จ ่ายภาษี ซ ึ่งหากบริษ ัทม ีค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีต ํ่า จะทำให ้กระแสเง ินสดจากการดำเน ินงานเพ ิ่มข ืน 
และ TAX/CFO ม ีค ่าตํ่าลง ต ัวอย่างเช ่น บริษ ัทท ี่ม ีกระแสเง ินสดจากการดำเน ินงาน 100 บาทและมี 
ค่าใช้จ ่ายภาษี 30 บาทจะมีค ่า TAX/CFO เท่ากับ 30% การลดลงของค่าใช ้จ ่ายภาษี 10 บาทจะมีผล 
ต ่อการเพ ิ่มข ืนของกระแสเง ินสดจากการดำเน ินงานในจำนวนที่เท ่าก ัน โดยจะทำให ้ม ีกระแสเงินสด 
จากการดำเน ินงานเท ่าก ับ 1 1 0 บ าท ซ ึ่งจะท ำให ้ TAX/CFO มีค ่าเท ่ากับ 18% คำน วณ จาก (30-10)/ 
(100+10) จะเห ็นว่าการลดลงของค่าใช ้จ ่ายภาษ ีท ั้งท ี่เป ็นผลมาจากการลดลงของกำไรทางภาษ ีโดย 
ไม ่กระทบกับกำไรทางบ ัญช ี และการลดลงของพ ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ี จะกระทบต่อ 
การลดลงของค่า TAX/CFO

สำหรับการใช้ค ่า TAX/ASSET ซ ึ่งเป ็นอ ัตราส ่วนที่ใช ้ส ินทรัพย์รวมเป ็นฐานน ั้น เป็นการ 
ว ิเคราะห ์ถ ึงความสามารถของบริษ ัทท ี่จะใช ้ประโยชน ์จากส ินทรัพย ์ในการก ่อให ้เก ิดรายได ้และ 
ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีท ี่น ่าจะม ีความสัมพ ันธ์ก ัน โดยมีข ้อสมมติว ่าบริษ ัทท ี่ม ีส ินทรัพย์รวมเท ่าก ัน จะมี 
ความสามารถในการทำกำไรอยู่ในระด ับเด ียวก ัน และควรท ี่จะม ีค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีเท ่าก ันด ้วย แต่หาก 
บริษ ัทใดท ี่ม ีการลงท ุนในส ินทรัพย์รวมส ูงแต ่ม ีค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีต ํ่า น ั่นคือ TAX/ASSET มีค ่าตํ่า เป็น 
การสะท ้อนถ ึงการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีลดลง โดยอาจเป ็นผลมาจากการลดลงของ 
กำไรทางภาษีโดยไม,กระทบกับกำไรทางบ ัญชี หร ือการลดลงของท ั้งกำไรทางบ ัญชีและกำไรทาง 
ภาษี นอกจากน ี้การตกแต่งรายการส ินทรัพย ์ในงบดุลจะน ้อยกว่าการตกแต่งต ัวเลขกำไรทางบ ัญชีใน 
งบกำไรขาดทุน

2.3.2.2 ต ัวแปรอิสระ: โครงสร้างการถือห ุ้น
งานวิจ ัยน ี้ต ้องการศึกษาถ ึงผลกระทบของโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจใน 

การควบคุม และประเภทของผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม ท ี่ม ีต ่อการวางแผนภาษี จึงวัด 
โครงสร้างการถือห ุ้นใน 2 ล ักษณะคือ 1) โครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม 
เปรียบเท ียบก ับโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ไม ่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นคนใดท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม (หรือโครงสร้าง 
การถ ือห ุ้นท ี่ม ีการกระจายการถ ือห ุ้น) โดยวัดโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการ
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ควบคุมจากการม ีผ ู้ถ ือห ุน25 อย่างน้อย 1 คนม ีเปอร์เซ ็นต ์การถือห ุ้นต ังแต ่ร ้อยละ 25 ของจำนวนหุ้นที่ 
ออกและเร ียกชำระแล ้วท ังหมด(Wiwattanakantang, 2001) ซ ึ่งใช ้ต ัวแปรเท ียม (0,1) เป ็นตัววัด โดย 
กำหนดให ้ 1 หมายถ ึงบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม และ 0 หมายถึงบริษ ัทท ี่ม ีการ 
กระจายการถือห ุ้น และ 2) ประเภทของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม โดยแบ ่งกล ุ่มบริษ ัทท ี่ม ี 
โครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุมออกเป ็น 3 ประเภท คือ 2.1) บริษัท 
ครอบครัว ซ ึ่งใช ้ต ัวแปรเท ียม (0,1) เป ็นตัววัด โดยกำหนดให ้ 1 หมายถ ึงบริษ ัทครอบครัว26 และ 0 
หมายถึงบริษ ัทอื่น 2.2) บริษ ัทต ่างประเทศ ซ ึ่งใช ้ต ัวแปรเท ียม (0,1) เป ็นตัววัด โดยกำหนดให ้ 1 
หมายถ ึงบริษ ัทต ่างประเทศ27 และ 0 หมายถึงบริษ ัทอื่น และ 2.3) บริษ ัทรัฐบาล ซ ึ่งใช ้ต ัวแปรเท ียม 
(0,1) เป ็นตัววัด โดยกำหนดให้ 1 หมายถ ึงบริษ ัทรัฐบาล28 และ 0 หมายถึงบริษ ัทอื่น โดยรายละเอ ียด 
ล ักษณะโครงสร้างการถ ือห ุ้นได ้แสดงไว้ตามตารางท ี่ 4

[แทรกตารางที่ 4 ที่น ี่]

การว ัดโครงสร้างการถ ือห ุ้นป ีท ี่ t หมายถึงป ีแรกของช่วงระยะเวลา 3 ป ีท ี่ใช ้ในการ 
คำนวณหาค่าเฉล ี่ยของ ETR ตัวอย่างเช่น ช่วงปี พ.ศ. 2 5 4 4 -2 5 4 6  ใช ้ข ้อม ูลโครงสร้างการถ ือห ุ้นป ี 
พ.ศ. 2544ในการทดสอบ เน ื่องจากผลกระทบของโครงสร้างการถือห ุ้นท ี่ม ีต ่อการวางแผนภาษ ีจะ 
เป ็นผลกระทบที่เก ิดข ึนในอนาคต จ ึงใช ้ข ้อม ูลป ีแรกของผลกระทบที่เก ิดข ึน อย่างไรก็ตามข้อม ูล 
โครงสร้างการถ ือห ุ้นในช ่วงป ีท ี่ทำการศึกษา ไม ่ม ีการเปล ี่ยนแปลงประเภทของผู้ถ ือหุ้นที่ม ีอำนาจ

25 ผ ู้ถ ือห ุ้น  หมายถ ึง บ ุคคล ห ร ือกล ุ่ม บ ุคคลท ี่ม ีความ เก ี่ยวข ้องก ัน  ดาม พ รบ .ห ล ัก ท ร ัพ ย ์แล ะต ลาด ห ก ัก ท ร ัพ ย ์ (ฉ บ ับ ท ี่ 4 ) ห.ศ. 
2 5 5 1 กำหน ดความ ห มายของ"บ ุคคลท ี่ม ีความ เก ี่ยวข ้อง" หมายความว ่า บ ุค ค ลท ี่ม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ใน ล ัก ษ ณ ะใด ล ักษ ณ ะห น ึ่งด ังต ่อ ไป น ี้
(1 ) บ ุคคลท ี่ม ีอำน าจควบ ค ุม ก ิจการบ ร ิษ ัท  และใน ก รณ ีท ี่บ ุคค ล บ ัน เป ็น น ิต ิบ ุค คล ให ้ห ม าย ความ รวม ถ ึงก รรม ก ารข อ งน ิต ิบ ุค ค ล น ี้น ด ้วย
(2) ค ู่ศมรส บ ุตรห ร ือบ ุตรบ ุญ ธรรม ท ี่ย ังไม ่บ รรล ุน ิต ิภ าวะข องกรรมการ ผ ู้บร ิหาร ห ร ือบ ุคคลตาม  (1) (3) น ิต ิบ ุค คลท ี่บ ุค ค ลต าม  (1) หรือ  
(2) ม ีอำน าจควบ ค ุมก ิจการ (4) บ ุค ค ลอ ึ๋น ท ี่ม ีล ักษ ณ ะด าม ท ี่ค ฌ ะกรรม การกำก ับ ตลาด ท ุน ป ระกาศ กำห น ด  เม ึ๋อ บ ุค ค ล ใด ก ระท ำก ารด ้วยค วาม  
เข ้าใจห ร ือค วาม ตกลงว ่า ห ากบ ร ิษ ัท ท ำธร กร รม ท ี่ให ้ป ระโย ช น ์ท างก าร เง ิน แก ่บ ุค ค ล ด ังกล ่าว  กรรมการ ผ ู้บร ิหาร ห ร ือบ ุคคลต าม  (1) หร ือ  
(2) จ ะได ้ร ับ ป ระโย ชน ์ท างการเง ิน ด ้วย  ให ้ถ ือว ่าบ ุคค ลด ังกล ่าว เป ็น บ ุค ค ลท ี่ม ีค วาม เก ี่ยวข ้องส ำห ร ับ การท ำธ ุรกรรม น ี้น

26 บ ร ิษ ัท ค รอ บ ค ร ัวห ม ายถ ึงบ ร ิษ ัท ท ี่ผ ู้ถ ือ ห ุ้น อ ย ่างน ้อ ย  1 ค น ม ีเป อ ร ์เซ ็น ต ์การ ถ ือ ห ุ้น ต ั้งแต ่ร ้อย ละ2 5 เป ็น ข องบ ุค ค ลใด บ ุค ค ล  

หน ึ่ง ห ร ือ ก ล ุ่ม บ ุค ค ลท ี่ม ีค วาม เก ี่ยวโยงก ัน ใน ล ักษ ณ ะข องการเป ็น เค ร ือญ าต ิก ัน  เช ่น น าม ส ก ุล เด ียวก ัน  ค ู่สมรส พ ี่น ้อง บ ิดา มารดา ส ะ ใภ  ้
เขย รวมต ั้ง เป ็น บ ร ิษ ัท ท ี่ม ีความ เก ี่ยวข ้องก ัน

27 บ ร ิษ ัท ต ่างป ระเท ศ  ห ม าย ถ ึงบ ร ิษ ัท ท ี่จค ท ะเบ ีย น ใน ป ระเท ศ ไท ย และม ีผ ู้ถ ือห ุ้น อย ่างน ้อย  1 คนม ีเปอร ์เซ ็น ต ์การถ ือห ุ้น ต ั้งแต  ่

ร ้อยละ 25 เป ็น ของบ ุคคล หร ือ น ิต ิบ ุค คลท ี่ม ีส ัญ ช าต ิอ ึ่น ท ี่ไม ่ใช ่ส ัญ ช าต ิไท ย

28 บ ร ิษ ัท ร ัฐบ าล  ห ม ายถ ึงบ ร ิษ ัท ท ี่ผ ู้ถ ือห ุ้น อย ่างน ้อย 1 คน ม ีเป อร ์เซ ็น ต ์การถ ือห ุ้น ด ังแต ่ร ้อยละ 25 เป ็น ของห น ่วยงาน ของ  

รัฐบาล ได ้แก ่ กระท รวงการคล ัง
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ควบคุม ม ีเพ ียงการเปล ี่ยนแปลงของต ัวเลขเปอร์เซ ็นต ์การถ ือห ุ้นซ ึ่งไม ่ม ีผลกระทบกับงานวิจ ัยคร ั้งน ี้ 
เน ื่องจากใช ้ต ัวแปรเท ียม (0, 1) เป ็นตัววัดค ่าของโครงสร้างการถ ือห ุ้นด ังกล ่าว

2.3.2.3 ต ัวแปรควบค ุม: คุณอักษณะเฉพาะอื่นๆ ของบริษ ัท
ต ัวแปรควบคุมท ี่ใช ้ในการศึกษาครังน ี เป ็นต ัวแปรเก ี่ยวกับค ุณล ักษณะเฉพาะของบริษ ัทท ี่ม ี 

ความส ัมพ ันธ ์ก ับการวางแผนภาษี ซ ึ่งงานวิจ ัยในอดีตได้เคยม ีการศ ึกษามาแล้ว ประกอบด้วย ขนาด 
ของบริษ ัท โครงสร้างเงินท ุน ระดับการลงทุนในสินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตน และความสามารถในการทำ 
กำไร

ขนาดของบริษ ัท วัดจากค่า Natural Logarithm ของสินทรัพย์รวม 
โครงสร้างเง ินท ุน วัดจากอัตราส ่วนหนี้ส ินรวมต่อส ินทรัพย์รวม 
ระด ับการองท ุนในสินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตน (C apital In tensity ) ว ัดจากอัตราส ่วนที่ด ิน อาคาร 

และอุปกรณ ์ต ่อส ินทรัพย์รวมท ั้งหมด
ความสามารถในการทำกำไร ใช ้อ ัตราผลตอบแทนต่อส ินทรัพย์ (Return on Assets: ROA) 

ซ ึ่งคำนวณจากกำไรทางบ ัญชีค ่อนห ักภาษ ีต ่อส ินทรัพย์รวม
กลุ่มอ ุตสาหกรรม แบ ่งตามการแบ ่งกล ุ่มอ ุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพย ์แห ่งประเทศ 

ไทยออกเป็น 8 กลุ่ม ซ ึ่งใช้ต ัวแปรเท ียม (0,1) เป ็นตัววัด ประกอบด้วย กล ุ่มอ ุตสาหกรรมเกษตร 
และอุตสาหกรรมอาหาร สินค้าอ ุปโภคบริโภค ธุรกิจการเงิน ส ินค้าอ ุตสาหกรรม 
อส ังหาริมทรัพย์และก ่อสร้าง ทรัพยากร บริการ และเทคโนโลยี

[แทรกตารางที่ 5 ที่นี่]

ตารางที่ 5 สร ุปข้อม ูลเก ี่ยวก ับต ัวแปรควบคุมท ี่เก ี่ยวก ับคุณลักษณะเฉพาะอื่นๆ ของบริษ ัท 
โดยมีรายละเอ ียดของวิธ ีการว ัดค ่าของต ัวแปร และม ีการคาดหมายท ิศทางความสัมพ ันธ ์ระหว่างต ัว 
แปรเหล่าน ี้ก ับค ่า ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET ซ ึ่งใช ้เป ็นตัวว ัดค ่าการวางแผนภาษี

ต ัวแบบที่ใช ้ในการทดสอบสมมติฐาน

TAX , = Po+ P .O W N , + P 2SIZE, + P 3LEV, + p 4CAP, + P 5RO A , + £  P kINDk 

+ ฐ  P .Y E A R ,+ ธ ,

โดยที่
TA X , =  การวางแผนภาษ ีของบริษ ัท i ป ีท ี่ t ว ัดค่าจาก ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET
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OW Nit =  โครงสร้างการถ ือห ุ้นของบริษ ัท i ป ีท ี่ t
SIZE, =  ขนาดของบริษ ัท i ป ีท ี่ t คำนวณจาก Natural Logarithm ของสินทรัพย์รวม 
LEVit = โครงสร้างเง ินท ุนของบริษ ัท i ป ีท ี่ t คำนวณจากหนี้ส ินรวมต่อส ินทรัพย์รวม 
CAPit = ระดับการลงทุน'ในสินทรัพย์'ท ี่ม ีต ัวตน1ของบริษัท i ป ีท ี่ t คำนวณจากส ินทรัพย ์ 

ประเภทที่ด ิน อาคาร และอุปกรณ ์ต ่อส ินทรัพย์รวม 
ROAit =  กำไรก ่อนห ักภาษ ีต ่อส ันทรัพย์รวมของบริษ ัท i ป ีท ี่ t 
INDk = ต ัวแปรเท ียมตามกลุ่มอ ุตสาหกรรมท ั้ง 8 อุตสาหกรรม 
YEAR, =  ต ัวแปรเท ียมตามจำนวนปีต ั้งแต ่ป ี พ.ศ. 2546-2550

2.4 การว ิเคราะห ์ข ้อม ูลและผลการว ิจ ัย
2.4.1 สถ ิต ิเช ิงพรรณ นา (D escriptive S tatistic) และสหสัมพ ันธ์ของตัวแปร
การว ิเคราะห ์เช ิงพรรณนาเป ็นการอธ ิบายภาพรวมของการวางแผนภาษ ีและค ุณล ักษณะ 

เฉพาะอื่นของบริษ ัท โดยอาศัยค ่าสถ ิต ิในรูปค่าเฉลี่ย ค ่ามัธยฐาน ค ่าเปอร์เซ ็นต ์ไทล์ท ี่ 25 
ค ่าเปอร์เซ ็นต ์ไทล์ท ี่ 75 ค ่าตํ่าส ุด ค่าส ูงส ุด ค่าส ่วนเบ ี่ยงเบนมาตรฐาน ค ่าความเบ ้ และค ่าความโต่ง

[แทรกตารางที่ 6 ที่นี่]

ตารางที่ 6 แสดงค ่าสถ ิต ิเช ิงพรรณนาของตัวแปรท ี่ใช ้ในการศึกษา ซ ึ่งม ีต ัวอย่างท ั้งหมด 
จำนวน 1 ,698ต ัวอย ่างพบว่าต ัวแปรท ี่ว ัดค ่าการวางแผนภาษ ี ประกอบด้วย 1 ) ค่า ETR ม ีค ่าต ํ่าสุด 
-0.259 และค่าส ูงส ุด 0.575 โดยมีค ่าเฉลี่ย 0.180 และมีค ่าม ัธยฐาน 0.213 ล ักษณะการแจกแจงข้อม ูล 
ของค่า ETR ม ีค ่าเฉลี่ยต ํ่ากว ่าค ่าม ัธยฐาน ม ีค ่าความเบ ้เป ็นลบ แสดงว่าการแจกแจงของข ้อม ูลม ี 
ล ักษณะเบ ้ซ ้าย และจากค ่าเปอร์เซ ็นต ์ไทล ์ท ี่ 75 มีค่า 0.276 แสดงว่าค่า ETR ส ่วนใหญ่ม ีค ่าต ํ่ากว่า 
อ ัตราภาษีร ้อยละ 30 ตามท ี่กฎหมายกำหนด ชี้ให ัเห ็นว ่าบริษ ัทส ่วนใหญ ่ม ีการใช ้ส ิทธ ิประโยชน ์ทาง 
ภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีต ํ่ากว ่ากำไรทางบ ัญชี 2 ) ค่า TAX/CFO ม ีค ่า ต ํ่า ส ุด -0 .0 9 4 ถึงค่าส ูงส ุด 
0.998 เท่า และม ีค ่าเฉล ี่ย 0.170 ม ีค ่าม ัธยฐาน 0.147 และ 3) ค่า TAX/ASSET มีค ่าตํ่าส ุด -0.009 ถึง 
ค่าสูงสุด 0.151 โดยมีค ่าเฉลี่ย 0.017 และค่าม ัธยฐาน 0.012 ข้อมูล TAX/CFO และ TAX/ASSET มี 
ค ่าเฉล ี่ยมากกว่าค ่าม ัธยฐาน ค ่าความเบ ้เป ็นค่าบวก แสดงว่าการแจกแจงของข ้อม ูลม ีล ักษณะ เ บ ้ขวา 
บริษ ัทส ่วนใหญ่ม ีค ่า TAX/CFO และ TAX/ASSET ค่อนข้างตํ่า

จากสถิต ิเช ิงพรรณนาของค ่า ETR ท ี่ใข ้เป ็นต ัวว ัดค ่าการวางแผนภาษ ีของงานวิจ ัยคร ั้งน ี้เป ็น 
การศ ึกษากลุ่มต ัวอย ่างในประเทศไทยซ ึ่งม ีค ่าเฉล ี่ยของ ETR เท่ากับ 0.180 ขณะที่อ ัตราภาษีตาม 
กฎหมายของไทยมีอ ัตราร้อยละ 30 การท ี่ประเทศไทยมีอ ัตราภาษ ีท ี่แท ้จริง (ETR) แตกต่างจากอัตรา
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ภาษีตามท ี่กฎหมายกำหนดอย่างมาก อาจเน ื่องมาจากบริษ ัทม ีการวางแผนภาษ ีส ูง ห เอประเทศไทย 
ม ีการให ้ส ิทธิประโยชน ์ทางภาษ ีจำนวนมาก เช่น การลดหย่อนอัตราภาษ ีให ้ก ับบริษ ัทท ี่เข ้ามาจด 
ทะเบ ียนในตลาดหลักทรัพย ์ เหลือร้อยละ 25 และการส ่งเสริมจากสำน ักงานคณะกรรมการส ่งเสริม 
การลงทุน (BOI) ให ้ได ้ร ับสิทธิยกเว้นภาษี เป็นด้น ซ ึ่งค ่าเฉลี่ย ETR จากงานว ิจ ัยน ี้ แตกต่างกับ 
ค่าเฉลี่ย ETR จากงานวิจ ัยของ Chen และคณะ (2010) ท ี่ศ ึกษาความสัมพ ันธ์ของบริษ ัทครอบครัว 
ก ับการหลบภาษี ท ี่ใข ้กล ุ่มต ัวอย่างในประเทศสหรัฐอเมริกา โดยมีค ่าเฉลี่ยของ ETR เท่ากับ 0.36129 
ความแตกต่างต ังกล ่าว สะท ้อนถึงสภาพแวดล้อมท ี่แตกต่างก ัน30

สำหรับการศึกษากลุ่มต ัวอย่างในประเทศไทย งานวิจ ัยของ Kim และ Limpaphayom 
(1998) ได ้ศ ึกษาความส ัมพ ันธ์ระหว่างขนาดของบริษ ัทก ับค ่า ETR โดยศึกษากลุ่มต ัวอย่างใน 
ประเทศแถบเอเช ียตะวันออกและเอเช ียตะวันออกเฉ ียงใต ้ ได้แก่ ประเทศเกาหลี มาเลเซ ีย ไต้หวัน 
ฮ่องกง และไทย พบว่าม ีค ่าเฉลี่ยของ ETR เท่ากับ 0.169 0.349 0.128 0.145 และ 0.263 ตามลำดับ 
ซ ึ่งค ่าเฉลี่ย ETR ของประเทศไทยในงานวิจ ัยของ Kim และ Limpaphayom (1998) ส ูงกว่างานวิจ ัย 
คร ั้งน ี้ อาจเน ื่องมาจากงานวิจ ัยครังน ี้ได ้ม ีการตัดค ่า ETR ท ี่ม ีค ่าส ูงเก ินปกติออก และเป ็นการศึกษา 
ในช่วงเวลาที่แตกต่างกัน โดยงานวิจ ัยของ Kim และ Limpaphayom (1998) เป ็นการศึกษาตังแต ่ป ี 
ค.ศ. 1975 -  1992 และจากการศึกษาของ ดร.ชฎิล โรจนานนท์ ไนปี พ .ศ.2547 พบว่าประเทศไทยมี 
ค ่าเฉลี่ย ETR เท่ากับ 0.17 ซ ึ่งม ีค ่าใกล้เค ียงก ับงานวิจ ัยครั้งน ี้มาก

โครงสร้างการล ือห ุน31 ซ ึ่งพ ิจารณาจากมีผ ู้ล ือห ุ้นอย่างน ้อย 1 คนมีเปอร์เซ ็นต์การลือห ุ้น 
ต ังแต่ร ้อยละ 25 เป ็นบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ล ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม และวัดค ่าด ้วยต ัวแปรเท ียม (0,1) 
(CON =1) จากค ่าเฉล ี่ยแสดงว่ากล ุ่มต ัวอย่างท ังหมดมีบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ล ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมประมาณ 
ร้อยละ 75 โดยแบ ่งเป ็นบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ม ีอำนาจในการควบคุมเป ็นกลุ่มครอบครัว (FAM = 1) ร้อยละ 61 
เป ็นบริษ ัทต ่างชาต ิ (FOR = 1) ร้อยละ 9.5 และเป ็นบริษ ัทรัฐบาล (GOV = 1) ร้อยละ 4.8 ช ี้ให ้เห ็นว่า 
บริษ ัทจดทะเบ ียนม ีโครงสร้างการล ือห ุ้นท ี่ม ีการกระจายการล ือห ุ้นค ่อนข้างน ้อย และมีล ักษณะเป ็น 
บริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ล ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุมเป ็นกลุ่มครอบครัวส ูง

ป ระเท ศ ส ห ร ัฐm ม ?กาม ีการจ ัด เก ็บ ภ าษ ีเง ิน ได ้น ิต ิบ ุค ค ลสำห ร ับ  “C corporation” (น ิต ิบ ุคค ลท ั่วไป ท ี่จ ัด เก ็บ ด าม ห ม วด  C ช ึ๋งม  ี

เง ื่อ น ไข ข ้อ กำห น ด ใน ก ารแบ ่งแยก น ิต ิบ ุค ค ล อ อ กเป ีน ห ล ายป ร ะเภ ท ) โด ยม ี Federal tax rates ร ้อยละ 1 5 - 3 9  (ธ ุรก ิจบ างป ระเภ ท ม ีอ ัดราภ าษ ี 
แ ต ก ต ่างอ อก ไป ) น อกจากน ีอ ังม ีภ าษ ีของแต ่ละร ัฐท ี่ม ี State tax rates แตกต ่างก ัน  เช ่น รัฐ Nevada Texas Wyoming ม ีอ ัตราร ้อยละ 0 รัฐ Iowa มี 
อ ัตราร ้อยละ 6-12 เป ็นด ้น  (มาจาก www.irs.gov)

30 ยกต ัวอย ่างเช ่น  ประเท ศ ส ห ร ัฐอเม ร ิกาม ีเง ื่อน ไข  ข ้อจำก ัดใน การห ักรายจ ่ายค ่าค อกเบ ี้ยจ ่ายห ร ีอรายจ ่ายอ ื่น ไห แก ่บ ุค ค ลท ี่ 

เก ี่ยวข ้องก ัน  ม ีกฎ ห มายเก ี่ยวก ับ การกำห น ด ราค าโอน ท ี่เข ้ม งวด  ซ ึ๋ง เป ็น การช ่วยลดการวางแผน ภ าษ ี

31 โค ร งส ร ้างการถ ือท ุน ข องป ระช ากรต ังห ม ด ค ่อน การต ัด กล ุ่ม ต ัวอย ่างท ี่ม ีค วาม ผ ิด ป กต ิออก  ม ีส ัด ส ่วน ข อ งล ัก ษ ณ ะโค รงส ร ้าง  

ก ารถ ือท ุน ใก ล ้เค ีย งก ัน ก ับ ก ล ุ่ม ต ัวอ ย ่างท ี่ใช ใน งาน ว ิจ ัย คร ังน ี

http://www.irs.gov
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บริษ ัทท ี่ม ีขนาดเล ็กท ี่ส ุดม ีค ่า Natural Logarithm ของสินทรัพย์รวม 11 .712และบริษ ัทท ี่ม ี 
ขนาดใหญ ่ท ี่ส ุดม ีค ่า Natural Logarithm ของสินทรัพย์รวม 21.189 โดยในภาพรวมม ีค ่าเฉล ี่ย 
ประมาณ 15.176 ส ่วนระดับโครงสร้างเงินท ุน ท ี่พ ิจารณาจากอ ัตราส ่วนหนีส ินต ่อส ินทรัพย ์รวม มี 
ขอบเขตอยู่ระหว่างค ่าต ํ่าส ุด 0 ถ ึงค ่าส ูงส ุด 1.410 เท ่าโดยมีค ่าเฉล ี่ยเท ่าก ับ 0.244 เท่า ซ ึ่งถ ือว่าบริษ ัท 
ส ่วนใหญ ่ม ีการใช ้เง ินท ุนจากการถ ู้ย ืมค ่อนข้างต ํ่า และระด ับการลงท ุนในสินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตนม ีค ่า 
ต ํ่าส ุด 0 และค่าส ูงส ุด 0.943 เท ่าโดยมีค ่าเฉลี่ย 0.359 เท่า แสดงถึงบริษ ัทส ่วนใหญ ่ม ีระต ับการลงท ุน 
ในส ินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตนค่อนข้างต ํ่า

สำหรับความสามารถในการทำกำไร (ROA) ท ี่พ ิจารณาจากกำไรทางบ ัญชีก ่อนห ักภาษ ีต ่อ 
ส ินทรัพย์รวม ซ ึ่งม ีค ่าต ํ่าส ุดและค่าส ูงส ุดเท ่าก ับ -0.052 และ 0.866 ตามลำดับ และม ีค ่าเฉล ี่ยเท ่าก ับ
0.090 เท่า เม ื่อเปรียบเท ียบกับงานวิจ ัยของ Chen และคณะ (2010) ซ ึ่งใช ้กล ุ่มต ัวอย่างในประเทศ 
สหรัฐอเมริกา ม ีค ่าเฉลี่ยของ ROA ท ี่คำนวณจากกำไรก ่อนห ักภาษ ีห ักด ้วยรายการพ ิเศษต่อส ินทรัพย ์ 
รวมเท ่าก ับ 0.118 และเม ื่อเปรียบเท ียบก ับงานวิจ ัยท ี่ศ ึกษากล ุ่มต ัวอย่างในประเทศไทย เช่น 
W iwattanakantang (2001) ม ีค ่าเฉลี่ย ROA ท ี่คำนวณจากกำไรก ่อนห ักดอกเบ ี้ยและภาษ ีต ่อส ินทรัพย ์ 
รวมเท ่าก ับ 0.072 และ Connelly และคณะ (2008) ม ีค ่าเฉลี่ย ROA ท ี่คำนวณจากกำไรส ุทธิหล ังห ัก 
ภาษ ีต ่อส ินทรัพย์รวมเท ่าก ับ 0.056 แสดงให้เห ็นว่าค ่า ROA ของบริษ ัทในประเทศสหรัฐอเมร ิกาม ี 
ค ่าส ูงกว ่าบริษ ัทในประเทศไทย และงานวิจ ัยท ี่ศ ึกษากลุ่มต ัวอย่างในประเทศไทยมีค ่า ROA ที่ 
แตกต่างก ันไม่มากน ัก ซ ึ่งความแตกต่างอาจเก ิดจากวิธ ีคำนวณหาค่า ROA และช่วงเวลาที่ 
ทำการศึกษาแตกต่างก ัน

[แทรกตารางที่ 7.1 ที่นี่]

ตารางที่ 7.1 เป ็นการเปรียบเท ียบความแตกต่างของค ่าเฉล ี่ยของต ัวว ัดค ่าการวางแผนภาษ ี 
ด ้วยค่า ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET ระหว่างโครงสร้างการถ ือห ุ้นของกลุ่มบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือ 
ห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม ก ับกลุ่มบริษ ัทท ี่ม ีการกระจายการถือห ุ้น โดยใช ้ค ่าสถ ิต ิ t ทดสอบ พบว่ากลุ่ม 
บริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมม ีค ่าเฉลี่ยของ ETR และ TAX/CFO เท่ากับ 0.179 และ 0.164 
ตามลำดับ ซ ึ่งต ํ่ากว่ากล ุ่มบริษ ัทท ี่ม ีการกระจายการถ ือห ุ้น ซ ึ่งม ีค ่าเฉลี่ยของ ETR และ TAX/CFO 
เท่ากับ 0.183 และ 0.186 ตามลำดับ แสดงถึงบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมม ีการวางแผนภาษ ี 
ส ูงกว ่าบริษ ัทท ี่ม ีการกระจายการถือห ุ้น แต่สำหรับค่า TAX/ASSET กล ับพบว่ากล ุ่มบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือ 
ห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมม ีค ่าเฉล ี่ยของ TAX/ASSSET เท่ากับ 0.018 ส ูงกว่ากล ุ่มบริษ ัทท ี่ม ีการกระจาย 
การถือห ุ้น ซ ึ่งม ีค ่าเฉลี่ยของ TAX/ASSET เท่ากับ 0.016 แสดงถึงกลุ่มบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจ 
ควบคุมม ีการใช ้ส ินทรัพย ์เพ ื่อก ่อให ้เก ิดกำไรและค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีท ี่ส ูงกว ่าบร ิษ ัทท ี่ม ีการกระจายการถ ือ
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หุ้น นอกจากน ีการท ี่กล ุ่มบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมประกอบด้วยบริษ ัทครอบครัว บริษัท 
ต ่างประเทศ และบริษ ัทรัฐบาล ซ ึ่งแต ่ละล ักษณะของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมม ีแรงจูงใจ หรือมี 
นโยบายในการวางแผนภาษีท ี่แตกต่างก ัน จ ึงทำให ้ม ีพฤติกรรมการวางแผนภาษ ีท ี่แตกต ่างกัน ซ ึ่งต ัว 
ว ัดค ่าการวางแผนภาษ ี ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET สะท ้อนพฤติกรรมการวางแผนภาษ ีท ี่ 
แตกต่างก ันด ังกล่าว

ผ ู้ว ิจ ัยได ้นำค่าเฉล ี่ยของตัวว ัดค ่าการวางแผนภาษ ีท ั้ง 3 ค่า (ETR TAX/CFO และ 
TAX/ASSET) ของแต ่ละลักษณะของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมมาทดสอบว่าม ีความแตกต่างก ัน 
หรือไม่ โดยการทดสอบ F-test ด ังแสดงไว้ตามตารางท ี่ 7.2

[แทรกตารางที่ 7.2 ที่นี่]

ตารางที่ 7.2 เป ็นการทดสอบความแตกต ่างของค ่าเฉล ี่ยของการวางแผนภาษ ีของบริษ ัทท ี่ม ี 
ล ักษณะของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมแตกต ่างก ัน โดยทำการวิเคราะห ์แยกตามตัววัดค ่าของการ 
วางแผนภาษี คือ ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET ผลการทดสอบพบว่า ค่า F-test ของค่า ETR 
และ TAX/CFO มีค ่าเท ่าก ับ 2.262 และ 0.655 ตามลำดับ และม ีค ่าน ัยสำคัญทางสถิต ิ (ค่า p-Value) 
เท ่าก ับ0.105 และ 0.520 ตามลำดับ ค ่าระดับน ัยสำคัญมากกว่า 0.05 ท ี่กำหนดไว ้ แสดงให้เห ็นว่า 
ค ่าเฉล ี่ยของค่า ETR และ TAX/CFO ของประเภทผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม ไม ่ม ีความแตกต่างก ัน 
อย ่างม ีน ัยสำคัญ แต ่สำหรับค ่า F-test ของค่า TAX/ASSET มีค ่าเท ่าก ับ 7.338 และม ีค ่าน ัยสำคัญทาง 
สถิติ (ค่า p-Value) เท ่ากับ 0.001 แสดงให้เห ็นว่าค ่าเฉลี่ยของค ่า TAX/ASSET ของแต ่ละประเภทผ ู้ 
ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมม ีความแตกต่างก ันอย่างม ีน ัยสำค ัญอย่างน ้อย 1 คู่ ซ ึ่งจะต้องตรวจสอบ 
ต ่อไปว่าผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมประเภทใดที่ม ีค ่าเฉล ี่ยแตกต ่างก ัน โดยท ่าการทดสอบหลังการ 
ว ิเคราะห ์ (Post hoc test) ด ้วยการเปรียบเท ียบพหุค ูณ (Multiple comparison) และจะทดสอบ 
ด้วยวิธ ี LSD และ Scheffe32 ซ ึ่งเป ็นการเปรียบเท ียบค่าเฉลี่ยท ีละคู่ เพ ื่อศ ึกษาว่าค ่าเฉลี่ยของผ ู้ถ ือห ุ้น 
ท ี่ม ีอำนาจควบคุมประเภทใดบ ้างม ีความแตกต่างก ัน โดยจะศึกษาเฉพาะส ่วนของ TAX/ASSET 
เท่านัน เน ื่องจากเป ็นค ่าท ี่ม ีความแตกต่างอย่างม ีน ัยสำค ัญจากการว ิเคราะห ์ข ้างด ้น ผลการ 
เปรียบเท ียบความแตกต ่างของค ่า TAX/ASSET ของแต่ละประเภทผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม แสดง 
ไว้ตามตารางที่ 7.3

" ว ิธ ี L SD  แล ะ  Scheffe เป ็น การเป ร ียบ เท ียบ พ ท ุค ูณ ท ี่ม ีเง ื่อน ไข เก ี่ยวก ับ ความ เท ่าก ัน ข องค ่าความแป รป รวน  ข ื๋งส าม าร ถ ใช ใด  

ก ับ ก ล ุ่ม ต ัวอย ่างท ี่ม ีข น าด เท ่าก ัน ห เอ ไม ่เท ำก ัน ก ึไส ัท งน ีได ท ด ส อ บ ค ว ย ว ิธ ีอ ึ๋น ๆ  เช ่น วิธ ี Dunnett T3 Gam es-Howell Tamhane และ  
Dunnett C ไค ผ ล การ ท ด ส อ บ ท ี่ส อ ค ค ล ้อ งก ัน
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[แทรกตารางที่ 7.3 ที่นี่]

ตารางที่ 7.3 แสดงค่าน ัยสำคัญทางสถิต ิ (ค่า p-Value) ท ี่ได ้จากการทดสอบด้วยวิธ ี LSD 
และ Scheffe ผลการทดสอบที่ได ้จะเห ็นว่า บร ิษ ัทรัฐบาลม ีค ่าเฉลี่ยของ TAX/ASSET สูงที่ส ุด ซึ่ง 
แตกต่างจากบริษ ัทครอบครัวอย่างม ีน ัยสำค ัญทางสถ ิต ิ ส ่วนค่าเฉล ี่ยของบริษ ัทต ่างประเทศไม่ม ี 
ความแตกต่างจากประเภทผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมอ ื่นอย่างม ีน ัยสำค ัญทางสถ ิต ิ แสดงให้เห ็นว่า 
ภายในกล ุ่มบริษ ัทท ี่ม ีโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุมน ัน สำหรับการ 
วางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญช ีและกำไรทางภาษ ีลดลงท ี่ว ัดจากค ่า TAX/ASSET บริษัท 
ร ัฐบาลจะมีการวางแผนภาษ ีร ูปแบบนีต ํ่าท ี่ส ุด ขณะท ี่บร ิษ ัทครอบครัวม ีการวางแผนภาษีร ูปแบบนี 
ส ูงท ี่ส ุด ผลการทดสอบดังกล ่าวสอดคล้องท ับท ี่คาดหมายไว้ บริษ ัทครอบครัวม ีความสอดคล้องกัน 
ของผลประโยชน ์ (Alignment o f  Interests) ซ ึ่งได ้ให ้ความสำคัญกับการเพ ิ่มข ึนของกระแสเงินสด 
และมูลค่าของกิจการ ประกอบกับไม ่ม ีแรงกดดันให ้ต ้องรายงานตัวเลขกำไรทางบ ัญช ีให ้เป ็นไปตาม 
เปาหมายท ี่คาดการณ ์ไว ้ ทำให ้บร ิษ ัทม ีแรงจ ูงใจในการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญช ีและ 
กำไรทางภาษ ีลดลงสูงข ึ้น ส่วนบริษ ัทรัฐบาลไม,ได ้ม ีว ัตถ ุประสงค ์ในการดำเน ินธุรก ิจเพ ื่อต ้องการ 
กำไรสูงท ี่ส ุด จ ึงไม ่ได ้ให ้ความสำค ัญก ับการวางแผนภาษี เม ื่อเปรียบเท ียบบริษ ัทท ี่ม ีส ินทรัพย์รวม 
ระด ับเด ียวก ันบริษ ัทครอบครัวจะม ีค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีต ํ่ากว ่าบริษ ัทรัฐบาลมาก

[แทรกตารางที่ 8 ที่นี่]
ตารางที่ 8 เป ็นการวิเคราะห ์ความสัมพ ันธ์ระหว่างต ัวแปร ท ังแบบพาราเมตริกและแบบ 

ไม่ใช ่พาราเมตริก โดยใช ้ค ่าความสัมพ ันธ์ของ Pearson และ Spearman ตามลำดับ จากการพิจารณา 
ต ัวแปรป ิจจ ัยโครงสร้างการถ ือห ุ้น ประกอบด้วย บริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม (CON) บริษัท 
ครอบครัว (FAM) บริษ ัทต ่างประเทศ (FOR) และบริษ ัทรัฐบาล (GOV) ม ีท ิศทางความสัมพ ันธ์ก ับ 
ตัวแปรตาม ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET เป ็นไปตามท ี่ได ้คาดหมายไว้ โดยค ่าสหส ัมพ ันธ ์ 
ระหว่าง CON กับค่า ETR และ TAX/CFO เป ็นลบทั้งค ่า Pearson (มีค ่าเท ่าก ับ -0.014 และ-0.052 
ตามลำดับ) และค่า Spearman (มีค ่าเท ่าก ับ -0.016 และ-0.064 ตามลำดับ) แต ่ม ีค ่าสหสัมพ ันธ์ก ับ 
TAX/ASSET เป็นบวก ค่า Pearson ม ีค ่าเท ่ากับ 0.049 และค่า Spearman ม ีค ่าเท ่าก ับ 0.009 ซึ่ง 
ความสัมพ ันธ์ระหว่าง CON กับ ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET ไม ่เป ็นไปในทิศทางเด ียวก ัน 
อธ ิบายว่าเป ็นผลมาจากค่าสหสัมพ ันธ ์ระหว่าง FOR และ GOV กับ TAX/ASSET ที่ม ีค ่าเป ็นบวก 
และม ีน ัยสำคัญทางสถิต ิ ไปห ักล ้างค ่าสหสัมพ ันธ ์ระหว่าง F AM กับ TAX/ASSET ที่ม ีค ่าเป ็นลบ ทำ 
ให ้ค ่าสหส ัมพ ันธ์ของบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมโดยรวมผู้ถ ือห ุ้นท ุกประเภทม ีค ่าเป ็นบวก



36

นั่นค ือความส ัมพ ันธ์ระหว่างบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ถ ือท ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมก ับการวางแผนภาษ ีข ึ้นก ับประเภท 
ของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม

ค่าสหสัมพ ันธ์ระหว่าง F AM กับ ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET เป ็นลบทั้งค ่า Pearson 
(ม ีค ่าเท ่าก ับ -0.046 -0.058 และ-0.020 ตามลำดับ) และค่า Spearman (ม ีค ่า เท ่าก ับ -0.052 -0.091
และ-0.042 ตามลำด ับ) แสดงถึงบริษ ัทครอบครัวม ีความสัมพ ันธ์ก ับค่า ETR TAX/CFO และ 
TAX/ASSET ในเชิงลบ น ั่นคือบริษ ัทครอบครัวม ีการวางแผนภาษีส ูง

ค ่าสหสัมพ ันธ์ของ FOR และGOV กับ ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET เป ็นบวกทั้งค ่า 
Pearson (ค่า Pearson ของ FOR (GOV) ม ีค ่าเท ่ากับ 0.041(0.022) 0.008(.016) และ 0.034(0.097)
ตามลำดับ) และค่า Spearman (ค่า Spearman ของ FOR (GOV) ม ีค ่าเท ่าก ับ 0.042(0.029)
0.024(0.046) และ 0.061(0.031) ตามลำดับ) แสดงถึงบริษ ัทต ่างประเทศและบริษ ัทรัฐบาลมี 
ความสัมพ ันธ์ก ับค่า ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET ในเช ิงบวก น ั่นค ือบริษ ัทต ่างประเทศและ 
บริษ ัทรัฐบาลม ีการวางแผนภาษีต ํ่า

สำหรับต ัวแปรคุณลักษณะอื่นๆ ได้แก่ SIZE LEV CAP และ ROA ม ีความส ัมพ ันธ์ก ับต ัว 
แปรตาม ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET ค ่อนข้างส ูงหลายคู่ ได้แก่ ค ่าสหสัมพ ันธ์ระหว่าง 
SIZE LEV และCAP กับ ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET เป ็นลบทั้งค ่า Pearson และค่า 
Spearman แสดงถึงขนาดของบริษ ัท อ ัตราส ่วนหนี้ส ินต ่อส ินทรัพย์รวม และระด ับการลงท ุนใน 
ส ินทรัพย์รวมม ีความสัมพ ันธ ์ก ับค ่า ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET ในเช ิงลบ และค่า 
สหสัมพ ันธ์ระหว่าง ROA กับ ETR มีค ่าเป ็นลบ โดยค่า Pearson มีค่า -0.097 และม ีน ัยสำคัญทาง 
สถิต ิ ณ ระดับ 0.01 แต่ค ่าสหสัมพ ันธ์ระหว่าง ROA คับ TAX/CFO และ TAX/ASSET มีค ่าเป ็นบวก 
โดยค่า Pearson มีค่า 0.076 และ 0.345 และม ีน ัยสำคัญทางสถิต ิ ณ ระดับ 0.01 แสดงถึงบริษ ัทท ี่ม ี 
ROA ส ูงม ีความสัมพ ันธ ์ก ับการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีต ํ่าโดยไม ่กระทบกับกำไรทาง 
บ ัญชี สูงขึ้น ทำให ้ ETR มีค่าตํ่า ในทางตรงกันข ้ามบริษ ัทท ี่ม ี ROA ส ูงม ีความส ัมพ ันธ ์ก ับค ่าใช ้จ ่าย 
ภาษีท ี่ส ูงขึ้น จ ึงทำให ้ TAX/CFO และ TAX/ASSET มีค่าสูง

จากการพ ิจารณาค่าสหสัมพ ันธ ์ระหว่างต ัวแปรอิสระแต่ละค ู่ พบว่าต ัวแปรอิสระม ี 
ความสัมพ ันธ ์ก ันเองอย่างม ีน ัยสำคัญหลายค ู่ แต ่ความสัมพ ันธ ์อย ู่ในระด ับท ี่ไม ่ส ูงมากน ัก ส ังเกตจาก 
ค,าสหสัมพ ันธ ์ของตัวแปรอิสระระหว่าง SIZE กับ GOV ท ี่ม ีค ่าส ูงท ี่ช ุดท ังค ่า Pearson และค่า 
Spearman ม ีค ่าเท ่าก ับ 0.431 และ 0.294 ตามลำดับ โดยมีความสัมพ ันธ์ก ัน ณ ระดับน ัยสำคัญ 0.01 
แต ่ค ่าสหสัมพ ันธ ์ด ังกล่าวไม่เก ิน 0.7 จ ึงย ังถ ือว ่าอย ู่ในระด ับท ี่ไม ่ส ูงมากน ัก ท ังน ีเพ ื่อให ้เก ิดความ 
เช ื่อน ั่นว่าจะไม่เก ิดป ็ญหาภาวะร่วมเส ันตรงพหุ (Multicollinearity) ขึ้น จ ึงทำการตรวจสอบโดยการ 
คำนวณค่า Variance Inflation Factor (VIF) ซ ึ่งเป ็นค ่าท ี่ใช ้ว ัดว ่าต ัวแปรอิสระแต่ละต ัวถ ูกอธ ิบายโดย
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ตัวแปรอิสระอื่นในระดับใด ถ้าค่า VIF มีค่ามากกว่า 10 จะถือว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กับตัว 
แปรอื่นมาก ซึ่งอยู่ในระดับที่จะก่อให้เกิดษีญหาภาวะร่วมเส้นตรงพหุได้ จากการตรวจสอบพบว่า 
VIF ทุกค่าในการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุมีค่าไม,เกิน 10 แสดงว่าตัวแปรอิสระทั้งหมดไม่มี 
ความสัมพันธ์กันเอง คือไม่มีปีญหาภาวะร่วมเส้นตรงพหุ

สำหรับเงื่อนไขความสัมพันธ์ในรูปเชิงเส้นของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม และเงื่อนไข 
อื่นของการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุซึ่งเกี่ยวข้องกับค่าความคลาดเคลื่อน เช่น การแจกแจงแบบ 
ปกติ ความเป็นอิสระระหว่างกัน ได้ทำการตรวจสอบโดยใช้กราฟ แผนภาพการกระจาย และ 
ค่าสถิติ Durbin Watson แล้ว (ค่าสถิติ Durbin Watson ทุกค่าของการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุมี 
ค่าอยู่ระหว่าง 1 .5ถ ึง 2 .5 แสดงว่าค่าคลาดเคลื่อนเป็นอิสระกัน) พบว่าเป็นไปตามเงื่อนไขที่กำหนด 
ไว้ทุกประการ ซึ่งผู้วิจัยได้แสดงรายละเอียดตัวอย่างการตรวจสอบเงื่อนไขของการวิเคราะห์ความ 
ถดถอยเชิงพหุไว้ในภาคผนวก ค33

2.4.2 ผลการวิจัย

[แทรกตารางที่9 ที่นี่]

การทดสอบสมมติฐานที่ 1 ผลกระทบของป้จจัยโครงสร้างการถือหุ้นที่มีต่อการวางแผน 
ภาษี จากตารางที่ 9 คอลัมน์ที่ 1 เป็นการเปรียบเทียบระหว่างบริษัทที่มีผู้ถือหุ้นที่มีอำนาจควบคุมกับ 
บริษัทที่มีการกระจายการถือหุ้น คอลัมน์ที่ 2 ท่ี 3 และ ท่ี 4 เป็นการเปรียบเทียบระหว่างบริษัท 
ครอบครัว บริษัทต่างประเทศ และบริษัทรัฐบาล กับบริษัทอื่นที่ไม่ใช่บริษัทครอบครัว บริษัท 
ต่างประเทศ และบริษัทรัฐบาล ตามลำดับ และคอลัมน์ที่ 5 เป็นการวิเคราะห์ผลกระทบของ 
ประเภทของผู้ถือหุ้นที่มีอำนาจควบคุมทั้ง 3 ประเภท

จากการวัดค่าการวางแผนภาษีด้วยค่า ETR34 พบว่าค่าสัมประสิทธ์ของโครงสร้างการถือ 
หุ้นที่มีผู้ถือหุ้นที่มีอำนาจควบคุม บริษัทครอบครัว และ บริษัทต่างประเทศไม่มีนัยสำคัญทางสถิติ

การตรวจสอบเงื่อนไขของการวิเคราะห์ความลดถอนเชิงพ'ทุ ได ้ม ีการตรวจสอบทุกสมการท ี่ห ิาการว ิเคราะห ์แล ้ว ว่าIปีนไป 

ดามเงื่อนไข'ของการวิเคราะห์ความถดลอยเชิงพทุ โดยได ้แสดงต ัวอย่างรายละเอ ียดการตรวจสอบไว ้ในภาคผนวก ค

34 จากการคำนวณหาค่าเฉลี่ย ETR อาจม ีป ็ญหาความส้มห ินธ์ก ันเองระหว่างกธุ่มตัวอย่าง (Serial Correlation) f วิจัย'ได้แก้ไข 
ป็ญหาตามหลักเศรษฐมิต ิ โด ย ใเก ารท ด ส อ บ  White’s test และการวิเคราะห ์ความถดถอยแบบอบุกรมเวลา (Time Series) ด้วยวิธ  ี
Cochrane-Orcutt (ตารางที่ 12) ซ ึ๋งใเโน การแกไขป ็ญ ห าต ังกล ่าว ผลการวิเคราะห์ย ังคงสอดคล้องกับการวิเคราะห์ความถดถอยเช ิงพท  ุ
โดยม ีค ่าส ้มประส ิทธ ี้ท ี่แตกต ่างก ันเพ ียงเส ิกนอย แต่ย ังคงม ีน ัยสำค ัญใกล้เค ียงกับการวิเคราะห์เด ิม แสดงว่าป ีญหา Serial Correlation ไม ่ได  ้
เป ึนป ็ญหาสำหรับการศ ึกษาครั้งน ี้
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โดยมีค่าส้มประสิทธิ^เท่ากับ 0.005 -0.038 และ 0.025 ตามลำดับ แสดงถึงป ิจจัยโครงสร้างการถ ือห ุ้น 
ด ังกล ่าวไม่ม ีผลกระทบต่อการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลงลงโดยไม ่กระทบต่อกำไร 
ทางบัญชีท ี่ว ัดจากค่า ETR แต่พบว่าค ่าส ัมประส ิทธิของต ัวแปรบริษ ัทรัฐบาล มีค ่าเท ่าก ับ 0.069 เป็น 
บวกและมีน ัยสำคัญทางสถิต ิ ณ ระดับ 0.01 แสดงว่าบริษ ัทร ัฐบาลม ีการวางแผนภาษีต ํ่า ทำให ้ ETR 
มีค่าสูง จ ึงไม ่สามารถปฏิเสธสมมติฐานท ี่คาดว่าโครงสร้างการถ ือห ุ้นม ีผลกระทบต่อการวางแผน 
ภาษีท ี่ทำให ้ค ่า ETR ลดลง

เน ื่องจากรูปแบบการวางแผนภาษีท ี่กระทบต่อค ่า ETR เป ็นการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้บริษ ัท 
ม ีกำไรทางภาษีลดลง โดยที่ไม,ทำให ้กำไรทางบ ัญชีลดลงด ้วย และการลดลงของค่าใช ้จ ่ายภาษ ี จะ 
ส ่งผลต ่อกระแสเงินสดและกำไรส ุทธิท ี่เพ ิ่มส ูงข ึ้น ซ ึ่งเป ็นว ิธ ีการวางแผนภาษ ีท ี่ก ่อให ้เถ ิดประโยชน ์ 
ส ูงที่ส ุด สอดคล ้องค ับความต ้องการของล ักษณะโครงสร้างการถือห ุ้นท ุกประเภท แต่จากการที่ 
พบว่าบริษ ัทรัฐบาลม ีค ่า ETR สูง เน ื่องจากบริษ ัทรัฐบาลไม่ได ้ให ้ความสำค ัญคับการวางแผนภาษ ี 
ขณะท ี่บร ิษ ัทท ี่ม ีโครงสร้างการถ ือห ุ้นล ักษณะอื่น  ๆ ได ้ม ีการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ี 
ลดลง แด,ไม ่กระทบกับกำไรทางบ ัญชี ม ีผลทำให ้ ETR มีค่าตํ่า ด ังน ั้นบริษ ัทรัฐบาลท ี่ไม ่ม ีการ 
วางแผนภาษีร ูปแบบนี จ ึงม ีค ่า ETR สูงกว่าโครงสร้างการถือห ุ้นล ักษณะอื่น

จากการว ัคการวางแผนภาษ ีท ี่สะท ้อนถ ึงการทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญช ีและกำไรทางภาษ ีลดลง 
ท ี่ว ัดจากค่า TAX/CFO พบว่าค ่าส ัมประส ิทธิของโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม 
และบริษ ัทครอบครัว ม ีค ่าเป ็นลบเท ่าก ับ -0.055 และ -0.079 และม ีน ัยสำคัญทางสถิต ิ ณ ระดับ 0.05 
และ 0.01 ตามลำดับ แสดง-ว่าบริษ ัทที่ม ีผ ู้ถ ือหุ้นที่ม ีอำนาจควบคุม และบริษ ัทครอบครัวม ีพฤติกรรม 
การวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ั้งกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลงส ูง ขณะที่บร ิษ ัทรัฐบาลม ีค ่า 
สัมประสิทธิ”เป ็นบวกเท ่าค ับ 0.081 และม ีน ัยสำค ัญทางสถ ิต ิ ณ ระดับ 0.01 แสดงว่าม ีพฤติกรรมการ 
วางแผนภาษีร ูปแบบนีต ํ่า ผลการวิจ ัยสอดคล ้องค ับสมมติฐานท ี่คาดหมายไว้ เน ื่องจากบริษ ัทท ี่ม ีผ ู้ 
ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม และบริษ ัทครอบครัวม ีความสอดคล้องค ันของผลประโยชน ์ (Alignment 
o f  Interests) ระหว่างผู้ถ ือห ุ้นค ับผู้บร ิหาร ท ี่ให ้ความสำค ัญคับกระแสเงินสด และมูลค่าของกิจการ 
ประกอบคับไม ่ม ีแรงกดดันให ้ต ้องรายงานกำไรทางบ ัญชีให ้ไม ่ต ํ่ากว ่าเป ้าหมาย รวมทังบริษ ัท 
สามารถติดต ่อส ื่อสารถึงผลการดำเน ินงานท ี่แท ้จร ิงภายในกลุ่มผ ู้ถ ือห ุ้น หรือกลุ่มเครือญาต ิก ันโดย 
อาศัยช ่องทางอื่น นอกเหน ือจากรายงานทางการเงิน ทำให ้บริษ ัทม ีแรงจ ูงใจส ูงข ึ้นในการวางแผน 
ภาษ ีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญช ีและกำไรทางภาษ ีลดลง เพ ื่อเป ็นการลดค่าใช ้จ ่ายภาษ ี และส่งผลต่อ 
กระแสเงินสดจากการดำเน ินงานที่เพ ิ่มส ูงข ึ้น และจากการพบว่าบริษ ัทร ัฐบาลม ีค ่า TAX/CFO สูง 
กว่าโครงสร้างการถ ือห ุ้นล ักษณะอื่น เน ื่องจากบริษ ัทรัฐบาลไม่ได ้ม ีว ัตถ ุประสงค์ในการดำเน ิน 
ธุรก ิจเพ ื่อต ้องการกำไรสูงท ี่ส ุด จ ึงไม่.ได ้ให ้ความสำคัญกับการวางแผนภาษี แต ่บริษ ัทท ี่ม ีโครงสร้าง
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การถือห ุ้นล ักษณะอื่นมีการวางแผนภาษี เพ ื่อต ้องการท ี่จะลดค่าใช ้จ ่ายภาษ ีให ้ต ํ่าท ี่ส ุด และทำให ้ 
ก ิจการมีกำไรสูงท ี่ส ุด

จากการว ัดการวางแผนภาษีท ี่สะท ้อนถึงการทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง 
ท ี่ว ัดจากค่า TAX/ASSET พบว่าบริษ ัทครอบครัวม ีค ่าส ัมประส ิทธิเป ็นลบม ีค ่าเท ่าก ับ -0.051 และมี 
น ัยสำคัญทางสถิต ิ ณ ระดับ 0.05 ขณะท ี่บร ิษ ัทต ่างประเทศ และบริษ ัทรัฐบาลมีค ่าส ้มประส ิทธ ิเป ็น 
บวกมีค ่าเท ่าก ับ 0.040 และ 0.123 และม ีน ัยสำค ัญทางสถ ิต ิ ณ ระดับ 0.10 และ 0.01 ตามลำดับแสดง 
ถ ึงบริษ ัทครอบครัวม ีพฤติกรรมการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง 
สูง แต ่บริษ ัทต ่างประเทศ และบริษ ัทรัฐบาลม ีพฤติกรรมการวางแผนภาษ ีร ูปแบบนี้ต ํ่า ผลการวิจัย 
สอดคล ้องก ับสมมติฐานท ี่คาดไว ้โดยอธ ิบายเหต ุผลทำนองเด ียวก ันก ับการว ัดค ่าการวางแผนภาษ ี 
ด้วยค่า TAX/CFO ว่า ผ ู้ถ ือห ุ้นและผ ู้บร ิหารของบริษ ัทครอบครัวม ีผลประโยชน ์ท ี่สอดคล้องก ันโดย 
ให ้ความสำค ัญก ับการเพ ิ่มข ึนของกระแสเง ินสดและม ูลค ่าของก ิจการมากกว่าต ัวเลขกำไรทางบ ัญช ี 
ทำให ้บร ิษ ัทครอบครัวม ีแรงจ ูงใจเพ ิ่มข ึนในการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทาง 
ภาษีลดลง ในทางตรงกันข ้ามบริษ ัทต ่างประเทศส่วนใหญ ่ม ีการจ ้างบ ุคคลภายนอกมาทำหน ้าท ี่เป ็น 
ผู้บริหาร การรายงานผลการดำเน ินงานพ ิจารณาจากตัวเลขกำไรทางบ ัญชี ทำให ้บริษ ัทต ่างประเทศมี 
แรงกดดันในการรายงานต ัวเลขกำไรทางบ ัญชีให ้ไม ่ต ํ่ากว ่าเป ็าหมายท ี่กำหนดไว้ ด ังน ันบริษ ัท 
ต ่างประเทศจึงไม ่ม ีแรงจูงใจในการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางบ ัญชีลดลง และสำหรับบริษ ัท 
ร ัฐบาลไม ่ไต ้ให ้ความสำคัญกับการลดลงของค่าใช ้จ ่ายทางภาษ ี จ ึงไม ่ม ีการวางแผนภาษ ี

จากการเปรียบเท ียบการวัดค ่าการวางแผนภาษ ีท ี่สะท ้อนถ ึงการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท ัง 
กำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลงด้วยค่า TAX/CFO และ TAX/ASSET ของบริษ ัทต ่างประเทศ 
พบว่าจากการวัดค ่าการวางแผนภาษีด ้วยค ่า TAX/ASSET บริษ ัทต ่างประเทศมีค ่าส ้มประส ิทธเป ็น 
บวกมีค ่าเท ่าก ับ 0.040 และม ีน ัยสำคัญทางสถิต ิ ณ ระดับ 0.10 แสดงถึงม ีพฤติกรรมการวางแผนภาษ ี 
ท ี่ทำให ้กำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลงค่อนช้างต ํ่า ซ ึ่งแตกต่างจากการวัดค ่าการวางแผนภาษ ี 
ด้วยค่า TAX/CFO ที่ค ่าส้มประสิทธิ”เป ็นลบมีค ่าเท ่าก ับ -0.004 แต ่ไม ่ม ีน ัยสำค ัญทางสถิต ิ อธ ิบายได้ 0
ว่าบริษ ัทต ่างประเทศม ีการบริหารส ินทรัพย ์เพ ื่อก ่อให ้เก ิดกำไรและค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีท ี่ม ีประส ิทธิภาพ 
ทำให ้ม ีค ่าใช ้จ ่ายภาษีส ูง เม ื่อเปรียบเท ียบกับบริษ ัทอื่นท ี่ไม,ใช ่บร ิษ ัทต ่างประเทศที่ม ีส ินทรัพย์เท ่าก ัน 
แ ต ่บริษ ัทม ีค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีไม ่แตกต่างจากบริษ ัทอ ื่นท ี่ม ีกระแสเงินสดจากการดำเน ินงานเท ่าก ัน

จากการเปรียบเท ียบระหว่างการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลงแต่ไม ่กระทบกับ 
กำไรทางบ ัญชีท ี่ว ัดจากค ่า ETR ก ับการวางแผนภาษีท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ี 
ลดลงท ีวั่ดจากค่า TAX/CFO และTAX/ASSET ผลการวิจ ัยช ีให ้เห ็นว่า บริษ ัทครอบครัวม ีการ 
วางแผนภาษีในรูปแบบที่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง (มีค ่าส ัมประสิทธิ๙เท่ากับ -
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0.079 และ -0.051 ม ีน ัยสำค ัญทางสถิต ิ ณ ระดับ 0.01 และ 0.05 ตามลำดับ) ส ูงกว่าการวางแผนภาษี 
ท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลงแต่ไม ่กระทบคับกำไรทางบ ัญช ี (มีค่าส้มประสิทธิ'!เท่ากับ -0.038 แต่ไม่มี 
น ัยสำค ัญทางสถิต ิ) ซ ึ่งเป ็นไปตามท ี่คาดหมายไว้ บริษ ัทครอบครัวไม ่ม ีแรงจูงใจให ้ต ้องแสดงตัวเลข 
กำไรทางบ ัญช ีให ้เป ็นไปตามเป ้าหมายจ ึงม ีการวางแผนภาษ ีส ูงในรูปแบบท ี่ม ีผลกระทบทำให ้กำไร 
ทางบ ัญชีลดลง ขณะท ี่บร ิษ ัทรัฐบาลไม่ม ีการวางแผนภาษีท ังท ี่ทำให ้กำไรทางภาษ ีลดลงแต ่ไม ่ 
กระทบกับกำไรทางบ ัญชี และท ี่ทำให ้ท ังกำไรทางบ ัญชีและกำไรทางภาษ ีลดลง แสดงถึงบริษ ัท 
ร ัฐบาลไม ่ไต ้ให ้ความสำค ัญค ับการวางแผนเพ ื่อต ้องการท ี่จะลดค่าใช ้จ ่ายภาษ ีแต ่อย ่างใด

นอกจากน ีจากการวัดการวางแผนภาษ ีด ้วยค่า TAX/CFO พบว่าค ่าส ้มประส ิทธของ 
โครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมเป ็นลบม ีค ่าเท ่าค ับ -0.055 และม ีน ัยสำคัญทาง 
สถิต ิ ณ ระดับ 0.05 แต่จากการวัดการวางแผนภาษ ีด ้วยค่า TAX/ASSET เป ็นบวกมีค ่าเท ่าค ับ 0.022 
แต ่ไม ่พบนัยสำค ัญทางสถ ิต ิ เน ื่องจากล ักษณะของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุมซ ึ่งแบ ่งเป ็นกล ุ่มบริษ ัท 
ครอบครัว บร ิษ ัทต ่างประเทศ และบริษ ัทรัฐบาล ม ีผลกระทบต่อต ัวว ัดค ่าการวางแผนภาษีแตกต่าง 
กัน จ ึงทำให ้ผลกระทบของท ุกกล ุ่มโดยรวมมีความแตกต่างก ัน ซ ึ่งไต ้ทำการทดสอบผลกระทบที่ 
แตกต่างก ันของแต่ละล ักษณะของผู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจควบคุม แสดงไว้ตามตารางท ี่ 10

[แทรกตารางที่ 10 ที่นี่]

จากตารางที่ 10 เป ็นการเปรียบเท ียบเฉพาะภายในกลุ่มบริษ ัทท ี่ม ีโครงสร้างการถ ือห ุ้นท ี่ม ีผ ู้ 
ถ ือห ุ้นท ี่ม ีอำนาจในการควบคุม ซึ่งม ีกลุ่มต ัวอย่างจำนวน 1,273 บริษัท พบว่ากลุ่มบริษ ัทครอบครัวม ี 
การวางแผนภาษ ีส ูงท ี่ส ุดเม ื่อเปร ียบเท ียบก ับบริษ ัทต ่างประเทศและบริษ ัทร ัฐบาลโดยม ีค ่า 
ส้มประสิทธิ"ของค่า ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET เป ็นลบมีค ่าเท ่าก ับ -0.063 -0.054 และ - 
0.095 ตามลำดับ และบริษ ัทรัฐบาลม ีการวางแผนภาษ ีต ํ่าท ี่ส ุดเม ื่อเปร ียบเท ียบกับบริษ ัทครอบครัว 
และบริษ ัทต ่างประเทศ โดยมีค ่าส ้มประสิทธิของค่า ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET เป็นบวกมี 
ค ่าเท ่าก ับ 0.081 0.102 และ 0.122 ตามลำดับ

ผลการวิจ ัยข ้างต ้นสอดคล้องกับสมมติฐานท ี่คาดหมายไว้ จากการท ี่พบว่าบริษ ัทครอบครัว 
ม ีการวางแผนภาษีส ูง อธิบายไต้ด ้วยทฤษฎีของการเป ็นตัวแทน (Agency Theory) ซึ่งบริษ ัท 
ครอบครัวส ่วนใหญ ่ไม ่ม ีป ีญหาท ี่เก ิดจากการแบ ่งแยกความเป ็นเจ ้าของออกจากการควบคุม (Type I 
Agency Problems) ทำให ้ม ีผลประโยชน์ท ี่สอดคล้องก ัน (Alignment o f  Interests) รวมทังสามารถ 
ต ิดต ่อส ื่อสารก ันภายในกลุ่มเคร ือญาต ิถ ึงผลการดำเน ินงานท ี่แท ้จร ิงของบริษ ัท ทำให้บริษ ัท 
ครอบครัวไม ่ได ้ให ้ความสำค ัญก ับต ัวเลขกำไรทางบ ัญช ีจ ึงส ่งผลทำให ้บริษ ัทม ีแรงจ ูงใจส ูงข ึ้นใน 
การวางแผนภาษ ีเพ ื่อลดค ่าใช ้จ ่ายภาษ ี ท ังการวางแผนภาษ ีท ี่ทำให ้กำไรทางบ ัญชีลดลงโดยไม่
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กระทบกับกำไรทางภาษี และการวางแผนภาษีที่ทำให้ทั้งกำไรทางบัญชีและกำไรทางภาษีลดลง 
ในทางตรงกันข้ามการที่พบว่าบริษัทรัฐบาลมีการวางแผนภาษีตํ่าที่ลุ[ด เนื่องจากบริษัทรัฐบาลไม่ได้ 
มีวัตถุประสงค์หลักเพื่อต้องการกำไรจากการดำเนินงานสูงที่ลุ[ด จึงทำให้มีการวางแผนภาษีตํ่า 
สอดคล้องกับงานวิจัยของ Liu และ Cao (2007) ที่พบว่าบริษัทรัฐบาลมีค่า ETR สูง

ในส่วนของตัวแปรควบคุม พบว่าขนาดของบริษัทมีความสัมพันธ์กับค่า ETR และ 
TAX/CFO ในเชิงลบอย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ แสดงว่า บริษัทขนาดใหญ่มีการวางแผนภาษีมากกว่า 
บริษัทขนาดเล็ก สอดคล้องกับงานวิจัยของ Kim และ Limpaphayom (1998) ที่ศึกษากลุ่มตัวอย่างใน 
ประเทศไทย และสนับสนุนแนวคิดที่เสนอว่าบริษัทขนาดใหญ่มีผู้ที่มีความรู้ ความชำนาญทางด้าน 
ภาษีมากกว่า มีสถานะและแหล่งเงินทุนที่เหนือกว่าในการที่จะต่อรองให้มีการออกกฎหมายที่ 
สอดคล้องกับผลประโยชน์และความต้องการของบริษัทจึงมีผลทำให้มีค่าใช้จ่ายภาษีตํ่ากว่า

โครงสร้างเงินทุนที่วัดจากอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวมมีความสัมพันธ์กับค่า 
ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET ในทางลบ สอดคล้องกับสมมติฐานที่คาดหมายไว้ ซึ่งอธิบายว่า 
รายจ่ายค่าดอกเบี้ยสามารถนำมาหักเป็นค่าใช้จ่ายทำให้ค่าใช้จ่ายภาษีลดลง ผลการวิจัยสอดคล้องกับ 
งานวิจัยในอดีตที่ผ่านมา

ระดับการลงทุนในสินทรัพย์ที่มีตัวตนมีความสัมพันธ์กับการวางแผนภาษีที่วัดค่าจาก ETR 
TAX/CFO และ TAX/ASSET ในทางลบ แสดงถึงการลงทุนในสินทรัพย์ที่มีตัวตนสูงมีผลกระทบ 
ทำให้ค่าใช้จ่ายภาษีลดลง

ความสามารถในการทำกำไรมีความสัมพันธ์กับค่า ETR ในทางลบ แต่มีความสัมพันธ์กับ 
ค่า TAX/CFO และ TAX/ASSET ในทางบวก ซึ่งสามารถอธิบายได้ว่าบริษัทที่มีกำไรสูงมี 
ความสัมพันธ์กับการวางแผนภาษีสูง ในรูปแบบที่ทำให้กำไรทางภาษีลดลงโดยไม่กระทบกับกำไร 
ทางบัญชี ทำให้ ETR มีค่าตํ่า แต่จากความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันระหว่างอัตราผลตอบแทนจาก 
สินทรัพย์กับค่าใช้จ่ายภาษีแสดงถึงบริษัทที่มีกำไรสูงจะมีค่าใช้จ่ายภาษีที่สูงตามไปด้วย

สำหรับกลุ่มอุตสาหกรรมที่แตกต่างกัน จะพบว่ามีความสัมพันธ์กับการวางแผนภาษีที่ 
แตกต่างกันอย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ

2.4.3 การเปรียบเทียบความแตกต่างของการวางแผนภาษีในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้มีการแบ่งกลุ่มอุตสาหกรรมออกเป็น 8 กลุ่ม 

อุตสาหกรรม (Industry Group) รายละเอียดค่าสถิติเชิงพรรณนาของค่า ETR TAX/CFO และ 
TAX/ASSET จำแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรมได้แสดงไว้ตามตารางที่ 11 เพื่อดูความแตกต่างของการ 
วางแผนภาษีในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม
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[แทรกตารางที่ 11 ที่นี่]

จากตารางที่ 11 แสดงค่าเฉลี่ยของการวางแผนภาษีของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม จะเห็นว่า 
กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารเป็นกลุ่มที่มีค่าเฉลี่ย ETR TAX/CFO และ 
TAX/ASSET ตํ่าที่สุดเมื่อเปรียบเทียบกับอุตสาหกรรมอื่นโดยมีค่าสถิติ t เป็นค่าลบและมีนัยสำคัญ 
ทางสถิติ ณ ระดับ 0.01 มีค่าเท่ากับ -5.778 -4.241 และ -2.941 ตามลำดับ และกลุ่มอุตสาหกรรม 
บริการเป็นกลุ่มที่มีค่าเฉลี่ย ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET สูงที่สุดเมื่อเปรียบเทียบดับ 
อุตสาหกรรมอื่น โดยมีค่าสถิติ t เป็นค่าบวกและมีนัยสำคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.01 มีค่าเท่าดับ 
6.036 3.519 และ 5.795 ตามลำดับ สามารถอธิบายได้ว่ากลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรม 
อาหารมีค่าใช้จ่ายภาษีตํ่า เนื่องจากอุตสาหกรรมเกษตรเป็นอุตสาหกรรมพื้นฐานของประเทศ 
รัฐบาลจึงมีนโยบายให้การส่งเสริมสนับสนุนเป็นอย่างมาก เช่น สำนักงานคณะกรรมการส่งเสริม 
การลงทุน (BOI) จะให้สิทธิและประโยชน์ด้านภาษีอากรดับกิจการในหมวดเกษตรและผลิตผล 
ทางการเกษตรมากกว่ากิจการในหมวดอื่นๆ ได้แก่ การได้รับยกเว้นภาษีเงินได้นิติบุคคลเป็น 
ระยะเวลา 8 ปี และสินค้าเกษตรจะได้รับประโยชน์ทางภาษีภายใต้เขตการค้าเสรีอาเซียน เป็นด้น 
แต่สำหรับอุตสาหกรรมบริการจัดว่าเป็นกลุ่มที่มีด้นทุนในการดำเนินงานตํ่า ทำให้มีกำไรจากการ 
ประกอบการสูงจึงทำให้มีค่าใช้จ่ายภาษีสูงมากกว่ากลุ่มอุตสาหกรรมอื่น

2.6 สรุป
การศึกษาปีจจัยที่มีอิทธิพลต่อการวางแผนภาษี ซึ่งวัดค่าการวางแผนภาษีในรูปแบบของ 

การวางแผนภาษีที่ทำให้กำไรทางภาษีลดลงโดยไม่กระทบกับกำไรทางบัญชี วัดค่าจาก ETR และ 
การวางแผนภาษีที่ทำให้ทั้งกำไรทางบัญชีและกำไรทางภาษีลดลง วัดค่าจาก TAX/CFO และ 
TAX/ASSET ผลการศึกษาพบว่าโครงสร้างการถือทุ้นมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมการวางแผนภาษีที่ 
แตกต่างกัน เนื่องจากลักษณะของผู้ถือทุ้นที่มีอำนาจควบลุมที่แตกต่างกันมีผลกระทบต่อแรงจูงใจ 
ในการวางแผนภาษีที่แตกต่างกัน บริษัทครอบครัวมีผลประโยชน์ที่มีความสอดคล้องกัน สามารถ 
ติดต่อสื่อสารเกี่ยวกับผลการดำเนินงานของบริษัทภายในกลุ่มเครือญาติกันผ่านช่องทางอื่น 
นอกเหนือจากรายงานทางการเงิน ทำให้บริษัทครอบครัวไม,มีแรงกดดันในการที่จะต้องรายงาน 
กำไรทางบัญชีให้เป็นไปตามเป้าหมาย บริษัทจึงมีแรงจูงใจสูงในการวางแผนภาษีเพื่อลดค่าใช้จ่าย 
ภาษี ขณะที่บริษัทรัฐบาลมีการวางแผนภาษีตํ่า เนื่องจากบริษัทรัฐบาลไม,ได้มีวัตถุประสงค์หลักของ 
ประกอบกิจการเพื่อต้องการกำไรสูงที่สุด จึงไม่ได้ให้ความสำคัญกับการวางแผนภาษีเพื่อทำให้ 
ค่าใช้จ่ายภาษีลดลง



43

คุณลักษณะอื่นๆ ของบริษ ัท ประกอบด้วย ขนาดของบริษ ัท โครงสร้างเงินท ุน ระดับการ 
ลงท ุนในสินทรัพย์ท ี่ม ีต ัวตน และความสามารถในการทำกำไร ต ่างก ็ม ีผลกระทบต่อพฤติกรรมการ 
วางแผนภาษีท ี่แตกต่างก ัน ซ ึ่งในการวัดค ่าพฤติกรรมการวางแผนภาษ ีด ังกล่าวต ้องใช ้ต ัวว ัดค ่าท ี่ 
แตกต่างกัน นอกจากนี้จากการเปรียบเท ียบค่าเฉล ี่ยของค่า ETR TAX/CFO และ TAX/ASSET ใน 
แต ่ละกลุ่มอ ุตสาหกรรมพบว่า กล ุ่มอ ุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารเป ็นกลุ่มท ี่ม ี 
ค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีต ํ่าท ี่ส ุด และกลุ่มอ ุตสาหกรรมบริการม ีค ่าใช ้จ ่ายภาษ ีส ูงท ี่ส ุด
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