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บทคัดย่อ

 บทคว�มวิจัยนี้ประยุกต์ใช้แนวคิดของ โทมัส พิเกตตี้ เพื่ออธิบ�ยเหตุของคว�มเหลื่อมล้ำ�

อันม�จ�กก�รลดหย่อนภ�ษีในกองทุนรวม LTF และ RMF ผลก�รศึกษ� ทั้งด้วยวิธีก�รกำ�ลังสอง

น้อยที่สุดและก�รจำ�ลองสถ�นก�รณ์แบบมอนติค�โล ยืนยันว่� ผลต่�งระหว่�งก�รเติบโตของมูลค่�

ก�รลดหย่อนภ�ษีและร�ยได้ภ�ษี (ตัวแปรต้น) ส่งผลให้ ค่�สัมประสิทธิ์จีนีด้�นร�ยได้ (ตัวแปรต�ม) 

เพิ่มสูงขึ้นในอัตร�ยกกำ�ลัง ผลก�รศึกษ�ชี้ว่� ก�รลงทุนใน LTF และ RMF ส่งเสริมคว�มเหลื่อมล้ำ�

ในส�มประก�รคือ (1) มันทำ�ให้รัฐบ�ลสูญเสียโอก�สด้�นก�รคลังเพื่อปันส่วนใหม่ (2) ผู้มีร�ยได้สูง

ไดผ้ลประโยชนจ์�กก�รลดหยอ่นภ�ษมี�กกว�่ผูม้รี�ยไดน้อ้ย และ (3) ผูถ้อืครองทรพัยส์นิท�งก�รเงนิ 

LTF และ RMF มโีอก�สม�กในก�รสะสมสนิทรพัย ์เพร�ะผลตอบแทนจ�กก�รลงทนุสงูกว�่อตัร�ก�ร

เจริญเติบโตท�งเศรษฐกิจ บทคว�มนี้เสนอว่� มันจำ�เป็นต้องยกระดับข้อถกเถียงในก�รแก้ไขปัญห�

คว�มเหลื่อมล้ำ�จ�กเรื่องอัตร�ภ�ษีก้�วหน้� ไปสู่เร่ืองก�รใช้นโยบ�ยส่งเสริมคว�มเท่�เทียมที่หล�ก

หล�ย

คำ�สำ�คัญ: คว�มเหลื่อมล้ำ�, LTF, RMF, โธมัส พิเกตตี้
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Abstract

 This research article applies Thomas Piketty’s framework to explain the 
cause of inequality arising from tax deduction in LTF and RMT mutual funds. The 
results from both ordinary least square (OLS) method and Monte Carlo simulation 
confirm that the gap between the growth of tax deduction volume and of tax revenue 
(independent variable) leads to exponential increase in income Gini coefficient (de-
pendent variable). The study shows that an investment in LTF and RMF aggravates 
inequality in three aspects: (1) it undermines government’s fiscal opportunity for 
redistribution; (2) relatively high income earners gain benefit from tax deduction 
more than relatively low income earners; and (3) LTF and RMF holders have a high 
opportunity in asset accumulation because the return on investment is much higher 
than the rate of economic growth. This research article suggests that there is a need 
to shift the discussion for resolving inequality from the issue of progressive tax to 
the possible implementation of various pro-equality programs.
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1.บทนำ�

 คว�มเหลื่อมล้ำ�ท�งด้�นเศรษฐกิจนั้นถือเป็นปัญห�สำ�คัญ จ�กก�รร�ยง�นคว�มมั่งคั่งระดับ

โลก (Global Wealth Report, 2561) โดยสถ�บันวิจัยเครดิตสวิส (Credit Suisse Research 

Institute Global Wealth) พบว่� ประเทศไทยเป็นประเทศที่มีคว�มเหลื่อมล้ำ�ม�กที่สุดในโลก โดย

คนรวยที่มีสัดส่วน 1% ของประช�กร ครอบครองคว�มมั่งคั่งสูงถึง 66.9% ของระบบเศรษฐกิจ5  

ตัวเลขดังกล่�ว ได้ดึงดูดให้เกิดวิว�ทะในสังคมม�กม�ย ทั้งเห็นด้วยและไม่เห็นด้วย6 แม้ว่�คว�ม

เห็นอ�จมีได้ม�กม�ย แต่ข้อเท็จจริงที่เห็นอย่�งประจักษ์ชัดคือ สถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อมล้ำ�ที่คนส่วน

น้อยถือครองคว�มมั่งคั่งเกินครึ่งหนึ่งของประเทศ ซึ่งสถ�นก�รณ์ดังกล่�วสอดคล้องกับร�ยง�นของ

สำ�นักง�นพัฒน�เศรษฐกิจและสังคมแห่งช�ติ (2559) เป็นอย่�งม�กที่ให้ข้อมูลตอกย้ำ�ปัญห�คว�ม

เหลือ่มล้ำ�ของประเทศทีไ่มใ่ชแ่คก่�รถอืครองทรพัย์สนิ แตร่วมถงึปญัห�ก�รเข�้ถงึระบบยตุธิรรม ก�ร

ศึกษ� สวัสดิก�รสังคม ฯลฯ

 ปญัห�คว�มเหลือ่มล้ำ�จงึถอืเปน็ประเดน็ทีอ่ยูใ่นคว�มสนใจของนกัวชิ�ก�ร ในหนงัสอืจ�กชดุ

โครงก�รวจิยัเรือ่ง “สูส่งัคมเสมอหน�้”  นำ� โดย ผ�สกุ พงษไ์พจติร (2557) ไดพ้ย�ย�มนำ�เสนอส�เหตุ

ของคว�มเหลือ่มล้ำ�จ�กแง่มมุทีต่�่งๆ และพบว�่ปจัจยัทีร่ฐับ�ลไทยมลีกัษณะรวมศนูยอ์ำ�น�จม�ตลอด

ทำ�ใหก้ดีกนัไมใ่หค้นสว่นใหญเ่ข�้ถงึก�รกระจ�ยร�ยไดท้ีเ่ปน็ธรรม ซึง่ก�รรวมศนูยอ์ำ�น�จอ�จเกดิจ�ก 

เครือข่�ยท�งก�รเมืองให้กลุ่มธุรกิจเข้�ไปมีประโยชน์จ�กนโยบ�ยต่�งๆ (อุกฤษณ์, 2557) หรือ ก�ร

เข�้ถงึขอ้มูลภ�ยในตล�ดทุนของกลุม่ก�รเมอืงและธรุกจิระดบัสงูเพือ่ผลประโยชนใ์นก�รลงทนุและเกง็

กำ�ไร (สฤณี และคณะ, 2557) เมื่อส�เหตุหนึ่งของคว�มเหลื่อมล้ำ�เกิดจ�กปัจจัยอำ�น�จที่ไม่สมม�ตร

กนัระหว่�งกลุ่มคน ผ�สกุ จงึเสนอให้เร�ควรปฏริปูไปสูก่�รทีม่รีฐับ�ลมสีวสัดกิ�รท่ีครอบคลมุกบัคว�ม

ตอ้งก�รประช�ชน โดยใชจ้�่ยเพือ่สร้�งสนิค�้และบริก�รส�ธ�รณะเพิม่ม�กขึน้เพ่ือชว่ยใหค้นในกลุม่ที่

ไม่อยู่ในวงจรอำ�น�จมีคว�มเป็นอยู่ที่ดีขึ้น เช่น ก�รลงทุนด้�นก�รศึกษ�และส�ธ�รณสุข เป็นต้น 

คว�มส�ม�รถในก�รใช้จ่�ยของรัฐเพื่อส�ธ�รณประโยชน์ย่อมขึ้นอยู่กับร�ยได้ภ�ษีที่เพียงพอ อย่�งไร

ก็ต�ม ปัณณ์ (2557) พบว่�ม�ตรก�รภ�ษีกลับให้สิทธิหักค่�ลดหย่อนและยกเว้นภ�ษีจำ�นวนม�ก 

ซึ่งเอื้อประโยชน์ให้แก่กลุ่มคนท่ีมีร�ยได้สูงเข้�ม�ใช้สิทธิหักค่�ลดหย่อนเพื่อหลีกเลี่ยงภ�ษีอย่�งถูก

ต้องต�มกฎหม�ย ประเด็นนี้ได้ถูกเน้นย้ำ�โดย อธิภัทร และ ผ�สุก (2560)  และ อธิภัทร (2560) 

ว่�ม�ตรก�รลดหย่อนภ�ษีต่�งๆ ทั้งช็อปช่วยช�ติและก�รลงทุนใน LTF และ RMF ทำ�ให้รัฐสูญเสีย

ร�ยได้ไป 1 ใน 3 ของร�ยได้ภ�ษีบุคคลธรรมด� ดังนั้นม�ตรก�รลดหย่อนจึงม�พร้อมกับต้นทุนด้�น

ก�รคลงั กล�่วคอื มนัเปน็ก�รตดัโอก�สในก�รจดัเกบ็ภ�ษเีพือ่นำ�ไปใชจ้�่ยเพือ่ส�ธ�รณประโยชนข์อง

คนร�ยได้น้อยในสังคม เมื่อเป็นเช่นนี้ สถ�นก�รณ์ภ�ษีที่เกิดขึ้นจริงจึงสวนท�งกับ ข้อเสนอของ ธร 

(2560) ทีต่อ้งก�รใหก้�รจดัเกบ็ภ�ษมีคีว�มก�้วหน�้ม�กข้ึน โดยลดบทบ�ทของสทิธปิระโยชนต์�่งๆ

5.  ดูร�ยง�นข้อมูลฉบับเต็มได้จ�ก Credit Suisse (2018) “Global Wealth Databook Report” 

(https://www.credit-suisse.com/media/assets/private-banking/docs/uk/global-wealth-report-2018.pdf)

6. หนึ่งในผู้ไม่เห็นด้วย คือ อ�รยะ ปรีช�เมตต� (2561) ที่ไม่เห็นด้วย เนื่องจ�กร�ยง�นดังกล่�วใช้เพียงค่�สัมประสิทธิ์จีนี ซึ่ง

ไม่เพียงพอในก�รพิจ�รณ�คว�มเหลื่อมล้ำ�ที่เป็นปัญห�เชิงโครงสร้�งที่สัมพันธ์กับระดับคว�มเติบโตท�งเศรษฐกิจและเทคโนโลยี
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ที่ไม่มีคว�มจำ�เป็นและท่ีเป็นประโยชน์ของผู้มีร�ยได้สูง ร่วมด้วยก�รพัฒน�คว�มโปร่งใสและก�รมี

ส่วนร่วมของประช�ชนในระบบก�รคลังที่ม�กขึ้น

 ปัญห�ของโครงสร�้งภ�ษท่ีีไมก่�้วหน�้จนเอือ้ใหค้นไทยบ�งกลุม่มโีอก�สในก�รสะสมทรพัยไ์ด้

ม�กนัน้ มคีว�มสอดคลอ้งเปน็อย�่งม�ก กบัสถ�นก�รณค์ว�มเหลือ่มล้ำ�ของโลกทีอ่ภปิร�ยโดย โธมสั 

พิเกตตี้  (Thomas Piketty) (2556) ดังที่ว่� ทุกวันนี้ช่องว่�งคว�มเหลื่อมล้ำ�มีแนวโน้มที่จะขย�ย

ตัวเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ เนื่องจ�ก อัตร�ผลตอบแทนของผู้ที่ถือครองสินทรัพย์ต่�งๆ (ทุน) มีแนวโน้มเพิ่ม

ขึน้ม�กกว่�อตัร�ก�รเจรญิเติบโตท�งเศรษฐกจิ ทำ�ผูท้ีม่ทีรพัยส์นิม�กม�ยส�ม�รถร่ำ�รวยเพิม่ขึน้เรือ่ยๆ 

ในขณะที่ผู้ที่มีร�ยได้จ�กค่�จ้�งท่ีเติบโตอย่�งเชื่องช้�ต�มพัฒน�ก�รของเศรษฐกิจไม่ส�ม�รถสะสม

คว�มมั่งคั่งได้ทัดเทียมผู้มีทรัพย์ได้ โดยพิเกตตี้ใช้ตัวแปร r เพื่ออธิบ�ยก�รงอกเงยของสินทรัพย์ทุน 

และตัวแปร g เพื่ออธิบ�ยอัตร�ก�รเจริญเติบโตท�งเศรษฐกิจ ซึ่งตร�บใดที่ค่� r ม�กกว่� g  เรื่อยๆ 

(r > g) คว�มเหลื่อมล้ำ�ในรูปแบบของช่วงห่�งระหว่�งร�ยได้ก็จะขย�ยตัวเพ่ิมขึ้นเรื่อยๆ 

 บทคว�มวิจัยนี้ได้ปรับแนวก�รวิเคร�ะห์ของพิเกตต้ี เพื่อเสนอให้เห็นว่� โครงสร้�งก�รลด

หย่อนที่ไม่เป็นธรรมเป็นมูลเหตุสำ�คัญของคว�มเหลื่อมล้ำ� โดยเฉพ�ะอย่�งยิ่งบทบ�ทของโครงก�ร

ลดหยอ่นภ�ษใีนภ�คก�รลงทนุและก�รออมทีม่ ีLTF และ RMF รวมอยูด่ว้ย7  ทีอ่�จซ้ำ�เตมิใหป้ญัห�

คว�มเหล่ือมล้ำ�รนุแรงเพิม่ขึน้ ถ�้ห�กมลูค�่ก�รลดหยอ่นทีเ่กดิจ�กม�ตรก�รลดหยอ่นสนิทรพัยใ์นภ�ค

ก�รออมและก�รลงทุน (ต่อไปนี้ขอเรียกว่� “ก�รลดหย่อน” หรือ ตัวแปร “f”) มีอัตร�ก�รเติบโตขึ้น

ม�กกว�่อตัร�ก�รเตบิโตของร�ยรบัภ�ษบีคุคลธรรมด� (ต่อไปนีข้อเรยีกว�่ “ร�ยรบัภ�ษ”ี หรอื ตวัแปร 

“t”) กจ็ะทำ�ใหเ้กิดสถ�นก�รณส์บืเนือ่ง คอื กลุม่ผูท้ีป่ระโยชนจ์�กก�รลดหยอ่นส�ม�รถสะสมทรัพยใ์ห้

งอกเงยเพิม่ไดเ้รือ่ยๆ (ในขณะทีผู่ท้ีเ่ข�้ไมถ่งึก�รลงทนุและก�รลดนีก้จ็ะข�ดโอก�สไป) และ รฐับ�ลก็

ข�ดร�ยได้ภ�ษีเพื่อก�รส�ธ�รณะและก�รปันส่วนใหม่ (redistribution) ม�กข้ึนเรื่อยๆด้วย

 เพื่อยืนยันข้อเสนอข้�งต้น บทคว�มนี้จึงมีวัตถุประสงค์ในก�รศึกษ�ว่� ก�รที่มูลค่�ก�รลด

หย่อน เติบโตขึ้นในอัตร�ที่ม�กกว่�ร�ยรับภ�ษีเงินได้บุคคลธรรมด� (f > t) จะส่งผลเช่นไรต่อปัญห�

คว�มเหลื่อมล้ำ� (หรือตัวแปร “  ”) โดยพิจ�รณ�บทบ�ทของก�รลดหยอ่นใน LTF และ RMF เป็น

สำ�คัญ เนื้อห�ของบทคว�มมีลำ�ดับดังนี้ ส่วนที่สองเป็นก�รปรับกรอบคิดของพิเกตตี้เพื่อให้สอดรับ

ปัญห�เฉพ�ะของง�นนีคื้อเร่ืองของม�ตรก�รลดหยอ่น สว่นทีส่�มเปน็ก�รทดสอบท�งสถติิเพ่ือใหเ้หน็

คว�มสมัพนัธร์ะหว�่งคว�มเหลือ่มล้ำ� (ตวัแปรต�ม) และ ชว่งห�่งระหว�่งก�รเตบิโตของเงนิลดหยอ่น

และร�ยรับภ�ษี (ตัวแปรต้น) จ�กนั้นจึงทำ�ก�รจำ�ลองสถ�นก�รณ์เพื่อดูทิศท�งคว�มสัมพันธ์ระหว่�ง

สองตัวแปรนี้ ส่วนที่สี่เป็นก�รวิเคร�ะห์เพื่อชี้ให้เห็นว่� ก�รลงทุนใน LTF และ RMF มีบทบ�ทสำ�คัญ

ที่ช่วยซ้ำ�เติมปัญห�คว�มเหลื่อมล้ำ� และส่วนสุดท้�ยเป็นก�รสรุปและอภิปร�ยเชิงนโยบ�ย

 

7. LTF: Long Term Equity Fund (กองทุนรวมหุ้นระยะย�ว) กองทุนรวมที่เน้นลงทุนในหุ้น โดยสนับสนุนให้ตั้งขึ้นเพื่อเพิ่มผู้

ลงทุนสถ�บันที่จะลงทุนระยะย�ว RMF: Retirement Mutual Fund (กองทุนรวมเพื่อก�รเลี้ยงชีพ) เป็นกองทุนรวมที่ส่งเสริมให้

เกิดก�รออมเงินระยะย�วไว้สำ�หรับใช้จ่�ยย�มเกษียณอ�ยุ
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2. กรอบแนวคิดในก�รวิจัย

 ง�นวิจัยนีเ้สนอใหใ้ชแ้นวคดิของ พเิกตตี ้(2556) เปน็กรอบทฤษฎหีลกั โดยปรบัใหส้อดคลอ้ง

กับวัตถุประสงค์ของง�นวิจัย ผู้วิจัยขอเริ่มด้วยก�รอภิปร�ยถึงกฎหลักส�มประก�รของพิเกตตี้ ดังนี้

 พิเกตตี้เสนอว่� พลวัตรคว�มเหลื่อมล้ำ�ของโลกจะมีคว�มรุนแรงม�กขึ้น ตร�บที่อัตร�ผล

ตอบแทนต่อทุน (หรือคือสินทรัพย์ต่�งๆ) ซึ่งก็คือ “r” มีก�รเติบโตที่ม�กกว่�อัตร�ก�รเจริญเติบโต

ท�งเศรษฐกิจ ณ ที่นี้ คือ “g” โดยพิเกตตี้อธิบ�ยพลวัตรคว�มเหลื่อมล้ำ�ด้วยกฎเหล็กส�มประก�ร 

ได้แก่ ประก�รแรก คว�มเหลื่อมล้ำ�เกิดจ�กคว�มแตกต่�งของก�รครอบครองสินทรัพย์ทุน โดยกลุ่ม

คนทีค่รอบครองสนิทรพัยท์นุนีม้รี�ยไดท้ีส่ำ�คญัม�จ�กก�รลงทนุของสนิทรพัย ์และถ�้ผลผลตอบแทน 

(r) ยิ่งสูงขึ้นจะทำ�ให้ร�ยได้ม�กขึ้นเนื่องจ�กผลตอบแทนจะแปรรูปเป็นทุนและสะสมจนทำ�ให้ร�ยได้

สูงขึ้นเรื่อยๆ ประก�รที่สอง ในท�งกลับกัน กลุ่มผู้ที่ไม่มี “ทุน” หรือ “สินทรัพย์” ได้รับแต่เพียงร�ย

ไดจ้�กค�่จ�้งนัน้ ก�รเตบิโตของร�ยได้ของพวกเข�เปน็ไปต�มอตัร�ก�รเติบโตของเศรษฐกิจ (g) ซึง่

ก�รวิเคร�ะห์เชิงประวัติศ�สตร์เศรษฐกิจของพิเกตตี้ได้แสดงให้เห็นว่� พลวัตรของ g จะมีก�รเติบโต

น้อยกว่� r เสมอ ประก�รสุดท้�ย จ�กสถ�นก�รณ์ในสองข้อแรกได้นำ�ม�สู่กฎสุดท้�ยที่ว่� เมื่อ r > 

g คว�มเหล่ือมล้ำ�จะเพ่ิมขึ้นม�กเรื่อยๆ เพร�ะกลุ่มผู้มีทรัพย์สินยิ่งมีทุนงอกเงยเพิ่มม�กขึ้นเรื่อยๆ 

สัดส่วนของร�ยได้อันเกิดจ�กก�รลงทุนของพวกเข�ยิ่งขย�ยตัวเพิ่มข้ึน ในขณะที่กลุ่มผู้ที่ได้รับร�ย

ได้จ�กค่�จ้�ง มีอัตร�ก�รเติบโตของร�ยได้ไม่ทันต่ออัตร�ก�รเติบโตของทุน ทำ�ให้คนที่อยู่ช่วงชั้น

เศรษฐกิจระดับบนยิ่งรวยขึ้นไป ในขณะที่ผู้ที่ไม่มีทุนส�ม�รถเลื่อนช่วงชั้นท�งเศรษฐกิจได้ย�กยิ่ง

 พิเกตตี้ได้พิสูจน์ข้อเสนอของตนด้วยวิธีก�รท�งประวัติศ�สตร์เศรษฐกิจ โดยชี้ให้เห็นถึง

วิวัฒน�ก�รของก�รกระจ�ยคว�มมั่งตั้งแต่ปี ค.ศ. 1810-2010 ของประเทศในแถบยุโรป และพบว่�

ในชว่งรอ้ยปแีรกคนกลุม่บน 10% ทีม่ัง่คัง่ทีส่ดุเปน็เจ�้ของ 80-90% ของคว�มมัง่คัง่รวม แมว้�่ในอกี

รอ้ยปถีดัม� ในชว่งหลังสงคร�มโลกครัง้ท่ีหนึง่แมว้�่สดัสว่นก�รครอบครองคว�มมัง่คัง่ของคนกลุม่นี้

ไดล้ดลงเหลอื 55-70% ของคว�มมัง่คัง่รวม แต่ตวัเลขทีล่ดลงนีย้งัถอืว�่มสีดัสว่นทีส่งูอยูด่ ีคงไมเ่กนิ

ไปที่จะกล่�วว่�ห�ยนะจ�กสงคร�มจึงไม่ได้เปลี่ยนสัดส่วนคว�มมั่งคั่งของคนกลุ่มบนนัก จ�กข้อเท็จ

จริงเร่ืองก�รถือครองทรัพย์สินในสัดส่วนท่ีไม่เท่�กัน พิเกตตี้ได้ยกข้อมูลประวัติศ�สตร์ของประเทศ

ฝรั่งเศสเพื่อชี้ให้เห็นว่� ระหว่�งปี ค.ศ.1823-1913 อัตร�ผลตอบแทนต่อทุนนั้นสูงกว่�อัตร�ก�ร

เตบิโตท�งเศรษฐกจิม�ก โดยเฉลีย่อยูท่ี ่5% เทยีบกบัอตัร�ก�รเตบิโตเศรษฐกจิอยูท่ี ่1% ดงันัน้คว�ม

มัง่ค่ังจงึมแีนวโนม้ก�รกระจกุตวัม�กขึน้ ก�รที ่r = 5% และ g = 1% ไดย้งัผลใหเ้กิดคว�มเหลือ่มล้ำ�

เปน็อย�่งม�ก นัน่เพร�ะว�่ในผูท้ีถ่อืสนิทรพัยท์นุ เพยีงแคพ่วกกนัร�ยไดจ้�กสนิทรพัยไ์วเ้พยีง 1 ใน 5 

(4 ส่วนทีเ่หลือนำ�ไปบริโภค) กป็ระกนัได้ว�่ทนุทีอ่ยูใ่นมือเข�จะเตบิโตไปในอตัร�เดียวกนักบัเศรษฐกจิ

คือ 1% ทำ�ให้พวกเข�ส�ม�รถรักษ�ม�ตรฐ�นก�รครองชีพไว้ได้ ทีนี้ถ้�ห�กจินตน�ก�รต่อว่�ถ้�พวก

เข�นำ�เงินส่วนใหญ่ที่มีไปลงทุนในสินทรัพย์ทุนต่อ สิ่งที่เกิดขึ้นคือ กลุ่มเจ้�ของทรัพย์สินทุนแม้ไม่ได้

ทำ�ง�นเลย (ไม่มีร�ยได้จ�กแรงง�น) คว�มมั่งคั่งของเข� (หรือที่บรรพบุรุษ) ได้สะสมม�ในอดีตก็ยัง

ส�ม�รถขย�ยตัวได้ม�กกว่�เงินร�ยได้จ�กค่�จ้�งม�กนัก ทำ�ให้พวกเข�รวยได้โดยไม่ต้องทำ�ง�นเลย

 ง�นวิจัยนี้ได้ปรับแนวคิดของพิเกตต้ี โดยนำ�ม�ใช้กำ�หนดตัวแปรหลักและว�งรูปแบบคว�ม
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สัมพันธ์ระหว่�งตัวแปรในก�รศึกษ�น้ี กล่�วคือ อัตร�ก�รเติบโตของเงินลดหย่อนในภ�คก�รลงทุน

และก�รออม กำ�หนดให้เป็นตัวแปร “f ” และ อัตร�ก�รเติบโตของภ�ษีเงินได้ของประเทศกำ�หนด

ให้เป็นตัวแปร “t” โดยง�นวิจัยนี้มีสมมติฐ�นว่� เมื่ออัตร�ก�รเติบโตของก�รลดหย่อนมีค่�ม�กกว่�

อัตร�ก�รเติบโตของภ�ษีเงินได้ หรือ “f > t” สิ่งที่ต�มม�คือ ค่�สัมประสิทธิ์คว�มเหลื่อมล้ำ�ด้�นร�ย

ได้ (income Gini coefficient) หรือ“  ” ก็จะเพิ่มม�กขึ้น

 ทั้งนี้ ก�รอ่�นพิเกตตี้ทำ�ให้ผู้วิจัยตระหนักว่� ก�รอธิบ�ยเงื่อนงำ�ของคว�มเหลื่อมล้ำ�อันเกิด

จ�กก�รลงทุนเพื่อลดหย่อนภ�ษีไม่ส�ม�รถทำ�ได้โดยแบบจำ�ลองเชิงปริม�ณที่เน้นผลสัมฤทธิ์ของนัย

สำ�คัญท�งสถิติของตัวแปร f, t, และ เท่�นั้น แต่ต้องครอบคลุมไปถึงคำ�อธิบ�ยเชิงคุณภ�พด้วย 

ดังน้ันนอกจ�กสมก�รและแบบจำ�ลอง ง�นวิจัยนี้จึงพย�ย�มให้คำ�อธิบ�ยที่สมเหตุสมผล ที่ชี้ให้เห็น

ว่� ก�รลดหย่อนใน LTF และ RMF เป็นกลไกสำ�คัญที่สร้�งคว�มเหลื่อมล้ำ�ด้วย

3. คว�มสัมพันธ์ระหว่�ง f > t และคว�มเหลื่อมล้ำ� 

 เพือ่ยนืยันสมมตฐิ�นเบือ้งตน้ของง�นวจิยัทีว่�่ตวัแปร  f > t มคีว�มสมัพนัธท์ศิท�งเดยีวกบั

ตวัแปร  บทคว�มวจิยันีป้ระม�ณค�่สมก�รถดถอยดว้ยวธิกี�รกำ�ลังสองนอ้ยทีส่ดุ (ordinary least 

squares: OLS) โดยใช้รูปแบบสมก�รคือ

 • f-t คือ ผลต่�งอัตร�เติบโตก�รลดหย่อนกับร�ยรับจ�กภ�ษีเงินได้บุคคลธรรมด� จ�กก�ร

คำ�นวณข้อมูลที่ได้จ�ก ส่วนนโยบ�ยก�รคลังและงบประม�ณ สำ�นักเศรษฐกิจก�รคลัง (2561)

 • θ คือ คว�มเหลื่อมล้ำ�ของร�ยได้ ซึ่งผู้วิจัยใช้ค่�สัมประสิทธิ์จีนีด้�นร�ยได้ เป็นตัวแทนใน

ก�รศึกษ�8 โดยข้อมูลได้ม�จ�กเวบไซต์สำ�นักสถิติแห่งช�ติ

 • โดยที่ ข้อมูลของตัวแปร f, t, และ θ ที่ใช้เป็นข้อมูลร�ยปี และมีขอบเขตเวล�ระหว่�ง พ.ศ. 

2547-2560  เนือ่งจ�กเป็นชว่งทีม่กี�รลดหยอ่นภ�ษใีน LTF และ RMF ซึง่อยูใ่นคว�มสนใจของก�ร

ศึกษ� และ

 •    คือ สัมประสิทธิ์ของค่�คงที่ 

 •    คือ สัมประสิทธิ์ของตัวแปร f-t

 • u  คือ ตัวแปรค่�คล�ดเคลื่อนแบบสุ่ม

 ผลที่ได้จ�กประม�ณค่�สมก�รเชิงเส้นด้วยวิธีก�รกำ�ลังสองน้อยที่สุด แสดงดังต�ร�งที่ 1 ซึ่ง

พบว่� ผลต่�งอัตร�เติบโตก�รลดหย่อนกับร�ยรับภ�ษีบุคคลธรรมด� (f-t) มีนัยสำ�คัญท�งสถิติกับ

คว�มเหลื่อมล้ำ�ของร�ยได้ (   ) โดยค่�คงที่คือ     เท่�กับ 0.436, ค่�    เท่�กับ 0.003 และค่�

8.  ถ้�อิงต�มพิเกตตี้ ก�รพิจ�รณ�คว�มเหลื่อมล้ำ�ควรใช้ค่�สัมประสิทธิ์ด้�นสินทรัพย์ด้วย อย่�งไรก็ต�ม เนื่องด้วยข้อมูลไม่เพียง

พอ ง�นวิจัยนี้จึงใช้ค่�สัมประสิทธิ์จีนีในด้�นร�ยได้เป็นตัวแปรในก�รประม�ณค่�คว�มสัมพันธ์ เพร�ะขน�ดของกลุ่มตัวอย่�งเพียง

พอและครอบคลุมช่วงเวล�ที่ศึกษ�  โดยสัมประสิทธิ์จีนี (Gini coefficient) เป็นเครื่องมือในก�รวัดคว�มไม่เทียมเทียมในรูปของ

สัดส่วน มีค่�อยู่ระหว่�ง 0-1 ถ้�ค่�ยิ่งเข้�ใกล้ 1 ม�กเท่�ไร แสดงว่�คว�มไม่เท่�เทียมกันของร�ยได้ยิ่งม�กขึ้นโดยคำ�นวณจ�กก�ร

ใช้ค่�ของพื้นที่ระหว่�ง Lorenz curve ของก�รกระจ�ยร�ยได้กับเส้นก�รกระจ�ยร�ยได้สัมบูรณ์เป็นตัวตั้ง และค่�ของพื้นที่ใต้เส้น

ก�รกระจ�ยร�ยได้สัมบูรณ์ทั้งหมดเป็นตัวห�ร
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 R-squared  เท่�กับ 0.30299  ณ ระดับคว�มเชื่อมั่นที่ 95% ก�รที่      มีค่�เป็นบวกสื่อคว�ม

หม�ยว�่ (f-t) มคีว�มสมัพนัธก์บั    ในทศิท�งเดยีวกนั นอกจ�กนีผู้ว้จิยัไดท้ดสอบปญัห�สหสมัพนัธ์

ของตัวคล�ดเคลื่อน (autocorrelation) ของแบบจำ�ลอง พบว่�ตัวแปรต้นที่พิจ�รณ�เป็นอิสระจ�ก

ค�่ค�ดเคลือ่น (ต�ร�ง 1.2 ภ�คผนวก) ดงันัน้ในภ�พรวม ผลก�รประม�ณค�่นีจ้งึเปน็ไปต�มทีผู่ว้จิยั

ตั้งสมมติฐ�นไว้ นั่นหม�ยคว�มว่� ยิ่งผลต่�งอัตร�เติบโตก�รลดหย่อนกับร�ยรับภ�ษีบุคคลธรรมด�

ห่�งกันม�กขึ้นอ�จส่งผลให้คว�มเหลื่อมล้ำ�ของร�ยได้เพิ่มขึ้นด้วย

ต�ร�งที่ 1: ผลก�รประม�ณค่�สมก�รถดถอย

คว�มเหลื่อมล้ำ� ( θ ) Std. Err. p-value 95% CI

(f-t) 0.003** 0.001 0.028 [-0.0004, 0.006]

constant 0.436*** 0.038 0.000 [0.353, 0.519]

(หม�ยเหตุ  N=14, R-squared = 0.3209, Std. Err. = standard error, CI=confidence in-

terval, (*, **, ***) แสดงระดับนัยสำ�คัญท�งสถิติที่ 10%,5%,1% ต�มลำ�ดับ)

 แม้ว่�ก�รประม�ณค่�ส�ม�รถยืนยันนัยสำ�คัญท�งสถิติของทั้งสองตัวแปรได้ แต่ด้วยก�รที่

จำ�นวนข้อมูลตัวอย่�ง (observation) มีน้อยเกินไป (เพียงแค่ 14 ปี) อ�จทำ�ให้เร�ไม่ส�ม�รถมอง

เห็นสถ�นก�รณ์คว�มเหลือ่มล้ำ�ทีต่อ่เนือ่งไปข�้งหน�้ได ้ดงันัน้ผู้วิจยัจงึไดด้ำ�เนินก�รจำ�ลองสถ�นก�รณ ์

(simulation) ด้วยวิธีก�รแบบมอนติค�โล (Monte Carlo) เพื่อดูว่�ภ�ยใต้สถ�นก�รณ์ที่ f และ t 

ผันแปรไปต�มเหตกุ�รณท์ีก่ำ�หนดจะสง่ผลตอ่ค�่ θ  อย่�งไร โดยกำ�หนดใหค้�่ θ ใหเ้ปน็ไปต�มสมก�ร

ที่ได้จ�ก OLS จ�กนั้นผู้วิจัยได้จำ�ลองข้อมูลตัวอย่�งของตัวแปร f และ t ให้เพิ่มขึ้นส�มเท่�ตัว โดย

ใส่ข้อสมมติคือให้มีก�รผันแปรในก�รลงทุนใน LTF เนื่องจ�กมูลค่�ก�รลดหย่อนภ�ษีที่เป็นฐ�นใน

ก�รคำ�นวณตัวแปร f ส�ม�รถผันแปรได้ถ้�ห�กมีก�รเปลี่ยนแปลงในก�รลงทุนและก�รออมเพ่ือลด

หย่อนภ�ษี ซึ่งในปี พ.ศ.2563 เป็นต้นไป รัฐบ�ลจะยกเลิกก�รลดหย่อนภ�ษีในก�รลงทุน LTF ผู้

วิจัยจึงนำ�เอ�ข้อเท็จจริงนี้ม�ใส่เป็นเงื่อนไขในก�รจำ�ลองแบบ โดยพิจ�รณ�สร้�งค่� f จ�กก�รจำ�ลอง

แบบทั้งในกรณีที่ก�รลงทุนใน LTF ไม่ลดลงเลย (ผู้คนยังคงลงทุนอยู่แม้ไม่ได้สิทธิประโยชน์จ�กก�ร

ลดหย่อนภ�ษี) กรณีที่ก�รลงทุนใน LTF ลดลงไปครึ่งหนึ่งและโยกก�รลงทุนไปยัง RMF (เพร�ะยัง

ได้สิทธิประโยชน์จ�กก�รลดหย่อนภ�ษีอยู่) และกรณีที่ก�รลงทุนใน LTF ลดลงทั้งหมด และย้�ยก�ร

ลงทุนไปยัง RMF ทั้งนี้ก�รโยกเงินลงทุนไปยัง RMF ในสองกรณีหลัง ได้ใส่เงื่อนไขเพิ่มเติมว่�มูลค่�

ก�รลดหยอ่นใน RMF ถกูสุม่ใหเ้พิม่ขึน้ในชว่งระหว�่ง 17% - 34%10นอกจ�กนีใ้นสว่นของก�รจำ�ลอง

สร้�งตัวแปร t ผู้วิจัยกำ�หนดให้ร�ยได้ภ�ษีเติบโตที่ 6.8% ต่อปี ซึ่งสอดคล้องกับภ�พรวมของก�ร

9.  ค่� R-squared น้อยไม่ได้หม�ยคว�มว่� สมก�รถดถอยที่ผู้วิจัยประม�ณค่�ม�ใช้ไม่ได้ นั่นเพร�ะว่� ในคว�มเป็นจริงปัญห�

คว�มเหลื่อมล้ำ�เก่ียวพันกับเหตุปัจจัยที่หล�กหล�ยม�กท้ังที่นับได้และนับไม่ได้ ก�รท่ีผู้วิจัยมุ่งเน้นไปท่ีตัวแปร (f-t) อย่�งเฉพ�ะ

เจ�ะจงจึงมิอ�จทำ�ให้สมก�รคว�มเหลื่อมล้ำ�ครอบคลุมทั้งหมดได้ ค�่ R-squared จึงน้อย อย�่งไรก็ต�มผู้วิจัยสนใจที่ (f-t) ซึ่ง

ส�ม�รถอธิบ�ยได้ก็เพียงพอแล้ว นอกจ�กนี้ผู้วิจัยได้ลองเพิ่มตัวแปรควบคุม (control variable) เข้�ไปในสมก�รดังต�ร�งที่ 1.1 

ในภ�คผนวก พบว่� ค่� R-squared เพิ่มขึ้นแต่ทำ�ให้ก�รอธิบ�ยตัวแปรแต่ละตัวไม่มีนัยสำ�คัญท�งสถิติ ดังนั้นผู้วิจัยจึงขอใช้แบบ

จำ�ลองที่ไม่มีตัวแปรควบคุม เพื่ออธิบ�ยผลของ (f-t) ที่เป็นตัวแปรหลักอย่�งเฉพ�ะเจ�ะจง
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เติบโตของร�ยรับภ�ษีเงินได้บุคคลธรรมด�ในช่วงปี พ.ศ. 2547-2560 และคำ�นวณค่�คว�มเหลื่อม

ล้ำ�ด้�นร�ยได้ที่เป็นไปได้จำ�นวน 200 รอบ ก่อนนำ�ไปสร้�งเป็นกร�ฟแสดงคว�มคว�มเหลื่อมล้ำ�กับ

ผลต่�งระหว่�งอัตร�ก�รเติบโตก�รลดหย่อนและร�ยรับภ�ษี

 ผลจ�กก�รจำ�ลองสถ�นก�รณ์ในแผนภ�พที่ 1 ปร�กฏว่�ค่� f-t ส่งผลให้ θ เคลื่อนไหวใน

แบบอตัร�ชีก้ำ�ลงั (exponential rate) ซ่ึงผลทีไ่ดน้ีใ้หข้อ้มูลสำ�คญัสองประก�ร คอื ประก�รแรก ก�ร

เกิดช่วงห่�งระหว่�งอัตร�ก�รเติบโตของก�รลดหย่อนและภ�ษีเงินได้ (f > t) ยิ่งทำ�ให้ค่�ดัชนีคว�ม

เหลื่อมล้ำ�ด้�นร�ยได้ (θ) เพิ่มขึ้นในอัตร�ที่เพิ่มขึ้น  เมื่อย้อนกลับม�พิจ�รณ�สถ�นก�รณ์จริงพบว่� 

ก�รเติบโตในก�รลดหยอ่นทีน่บัวนัยิง่ทิง้ห�่งก�รเตบิโตของร�ยรบัภ�ษเีงนิไดบ้คุคลธรรมด� แผนภ�พ

ที่ 2 ได้แสดงให้เห็นว่� ช่วงห่�งระหว่�งก�รเติบโตของมูลค่�ก�รลดหย่อนและก�รเติบโตของร�ยรับ

ภ�ษี11  เพิ่มม�กขึ้นเรื่อยๆ โดยเฉพ�ะอย่�งยิ่ง นับตั้งแต่ปี 2547 ที่เริ่มมีก�รเปิดให้มีก�รลงทุน LTF 

และ RMF เป็นต้นม�ที่ทำ�ให้ช่วงห่�งเพิ่มม�กกว่�ก่อนหน้�ปี 2547 ถึง 4.4 เท่� และขึ้นไปสูงสุด ถึง 

5.7 เท่� ในปี พ.ศ. 256012  ซึ่งถ้�ห�กสถ�นก�รณ์ยังคงเป็นเช่นนี้ ผู้วิจัยส�ม�รถทำ�น�ยได้ว่�ปัญห�

คว�มเหลือ่มล้ำ�ด�้นร�ยได้ยอ่มทวคีว�มรนุแรงขึน้เรือ่ยๆ  ดงันัน้เร�จงึอ�จกล�่วไดว้�่ก�รลงทุนเพือ่ลด

หย่อนภ�ษีใน LTF และ RMF ถือเป็นชนวนสำ�คัญที่กระตุ้น (trigger) ให้สถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อม

ล้ำ�แย่ลงได้

แผนภ�พที่ 1

10.  สมมตฐิ�นทีว่�่เงนิลงทุนท่ีลดลงจ�ก LTF ไปเพ่ิมก�รลงทนุใน RMF และทำ�ใหม้ลูค�่ก�รลดหยอ่นใน RMF เพิม่ในชว่งระหว�่ง 

17-34% ไดค้ำ�นวณตอ่ยอดม�จ�ก อธภิทัร (2560) โดย อธภิทัร ไดเ้ปรยีบเทยีบมลูค�่ก�รลดหยอ่นแตใ่นละประเภทก�รลงทนุในป ี

2558 พบว่� สัดส่วนมูลค่�ก�รลดหย่อนใน LTF คิดเป็น 34% ของมูลค่�ก�รลงทุนเพื่อลดหย่อนทั้งหมด ดังนั้นกรณีที่ก�รลงทุน

ใน LTF ถูกโยกไปใน RMF ทั้งหมด (100%) ย่อมมีโอก�สที่ทำ�ให้มูลค่�ก�รลดหย่อนใน RMF เพิ่มขึ้น 34% (เช่น ถ้�ห�กเดิม 

RMF มีสัดส่วนที่ 20% ก็จะเพิ่มเป็น 54%) นี่ถือเป็นช่วงสูงสุดในก�รคำ�นวณ และในกรณีที่ก�รลงทุนใน LTF ถูกโยกไปใน RMF 

50% ยอ่มมโีอก�สทำ�ใหสั้ดสว่นมลูค่�ก�รลดหยอ่นใน RMF เพิม่ขึน้ขึน้ 17% นีถ่อืเปน็ชว่งต่ำ�สุดในก�รคำ�นวณ โดยท่ีก�รสุ่มสร�้ง

ค่�ตัวแปร f ในขอบเขต 17-34% นี้ ได้กำ�หนดให้เป็นก�รกระจ�ยแบบเอกรูป (uniform distribution)

11. ในก�รเปรียบเทียบนี้ ผู้วิจัยได้จัดทำ�ให้ทั้งมูลค่�ก�รลดหย่อนและก�รได้ภ�ษีในลักษณะดัชนี (index) โดยกำ�หนดให้ค่�เริ่ม

ต้นเป็นค่�ฐ�นที่ 100

12. คำ�นวณจ�ก ค่�เฉลี่ยของผลต่�งระหว่�ง f และ t ในช่วงก่อนปี พ.ศ. 2536 - 2547 เทียบกับ ค่�เฉลี่ยของผลต่�งระหว่�ง f 

และ t ในช่วงตั้งแต่ พ.ศ. 2547 - 2560
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แผนภ�พที่ 2

 

(ที่ม�: คำ�นวณโดยผู้วิจัยจ�กข้อมูล ส่วนนโยบ�ยก�รคลังแลงบประม�ณ 

สำ�นักง�นเศรษฐกิจก�รคลัง (2561))

 ประก�รที่สอง เมื่อเป็นดังท่ีกล่�วม� เร�จึงไม่ส�ม�รถละเลยบทบ�ทของก�รลงทุนเพื่อลด

หย่อนภ�ษีใน LTF และ RMF ที่อ�จส่งผลสะเทือนต่อสถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อมล้ำ�ได้ เพร�ะก�รใช้

สิทธใินก�รลดหยอ่นจ�ก LTF และ RMF มสีดัสว่นม�กทีส่ดุเมือ่เปรยีบเทยีบกบัก�รลดหยอ่นในทกุๆ

ประเภท เมื่อพิจ�รณ�ภ�พที่ 3 พบว่� มูลค่�ก�รลดหย่อน ที่เกิดจ�ก LTF และ RMF ในปี 2560 มี

สัดส่วนเกินกว่� 1 ใน 3 ของมูลค่�ก�รลดหย่อนทั้งหมด ดังนั้นก�รเคลื่อนไหวของค่�ตัวแปร f, t, 

และ θ ย่อมได้รับอิทธิพลจ�กก�รลดหล่อนใน LTF และ RMF ด้วย

แผนภ�พที่ 3

(ที่ม�: ประม�ณก�รโดย อธิภัทร (2560))

 ตอนนี้เร�ทร�บเป็นท่ีแน่ชัดแล้วว่� ก�รท่ีค่�ตัวแปร f-t เพิ่มขึ้นส่งผลให้ θ เพิ่มขึ้นอย�่งมี

นัยสำ�คัญท�งสถิติ และค่� θ หรือคว�มเหลื่อมล้ำ� มีแนวโน้มที่จะเพิ่มขึ้นในอัตร�ที่เพิ่มขึ้นถ้�ห�ก
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สถ�นก�รณ์ f > t ไม่มีก�รเปลี่ยนแปลง และเร�ตั้งข้อสงสัยว่� ก�รลงทุนเพื่อลดหย่อนภ�ษีใน LTF 

และ RMF มบีทบ�ทสำ�คญัทีท่ำ�ใหเ้กดิปญัห�คว�มเหลือ่มล้ำ�ในร�ยได้ ดงันัน้สิง่ทีเ่ร�ตอ้งพจิ�รณ�ตอ่

คือ ก�รลงทุนเพื่อลดหย่อนภ�ษีใน LTF และ RMF มันมีกลไกอย่�งไรที่ส่งผลให้ปัญห�คว�มเหลื่อม

ล้ำ�ในร�ยได้เพิ่มม�กขึ้น

4. บทบ�ทของก�รลงทุนใน LTF และ RMF ที่มีต่อคว�มเหลื่อมล้ำ�

 ในส่วนนี้ผู้วิจัยต้องก�รใช้ให้เห็นว่� ก�รลงทุนเพื่อลดหย่อนภ�ษีใน LTF และ RMF มีคว�ม

เช่ือมโยงอย�่งไรกบัปญัห�คว�มเหลือ่มล้ำ� โดยแบง่ออกเปน็ส�มประเดน็ คอื เรือ่งโอก�สท�งด�้นก�ร

คลัง เรื่องสิทธิประโยชน์ในก�รลดหย่อนภ�ษี และ เรื่องระดับของผลตอบแทนจ�กก�รลงทุน

 4.1 ก�รสูญเสียโอก�สด้�นก�รคลัง

 ส�เหตสุำ�คญัหนึง่ทีม่�ตรก�รลดหยอ่นภ�ษจี�กก�รลงทนุสง่ผลใหเ้กดิคว�มเหลือ่มล้ำ�คอื มนั

ไดส้ร�้งต้นทนุค�่เสยีโอก�สของร�ยรบัท�งก�รคลงัของประเทศ หรอือกีนัยหนึง่คอื ก�รลดหยอ่นภ�ษี

โดยเฉพ�ะในก�รลงทุน LTF และ RMF เป็นก�รตัดโอก�สโอก�สในก�รสร้�งร�ยได้ท�งก�รคลังเพื่อ

ใช้ในโครงก�รปันส่วนใหม่ (redistribution) เพื่อให้เกิดก�รกระจ�ยร�ยได้ที่เท่�เทียมม�กขึ้น ซึ่งใน

ประเดน็เกีย่วกบัภ�ษแีละคว�มเหลือ่มล้ำ�น้ีกม็ผีูเ้หน็สอดคลอ้งอยู ่เชน่ มมุมองทีว่�่ก�รเกบ็ภ�ษ ี(tax-

ation) ส�ม�รถลดคว�มเหลือ่มล้ำ�ด�้นร�ยได้ๆ จรงิ (Martorano, 2018) และ ถ�้ไมเ่กบ็ภ�ษแีตก่ลบั

ลดอตัร�ภ�ษกีย็ิง่สง่ผลใหช้อ่งว่�งร�ยไดเ้พิม่ขึน้ เพร�ะก�รลดอตัร�ภ�ษทีำ�ใหผู้ท้ีอ่ยูช่ว่งชัน้ร�ยไดท้ีส่งู

มแีรงจงูใจทีจ่ะห�ร�ยไดท่ี้เพิม่ขึน้ม�กกว�่กลุม่คนทีอ่ยูใ่นชว่งชัน้ร�ยไดท้ีน่อ้ยลงม� (Gwartney and 

Lawson, 2006) อย่�งไรก็ต�ม ยังมีบ�งส่วนที่มองว่�กลไกก�รเก็บภ�ษีเพียงลำ�พังยังไม่พอ ก�รลด

คว�มเหลือ่มล้ำ�ต้องมกี�รใช้จ�่ยภ�ครฐัทีส่ง่เสรมิสวสัดกิ�รสงัคมดว้ย (Jao, 2000 และ Obaretin et 

al., 2017)

แผนภ�พที่ 4

(ที่ม�: ข้อมูลงบประม�ณแต่ละกระทรวงม�จ�กสำ�นักงบประม�ณ 

และข้อมูลจำ�นวนก�รลดหย่อนได้ม�จ�กอธิภัทร (2560))

 เห็นได้ว่�ก�รลดคว�มเหลื่อมล้ำ�จึงไม่ได้แก้ด้วยก�รที่รัฐเก็บภ�ษีเพิ่มขึ้นอย่�งเดียว ห�กแต่

ต้องมีก�รใช้จ่�ยของรัฐท่ีส่งเสริมให้สังคมเข้�ถึงสวัสดิก�รและทรัพย�กรต่�งๆด้วย อย่�งไรก็ต�ม
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สถ�นก�รณ์ดังกล่�วคงเป็นได้ย�ก ถ้�ห�กประเทศข�ดทรัพย�กรตั้งต้น (initial endowment) เพื่อ

นำ�ไปใช้จ่�ยในโครงก�รเพ่ือก�รกระจ�ยร�ยได้ ซ่ึงสถ�นก�รณ์ก�รลงทุนเพื่อก�รลดหย่อนใน LTF 

และ RMF บ่งชี้ว่� ประเทศไทยสูญเสียร�ยรับด้�นก�รภ�ษีอย่�งมห�ศ�ลจนมิอ�จมองข้�มไปได้ ถ้�

นึกไม่ออกว่�ม�กขน�ดไหน ท�งผู้วิจัยได้รวบรวมข้อมูลแล้วพบว่� จ�กภ�พที่ 4 ด้�นบน ในปี พ.ศ. 

2560 ร�ยได้ภ�ษีที่รัฐต้องสูญเสียไปเพื่อคืนให้แก่ผู้ลงทุนในกองทุน LTF, RMF อยู่ที่ประม�ณปีละ

เกือบ 18,000 ล้�นบ�ท ซึ่งเมื่อนำ�ตัวเลขดังกล่�วม�เปรียบเทียบกับงบประม�ณของกระทรวงต่�งๆ

พบว่� มลูค�่ก�รลดหยอ่นใน LTF และ RMFม�กกว�่งบประม�ณประจำ�ปขีองหล�ยๆกระทรวง (หรอื

ขน�ดงบประม�ณของบ�งกระทรวงรวมกันก็ยังไม่ม�กเท่�) ดังนั้น สถ�นก�รณ์ก�รลดหย่อนใน LTF 

และ RMF จึงสร้�งต้นทุนค่�เสียโอก�สด้�นก�รคลังอย่�งมห�ศ�ล และจำ�กัดท�งเลือกในก�รกระจ�ย

ทรัพย�กรใหม่เพื่อลดคว�มเหลื่อมล้ำ�

 4.2 ยิ่งมีร�ยได้ม�ก ยิ่งได้สิทธิประโยชน์ม�ก

 อีกประเด็นที่ผู้วิจัยมองว่�ม�ตรก�รลดหย่อนภ�ษีในก�รลงทุนใน LTF และ RMF เป็น

กลไกสำ�คัญที่เอื้อต่อสถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อมล้ำ� คือเรื่องสิทธิประโยชน์ที่ได้รับจ�กก�รลงทุน กล่�ว

คือ สำ�หรับผู้ลงทุนใน LTF และ RMF ส�ม�รถได้สิทธิประโยชน์สองต่อ โดยต่อแรก พวกเข�ได้รับ

ประโยชน์จ�กก�รลดหย่อนภ�ษีได้ต�มแต่ละขั้นร�ยได้ สำ�หรับในส่วนนี้เป็นก�รพิจ�รณ�ในส่วนของ

สิทธิประโยชน์จ�กก�รลดหย่อน ซ่ึงเมื่อวิเคร�ะห์ในร�ยละเอียด เร�พบข้อเท็จจริงที่น�่สนใจว่�ผู้ที่มี

ขั้นร�ยได้สูงส�ม�รถได้สิทธิประโยชน์ม�กกว่�ผู้ที่มีขั้นร�ยได้ต่ำ�กว่� 

 ต�ร�งที ่2 แสดงตวัอย�่งก�รคำ�นวณสทิธปิระโยชนท์ีไ่ดจ้�กก�รลดหยอ่นจ�กก�รลงทนุใน LTF 

และ RMF ในแต่ละขั้นอัตร�ภ�ษี13 โดยในแต่ละขั้นของอัตร�ภ�ษีได้แสดงจำ�นวนเงินได้สุทธิสูงสุดที่

ต้องเสียภ�ษีในอัตร�ของขั้นนั้น14  เช่น ผู้ที่ต้องเสียภ�ษีในอัตร� 5% ต้องมี เงินได้สุทธิสูงสุดไม่เกิน 

300,000 บ�ท และภ�ระภ�ษทีีเ่ข�ตอ้งรบัผดิชอบคอื 7,500 บ�ท ซึง่เปน็ไปต�มหลกัก�รคำ�นวณภ�ษี

แบบขั้นบันได15 อย่�งไรก็ต�ม ก�รคำ�นวณภ�ษีแบบขั้นบันไดนี้มันไม่สะท้อนอัตร�ภ�ษีที่แท้จริงของ

เงนิไดส้ทุธ ิเพร�ะจรงิๆแลว้ภ�ระภ�ษ ี7,500 บ�ท คดิได้เท�่กบั 2.5% ของร�ยไดส้ทุธเิท�่นัน้ ดงันัน้

ผูว้จิยัจงึเพิม่ก�รคำ�นวณภ�ระภ�ษทีีเ่ปรยีบเทยีบกบัเงนิไดส้ทิธใินแตล่ะขัน้ภ�ษทีัง้กรณไีมม่แีละมกี�ร

ลงทุนใน LTF และ RMF เพื่อลดหย่อนภ�ษี (แถวที่ 5 และ 9 ในรูป ต�มลำ�ดับ) นอกจ�กนี้จำ�นวน

ของเงินได้พึงประเมินท่ีปร�กฎได้ถูกกำ�หนดให้มีจำ�นวนต่�งจ�กเงินได้สุทธิ 100,000 บ�ท ในทุก

ระดับขั้นอัตร�ภ�ษี16 เมื่อกำ�หนดตัวเลขเงินได้พึงประเมินและเงินได้สุทธิแล้ว ผู้วิจัยได้ทำ�ก�รตรวจ

สอบเปรียบเทียบสิทธิประโยชน์จ�กก�รลดหย่อนภ�ษีจ�กก�รลงทุนใน LTF และ RMF ในแต่ละขั้น

ภ�ษี โดยมีข้อสมมติสำ�คัญสองข้อคือ ข้อแรก ก�รวิเคร�ะห์กำ�หนดให้ผู้ที่ลงทุนใน LTF และ RMF 

ลดหย่อนภ�ษีเต็มจำ�นวนท่ีทำ�ได้ในแต่ละขั้นของอัตร�ภ�ษี คือ นำ�เงินที่ลงทุนม�ลดหย่อนภ�ษีได้

สูงสุดไม่เกิน 15% ของเงินได้พึงประเมิน17 และข้อสอง ก�รวิเคร�ะห์นี้กำ�หนดให้ไม่มีก�รลดหย่อน

13.  สฤณี (2556) ได้คำ�นวณถึงผลประโยชน์ที่ได้ของก�รประหยัดภ�ษีที่ได้จ�กก�รลงทุนใน LTF ซึ่งได้ข้อสรุปเดียวกับบทคว�ม

วิจัยนีค้อื โครงสร�้งก�รลดหยอ่นภ�ษสีวนท�งกบัหลกัก�รภ�ษแีบบก�้วหน�้ อย�่งไรกต็�มในร�ยละเอยีด สฤณ ีใชก้�รคำ�นวณภ�ษท่ีี

ต�่งออกไป โดยคำ�นวณภ�ษเีงนิไดจ้�กก�รนำ�เอ�อตัร�ภ�ษคีณูกบัเงนิไดพ้งึประเมิน ซึง่ไม่ไดเ้ปน็ไปต�มก�รเกบ็ภ�ษแีบบข้ันบนัได 

ทำ�ให้ตัวเลขผลประโยชน์ที่ได้จ�กก�รลดหย่อนดูเยอะกว่�ที่ควรจะเป็น
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ประเภทอื่นๆเลย เพื่อให้ส�ม�รถพิจ�รณ�เฉพ�ะบทบ�ทของก�รลงทุนเพื่อลดหย่อนภ�ษีใน ใน LTF 

และ RMF ได้อย่�งชัดเจน

ต�ร�งที่ 2: ตัวอย่�ง ก�รคำ�นวณแสดงผลจ�กก�รลดหย่อนท�งภ�ษี จ�กลงทุนใน

 LTF และ RMF (หน่วย: บ�ท)

(หม�ยเหตุ (5)=(4)/(3), (6)=(15%*(2)) โดยที่ (6) ไม่เกิน 5 แสนบ�ท, (7)=(3)-(6), (9)=(8)/

(7), (10)=(5)-(9) )

(ที่ม�: จ�กก�รคำ�นวณของผู้วิจัย)

 เมื่อพิจ�รณ�อัตร�ภ�ษีเทียบกับเงินได้สุทธิท้ังในแถวที่ 5 (ไม่มีก�รลดหย่อน) และ 9 (มี

ก�รใช้ LTF และ RMF ลดหย่อน) พบว่� ผู้มีร�ยได้ม�กยิ่งรับภ�ระอัตร�ภ�ษีที่เพิ่มขึ้น ซึ่งดูผิวเผิน

เหมอืนเปน็ต�มหลกัก�รของอตัร�ภ�ษกี�้วหน�้ อย�่งไรกต็�ม ถ�้พจิ�รณ�ในเชงิผลประโยชนส์ว่นเพิม่ 

(marginal benefit) พบว่� คนยิ่งมีร�ยได้ม�ก ยิ่งได้ผลประโยชน์ส่วนเพิ่ม (ในรูปของภ�ระภ�ษีที่

ลดลง) ม�กขึ้น  ตัวอย่�งเช่น ในขั้นร�ยได้พึงประเมินที่ 400,000 บ�ท ถ้�ผู้เสียภ�ษีลงทุนใน LTF 

และ RMF เต็มจำ�นวน ก็จะทำ�ให้ภ�ระภ�ษีเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสุทธิลดลงจ�ก 2.5% เหลือเพียง 

1.9% หม�ยคว�มว่�เข�ได้ผลประโยชน์ส่วนเพิ่ม (ในรูปของภ�ระภ�ษีที่ลดลง) เท่�กับ 0.6% (แถว

ที่ 10) ทีนี้เมื่อพิจ�รณ�ในผู้ที่มีร�ยได้สูง เช่น ผู้ที่มีเงินได้พึงประเมินที่ 5,100,000 พบว่�เข�จะได้

รับผลประโยชน์ส่วนเพิ่มที่ช่วยในก�รประหยัดภ�ษีม�กถึง 3.5% เมื่อเป็นเช่นนี้จึงกล�ยเป็นว่� ก�ร

ลดหย่อนภ�ษีด้วยก�รลงทุนใน LTF และ RMF ยิ่งเป็นก�รให้สิทธิประโยชน์ในก�รประหยัดภ�ษีแก่
14. ท้ังนี้ในภ�พไม่ส�ม�รถระบุเงินได้พึงประเมินในข้ันอัตร�ภ�ษีท่ี 35% ได้เนื่องจ�กไม่ส�ม�รถกำ�หนดจำ�นวนร�ยได้สูงสุดท่ีจะ

เสียภ�ษีในอัตร�นี้ได้

15. ก�รคำ�นวณต�มหลักก�รขั้นบันได คือ ร�ยได้ของเข�ตั้งแต่ 0-150,000 เสียภ�ษีในอัตร� 0% และตั้งแต่ 150,001 - 300,00 

บ�ท เสียภ�ษีในอัตร� 5% ทำ�ให้ยอดรวมของภ�ระภ�ษีคือ 7,500 บ�ท

16. เนื่องจ�กเกณฑ์ที่ว่�ผู้เสียภ�ษีส�ม�รถหักค่�ใช้จ่�ยส่วนตัวได้ 50% ของเงินได้พึงประเมิน แต่สูงสุดไม่เกิน 100,000 บ�ท

17. โปรดอย่�สบัสนระหว่�ง เงนิไดพ้งึประเมินและเงินไดส้ทุธ ิโดยอันแรกคอืยอดร�ยไดท้ีย่ืน่ตอ่ท�งก�รเพือ่เสยีภ�ษ ีและ อนัหลังคือ

เปน็จำ�นวนเงนิไดพ้งึประเมนิทีห่กัค�่ลดหย่อนสว่นตวั และค�่ลดหยอ่นอืน่ๆ เช่น เบ้ียประกนัชวิีต เงนิบรจิ�ค ค�่ดแูลบิด�-ม�รด� ฯลฯ

18. ง�นของ อธิภัทร (2560) ได้ใช้ข้อมูลจ�กกรมสรรพ�กร และแบ่งกลุ่มผู้เสียภ�ษีต�มระดับร�ยได้หลังหักค่�ใช้จ่�ยออกเป็น 5 

กลุ่ม (quintile) ด้วยกัน (ซึ่งไม่เหมือนกับก�รแบ่งต�มขั้นร�ยได้พึงประเมินของกรมสรรพ�กร) โดยผู้ที่อยู่ในกลุ่ม 5 คือ กลุ่มคน

ที่มีร�ยได้สูงสุด และคิดเป็นจำ�นวน 20% ของผู้เสียภ�ษีทั้งหมดนั่นเอง
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ผู้มีร�ยได้ม�กขึ้น จึงไม่น่�แปลกใจเลยว่�กว่� 90% ของกลุ่มผู้มีร�ยได้สูงสุดต่�งลงทุนใน LTF และ 

RMF ทั้งสิ้น (อธิภัทร, 2560)18  สถ�นก�รณ์ท่ีเกิดข้ึนได้ยืนให้เห็นถึงลักษณะโครงสร้�งภ�ษีของ

ประเทศไทยที่ผกผันกับโครงสร้�งภ�ษีแบบอัตร�ก้�วหน้� ในกรณีนี้แทนที่ผู้มีร�ยได้สูงยิ่งเสียภ�ษี

ม�กกลับกล�ยเป็นว่�พวกเข�ได้รับผลประโยชน์ซ่อนเร้นในรูปแบบของภ�ระภ�ษีที่ลดลงม�กกว่�ผู้

ที่มีร�ยได้น้อยนั่นเอง

 4.3 ยิ่งลงทุน ยิ่งงอกเงย

 ปร�กฏก�รณ์ของผลตอบแทน หรือ “r” ของ LTF และ RMF ในประเทศไทย ถือได้ว่�

สอดคล้องอย่�งยิ่งกับสิ่งที่พิเกตตี้ได้เสนอไว้ กล่�วคือ ผลตอบแทนใน LTF และ RMF มีก�รเติบโต

ที่สูงกว่�ก�รเจริญเติบโตท�งเศรษฐกิจเป็นอย่�งม�ก ภ�พที่ 5 นำ�เสนอเปอร์เซ็นต์ของผลตอบแทน

เฉลี่ยตั้งแต่ปี พ.ศ. 2550 – 2560 จ�กก�รลงทุนใน LTF และ RMF ในแบบต่�งๆ ทั้งในแบบที่เน้น

ในตร�ส�รหนี้ (RMFFIX) ตร�ส�รผสม (RMFMIX) และตร�ส�รทุน (RMFEQ) นำ�ม�เทียบกับก�ร

เจรญิเตบิโตท�งเศรษฐกจิ (ณ ระดบัร�ค�ตล�ด) หรอืตวั “g” สงัเกตไดว้�่ผลตอบแทนของก�รลงทนุ

ใน LTF และ RMF ช่วง 10 ปีที่ผ่�นม�นี้เติบโตสูงกว่�ก�รเจริญเติบโตท�งเศรษฐกิจม�ก (ยกเว้นผล

ตอบแทนของ RMFFIX ที่เติบโตพอๆกับเศรษฐกิจ) หรือ r > g นั่นเอง ซึ่งปร�กฏก�รณ์นี้เป็นก�ร

เนน้ย้ำ�ใหเ้ห็นว�่ก�รลงทนุใน LTF และ RMF จึงเปน็อกีพลงัสำ�คญัทีเ่พ่ิมช่องว�่งในก�รสะสมสนิทรพัย ์

เพร�ะลำ�พังผู้ที่รับค่�จ้�งซ่ึงเติบโตไปต�มภ�วะเศรษฐกิจ ไม่ส�ม�รถสะสมสินทรัพย์ต�มทันผู้ที่มี

สินทรัพย์ท�งก�รเงินได้เลย

แผนภ�พที่ 5

(ที่ม� : เปอร์เซ็นต์ผลตอบแทนกองทุนรวม LTF, RMF จ�กข้อมูล Morningstar และก�รเติบโต

ท�งเศรษฐกิจ (g) จ�กข้อมูล World Bank (2560) โดยจ�กก�รคำ�นวณของผู้วิจัย)

 สถ�นก�รณ ์r > g ของก�รลงทนุใน LTF และ RMF ยิง่เหน็ไดช้ดัข้ึนเมือ่พจิ�รณ�โดยเปรียบ

เทียบกับช่วงเวล� ภ�พที่ 6 ได้แสดงถึงก�รเติบโตท�งเศรษฐกิจ โดย ณ ที่นี้ใช้ผลผลิตประช�ช�ติต่อ

หวั ณ ร�ค�ตล�ด เทยีบกบัมลูค�่ทรพัยส์นิสทุธติอ่หนว่ย หรอื NAV (net asset value) ของกองทนุ 

LTF และ RMF ตั้งแต่ปี พ.ศ.2548 - 2560 ก�รที่เร�ใช้ NAV เป็นตัวแทนในก�รพิจ�รณ�ในส่วน

นี้เนื่องจ�กข้อจำ�กัดด้�นข้อมูลที่เร�ไม่ส�ม�รถห�ค่�ผลตอบแทนร�ยปีของกองทุน LTF และ RMF 
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แต่ละกองได้ อย่�งไรก็ต�ม NAV ยังถือเป็นตัวแทน (proxy) ของผลตอบแทนหรือ “r” ได้ดีระดับ

หนึ่ง เพร�ะว่� ค่� NAV จะสูงหรือต่ำ�ย่อมขึ้นอยู่กับว่�ผลตอบแทน หรือ r ของกองทุนนั้นๆสูงหรือ

ไม่ ถ้�กองทุนมีผลตอบแทนสูง นักลงทุนจึงเข้�ลงทุนเพิ่มม�เพื่อห�กำ�ไรนั่นเอง และสุดท้�ยจึงนำ�ไป

สู่ก�รทำ�ให้ค่� NAV ของกองทุน LTF และ RMF มีขน�ดใหญ่ขึ้น19 จ�กภ�พเห็นได้ว่� แม้ว่�อัตร�

ก�รเติบโตของทั้งส�มตัวแปรคือ g, LTF, และ RMF ได้เริ่มใกล้ๆกันในปี พ.ศ.2548 แต่เมื่อเวล�

ผ่�นไปพบว่� ก�รเติบโตของ NAV ใน LTF และ RMF สูงล้ำ�เกินก�รเติบโตของเศรษฐกิจไปม�กถึง

หล�ยสบิเท�่ (โดยเฉพ�ะใน LTF) สถ�นก�รณน์ีจ้งึเหมอืนเปน็ก�รตอกย้ำ�ภ�พแหง่คว�มเหลือ่มล้ำ�ให้

ชัดเจนยิ่งขึ้น เพร�ะสำ�หรับผู้ที่มีสินทรัพย์ท�งก�รเงินและนำ�มันม�ลงทุนใน LTF ตั้งแต่แรกเริ่ม และ

นำ�เอ�ผลตอบแทนวนกลบัไปลงทนุใหม ่นบัวนัสนิทรพัยท์�งก�รเงนิของเข�กย็ิง่งอกเงย และยิง่สร�้ง

คว�มมั่งคั่งให้แก่คนกลุ่มนี้เป็นทวีคูณ

 เพื่อให้เห็นภ�พชัดเจน ยกตัวอย่�ง โดยสมมติให้คนสองคนที่มีร�ยได้เท่�กันคือ 500 บ�ท

ต่อปีและไม่มีค่�ใช้จ่�ยใดๆ โดยคนแรกเข�มีแผนนำ�ร�ยได้ต่อปีของทุกๆปีไปลงทุนใน LTF ตั้งแต่ปี 

เป็นระยะเวล� 10 ปี ส่วนคนที่สองไม่มีก�รลงทุน แต่ร�ยได้ของเข�เพิ่มต�มก�รเติบโตของเศรษฐกิจ 

เมื่อเร�คำ�นวณด้วยวิธีก�รคิดมูลค่�อน�คต (future value) พบว่�ร�ยได้ของคนแรกจะเติบโตเป็น

ประม�ณ 11,522 บ�ท (คำ�นวณจ�กค่�เฉลี่ย ผลตอบแทนของ LTF ในช่วงสิบปีที่ผ่�นม� ในภ�พที่ 

5 คิดเป็น 14%) ในท�งกลับกัน สำ�หรับคนที่สอง เงินของเข�ได้เติบโตเป็น 6,403 บ�ท (คำ�นวณ

จ�กค่�เฉลี่ยของอัตร�ก�รเติบโตท�งเศรษฐกิจคิดตั้งแต่ พ.ศ.2548-2560 ในภ�พที่ 6 คิดเป็น 3%) 

เห็นได้ว่�จำ�นวนเงินของคนแรกนั้นเติบม�กกว่�คนที่สองถึงเกือบ 2 เท่� อย่�งไรก็ต�ม ปกติผู้ที่เข้�

ถึงและใช้สิทธิ์ก�รลดหย่อนจ�กก�รลงทุนใน LTF และ RMF โดยส่วนใหญ่มักเป็นผู้มีร�ยได้สูง ดัง

นั้นในโลกคว�มเป็นคว�มเหลื่อมล้ำ�ระหว่�งคนแรกและคนที่สองย่อมมีม�กกว่�นี้ได้ถ้�จำ�นวนเงินตั้ง

ต้นของผู้ใช้สิทธิ์ลดหย่อนมีสูงกว่�

แผนภ�พที่ 6

(ที่ม� : เปอร์เซ็นต์ผลตอบแทนกองทุนรวม LTF, RMF จ�กข้อมูล กรมกองทุนรวมธรรมธิบ�ลไทย

และก�รเติบโตท�งเศรษฐกิจ (g) จ�กข้อมูล World Bank (2560) โดยจ�กก�รคำ�นวณของผู้วิจัย)

19.  แต่อ�จมีเหตุผลนอกเหนือจ�กนี้อีกด้วย เช่น ก�รระดุมทุนของบริษัท 
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 4.4 ยิ่งเหลื่อมล้ำ�ม�กขึ้นเรื่อยๆ

 สถ�นก�รณ์ท่ีมีก�รให้อภิสิทธิ์ในก�รลดหย่อนท่ีม�กแก่ผู้มีร�ยได้สูง และก�รเติบโตของผล

ตอบแทนใน LTF และ RMF อนัจะสง่ผลตอ่คว�มเหลือ่มล้ำ�นัน้ดไูมเ่กนิจรงิเลย ห�กพจิ�รณ�ค�่ดัชนี

คว�มเหลือ่มล้ำ�สมัประสทิธิค์ว�มไมเ่ท�่เทยีมกบัประกอบดว้ยดว้ย ต�ร�งที ่3 ไดแ้สดง ค�่สมัประสทิธ์ิ

จีนีด้�นคว�มไม่เสมอภ�คในร�ยได้ สินทรัพย์ท�งก�รเงิน และสินทรัพย์รวม20 ตั้งแต่ปี พ.ศ.2548-

2560 โดยใช้ข้อมูลจ�ก ดวงมณี (2556) ร่วมด้วยก�รคำ�นวณของผู้วิจัยเอง ต�ร�งที่ 3 ระบุว่� ค่�

สมัประสทิธิจ์นีคีว�มไม่เสมอภ�คด�้นสนิทรพัยท์�งก�รเงนิอยูร่ะหว�่ง 0.8 - 0.9 ซึง่ถอืว�่สงูม�กกว�่

ค�่สัมประสิทธ์ิคว�มไมเ่สมอภ�คในด�้นอืน่ๆ อย�่งเหน็ไดช้ดั ซึง่ตรงนีก้ส็อดคลอ้งกบัขอ้พจิ�รณ�ของ

พเิกตตีท้ีม่องว�่คว�มเหลือ่มล้ำ�ทีเ่กดิในทรพัยส์นิยอ่มมคีว�มรนุแรงกว�่คว�มเหลือ่มล้ำ�ทีเ่กดิในด�้น

ร�ยได้ และตรงนี้ยังสอดคล้องกับสถ�นก�รณ์ของประเทศไทยที่เสนอในบทคว�มวิจัยนี้ว่�ก�รลงทุน

ใน LTF และ RMF เพื่อลดหย่อนภ�ษีเป็นก�รตัดโอก�สที่รัฐจะมีร�ยได้เพื่อก�รกระจ�ยใหม่ อีกทั้ง

ก�รลงทุนใน LTF และ RMF ยังเป็นก�รเอื้อให้อภิสิทธิ์ในก�รลดหย่อนแก่ผู้มีร�ยได้สูงม�กกว่�ผู้มี

ร�ยได้น้อย และที่สำ�คัญที่สุดคือก�รลงทุนในใน LTF และ RMF ยังให้ผลตอบแทนในระดับที่สูงเกิน

อัตร�ก�รเจริญเติบโตท�งเศรษฐกิจม�ก ซึ่งยังผลให้ผู้ที่มีสินทรัพย์ท�งก�รเงินไว้ครอบครองส�ม�รถ

สะสมทรัพย์เพิ่มขึ้นได้อย่�งทวีคูณ

 ก�รทีส่ถ�นก�รณ์คว�มเหล่ือมล้ำ� (โดยเฉพ�ะในด�้นสนิทรพัยท์�งก�รเงนิ) ไมม่กี�รเปลีย่นแปลง

ที่ดีขึ้นอย่�งสำ�คัญส�ม�รถอภิปร�ยด้วยแนวคิดท�งเศรษฐศ�สตร์สถ�บันเรื่อง ลักษณะคว�มสัมพันธ์

เชิงเหตุ-ผล ที่เป็นวงจรและสะสม (circular and cumulative causation: CCC) แนวคิดนี้มีมุม

มองว่�คว�มสัมพนัธ์ระหว�่งเหตปุจัจยัต�่งๆนัน้ไมเ่ปน็เสน้ตรงและผลกระทบระหว่�งตวัแปรไมไ่ดเ้กิด

แบบตอนเดยีวจบ ในหล�ยสถ�นก�รณเ์มือ่ตวัแปรทีเ่ร�พจิ�รณ�ถกูกระทบดว้ยเหตมุลูเหตใุด ยอ่มสง่

ผลใหต้วัแปรทีพ่จิ�รณ�นัน้ เข�้สูว่งจรสะสม ซ่ึงสง่ผลใหค้ณุลกัษณะตวัตวัแปรทีพ่จิ�รณ�นัน้มแีนวโน้ม

เพิ่มขึ้น (หรือลดลง) ไปเรื่อยๆ21  เมื่อนำ�กรอบคิดดังกล่�วม�พิจ�รณ�สถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อมล้ำ�ที่

เกิดขึ้นพบว่� ก�รลงทุนใน LTF และ RMF เพื่อลดหย่อนภ�ษีเป็นหนึ่งในตัว “จุดชนวน” สำ�คัญ22 

ที่ทำ�ให้สถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อมล้ำ�เข้�ไปอยู่ในวงจร CCC กล่�วคือ นับตั้งแต่ปี พ.ศ. 2547 ที่ได้มี

ก�รให้สิทธิในก�รลดหย่อนภ�ษีด้วยเงินลงทุนใน LTF และ RMF ทำ�ให้ก�รเติบโตของมูลค่�ก�รลด

หยอ่นของประเทศทิง้ห�่งก�รเตบิโตของร�ยรบัภ�ษบีคุคลธรรมด�เปน็อย�่งม�ก (ภ�พที ่2 ด�้นบน) 

20. ก�รคำ�นวณค�่สมัประสทิธิค์ว�มไมเ่สมอภ�ค (Gini coefficient) จ�กสตูร  Gini coefficient = ∑ni=12(Xi – Yi) (Xi – Xi-1)

แบง่กลุม่เป็น  n  กลุม่ สนิทรพัยแ์ตล่ะประเภทถกูเรยีงจ�กนอ้ยไปห�ม�ก หรอืจนสดุไปรวยสดุ ต�มร�ยไดโ้ดยเรียงจ�กนอ้ยไปห�ม�ก

โดยที่   Xi =  1/n  หรือเปอร์เซ็นต์สะสมของประช�กร (cumulative percentage of population) 

  Yi  =   เปอร์เซ็นต์สะสมของสินทรัพย์แต่ละประเภท (cumulative percentage of financial assets) 

 • สินทรัพย์รวม ประกอบด้วย สินทรัพย์ที่อยู่อ�ศัย (บ้�น, ที่ดิน, สิ่งปลูกสร้�ง), ธุรกิจครัวเรือน, ย�นพ�หนะ และ

สินทรัพย์ท�งก�รเงิน

 • สนิทรพัยท์�งก�รเงิน ประกอบดว้ย สนิทรัพย์ท�งก�รเงินเพ่ือก�รออม (เชน่ บัญชเีงินฝ�ก สล�กออมสนิ/ธกส. กบข. 

ฯลฯ) , สินทรัพย์ท�งเงินเพื่อก�รลงทุน (เช่น พันธบัตร/หุ้นกู้ ฯลฯ) และสินทรัพย์อื่นๆ (เช่น ทอง อัญมณี ฯลฯ)
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ช่องว่�งที่ขย�ยตัวม�กขึ้นเรื่อยๆนี้ได้ส่งผลให้สถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อมล้ำ�ด้�นร�ยได้มีคว�มรุนแรง

ม�กขึ้นเรื่อยๆ ซึ่งสอดคล้องก�รจำ�ลองสถ�นก�รณ์ก่อนหน้�นี้ที่แสดงว่� นับวันคว�มเหลื่อมล้ำ�ด้�น

ร�ยไดย้ิง่ทวปีญัห�ม�กขึน้ แมว้�่จะมกี�รยกเลกิสทิธปิระโยชนท์�งภ�ษขีองก�รลงทุนใน LTF กม็อิ�จ

ไม่ช่วยแก้ไขสถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อมล้ำ�นี้ได้

ต�ร�งที่ 3: ค่�สัมประสิทธิ์คว�มไม่เสมอภ�ค

ประเภทค่�สัมประสิทธิ์คว�มไม่

เสมอภ�ค

ค่�สัมประสิทธิ์คว�มไม่เสมอภ�ค

2549 2550 2552 2554 2556 2558 2560

ค่�สัมประสิทธิ์คว�มไม่เสมอ

ภ�ค (ร�ยได้)

0.514 0.499 0.49 0.484 0.465 0.445 0.453

ค่�สัมประสิทธิ์คว�มไม่เสมอ

ภ�ค (สินทรัพย์รวม)

0.678 0.672 0.656 0.611 0.559 0.523 0.519

ค่�สัมประสิทธิ์คว�มไม่เสมอ

ภ�ค (สินทรัพย์ท�งก�รเงิน)

0.852 0.855 0.849 0.929 0.829 0.802 0.801

(ทีม่�: ค�่สมัประสทิธิค์ว�มไมเ่สมอภ�คด้�นร�ยไดจ้�กขอ้มลูก�รสำ�รวจภ�วะเศรษฐกจิและสงัคมของ

ครวัเรอืนของสำ�นกัง�นสถติแิหง่ช�ต ิ(2561) และทีม่�ค�่สมัประสทิธิค์ว�มไมเ่สมอภ�คด�้นสนิทรพัย์

รวมและสินทรัพย์ท�งก�รเงินปี พ.ศ. 2549 2550 2552 ก�รคำ�นวณของดวงมณี (2556) และ ปี 

พ.ศ. 2554 2556 2558 2560 ม�จ�กก�รคำ�นวณของผู้วิจัย)

5. บทสรุป

 บทคว�มวิจัยนี้ได้ปรับใช้กรอบคิดของพิเกตตี้เพื่อศึกษ�ให้เห็นว่� ก�รที่มูลค่�ก�รลดหย่อน 

เตบิโตขึน้ในอตัร�ทีม่�กกว�่ร�ยรบัภ�ษเีงินไดบ้คุคลธรรมด� (f > t) สง่ผลใหเ้กดิคว�มเหลือ่มล้ำ�ด�้น

21. Stilwell (2005, 220) ไดอ้ธบิ�ย CCC โดยยกตวัอย่�งสถ�นก�รณ์ทีค่นแอฟริกนั-อเมรกินั (African-American) ในประเทศ

อเมริก� และ ช�วอะบอริจิน (Aborigine) ในประเทศออสเตรเลีย อยู่ภ�ยใต้ก�รกีดกันด้�นเชื้อช�ติ (racial discrimination) 

ส่งผลให้พวกเข�เหล่�นั้นตกไปสู่ห้วงวงจรท�งเศรษฐกิจและท�งสังคมที่ด้อยกว่�คนกลุ่มอื่นๆ ซึ่งแสดงออกได้ท้ังระดับร�ยได้ท่ี

ต่ำ� ก�รว่�งง�นที่สูง ก�รอยู่อ�ศัยเป็นกลุ่มในแหล่งที่พักร�ค�ถูก ก�รที่พวกเข�อยู่สภ�พแวดล้อมที่ไม่มีคุณภ�พอ�จส่งผลให้พวก

เข�เปิดรับต่อพฤติกรรมท่ีทำ�ล�ยตนเองและต่อต้�นสังคมได้ง่�ย จนมันกล�ยม�เป็นเหตุผลที่ทำ�ให้พวกเข�ถูกกีดกัดสืบเนื่องต่อ

ไปจนเป็นวงจรที่ไม่จบสิ้น

22. ทั้งนี้ผู้วิจัยตระหนักถึงข้อจำ�กัดของง�นวิจัยนี้อยู่ 2 ประก�รคือ (1) ก�รระบุนัยสำ�คัญของตัวแปรก�รลดหย่อนที่มีต่อคว�ม

เหลื่อมล้ำ�ได้กระทำ�ด้วยก�รประม�ณค่�สมก�รถดถอย ซึ่งมีสมมติฐ�นว่�ตัวแปรต้นและตัวแปรต�มมีคว�มสัมพันธ์เชิง “เส้นตรง” 

ดงันัน้ก�รอธบิ�ยว�่ก�รลดหยอ่นใน LTF และ RMF เปน็ตวัจดุชนวนคว�มเหลือ่มล้ำ�ในคว�มสมัพนัธแ์บบ “วงจร” ของ CCC อ�จ

ทำ�ใหผู้อ้�่นสับสนได้ อย�่งไรกต็�มขอโปรดเข�้ใจว�่บทคว�มวจิยันีไ้ดใ้ชก้�รประม�ณค�่สมก�รถดถอยเพือ่ยนืยันคว�มสัมพนัธ์ท�ง

สถิติใน “เบื้องต้น” และให้ “น้ำ�หนัก” กับเหตุผลเชิงคุณภ�พอื่นๆที่เป็น “กลไก” อธิบ�ยเหตุแห่งคว�มเหลื่อมล้ำ�อันเกิดจ�กก�ร

ลดหย่อนนี้ และ (2) ผู้วิจัยมิอ�จกล่�วได้ว่�ก�รลงทุนเพื่อลดหย่อนภ�ษีใน LTF และ RMF เป็นตัวแปรชี้ข�ดหนึ่งเดียว ที่กำ�หนด

ให้เกิดปัญห�คว�มเหลื่อมล้ำ�ข้ึน เนื่องจ�กปัญห�คว�มเหลื่อมล้ำ�เกี่ยวพันกับปัจจัยอื่นๆท่ีเป็นเรื่องโครงสร้�งท�งเศรษฐกิจด้วย 

(เชน่ โครงสร�้งกฎหม�ยในก�รเข้�ถึง และ/หรือ กดีกันผูค้นจ�กก�รใชป้ระโยชนใ์นทรพัย�กรกนิทีด่นิหรอืทรพัย�กรธรรมช�ตอิืน่ๆ 

เป็นตน้) แตอ่ย�่งนอ้ยทีส่ดุ ง�นวิจยันีไ้ดแ้สดงใหเ้หน็ว�่ ในก�รพจิ�รณ�สถ�นก�รณค์ว�มเหลือ่มล้ำ� หนึง่ในตวัแปรทีไ่มส่�ม�รถมอง

ข้�มก�รลงทุนเพื่อลดหย่อนภ�ษีใน LTF และ RMF
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ร�ยได้ (หรือตัวแปร “ θ ”) ม�กขึ้น โดย ผลก�รประม�ณค่�ด้วยสมก�รถดถอยร่วมด้วยก�รจำ�ลอง

สถ�นก�รณ์แบบมอนติค�โล ได้ยืนยันว่� ช่วงห่�งระหว่�ง f และ t ส่งผลให้สถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อม

ล้ำ�ด�้นร�ยไดแ้ยล่งจรงิ จ�กนัน้ผูว้จิยัจงึพจิ�รณ�บทบ�ทของก�รลดหยอ่นจ�กก�รลงทนุใน LTF และ 

RMF ในฐ�นะทีเ่ปน็ตวั “จดุชนวน” ทีเ่อือ้ใหส้ถ�นก�รณค์ว�มเหลือ่มล้ำ�แยล่งในส�มประเดน็คอื หนึง่ 

ก�รลดหยอ่นใน LTF และ RMF ทำ�ใหป้ระเทศสญูเสยีร�ยรบัด�้นก�รภ�ษ ี(ทีอ่�จนำ�ไปใชใ้นโครงก�ร

ต่�งๆเพื่อทำ�ให้ก�รกระจ�ยร�ยได้เป็นธรรมขึ้น) สอง โครงสร้�งของก�รลดหย่อนภ�ษีใน LTF และ 

RMF ไดใ้หอ้ภิสทิธิแ์กผู่ท่ี้มรี�ยไดส้งู โดยพวกเข�ได้ผลประโยชนจ์�กอตัร�ภ�ษทีีล่ดลงม�กกว�่ผูท้ีม่ี

ร�ยไดน้อ้ย และ ส�ม ผลตอบแทนจ�กก�รลงทนุใน LTF และ RMF สงูล้ำ�เกนิอตัร�ก�รเจรญิเตบิโตของ

เศรษฐกจิม�ก ทำ�ใหก้ลุม่ผู้มรี�ยได้และครอบครองทรพัยส์นิท�งก�รเงนินี ้ส�ม�รถสะสมทรพัยท์�งก�ร

เงินให้งอกเงยขึ้นเป็นทวีคูณจนมีทรัพย์สินทิ้งห่�งผู้ที่พึ่งพ�ร�ยได้จ�กค่�จ้�ง ผลก�รวิจัยทั้งหมดชี้ให้

เห็นว่� ก�รลงทุนใน LTF และ RMF เพื่อลดหย่อนภ�ษีเป็นแรงผลักสำ�คัญที่ทำ�ให้สถ�นก�รณ์คว�ม

เหลื่อมล้ำ�เข้�สู่วงจร CCC ซึ่งวงจรอันเลวร้�ยนี้ไม่ส�ม�รถสิ้นสุดลงได้ ห�กไม่มีกลไก หรือนโยบ�ยที่ 

“เข้มแข็ง” เพียงพอที่จะพลิกกลับวงจรนี้ได้

 นัยยะเชิงนโยบ�ยที่ได้จ�กก�รศึกษ�ครั้งนี้คือ แม้ว่� LTF และ RMF ถือเป็นหนึ่งในตัวจุด

ชนวนให้ปัญห�คว�มเหลื่อมล้ำ�เพิ่มม�กขึ้น แต่เร�ไม่ส�ม�รถแก้ปัญห�คว�มเหลื่อมล้ำ�ลำ�พังแค่ก�ร

จัดเกบ็ภ�ษแีบบก�้วหน�้หรอืก�รยกเลกิสทิธทิ�งภ�ษใีนก�รลงทนุ LTF เนือ่งจ�กนโยบ�ยเหล�่นัน้ตดิ

กับดักวิธีคิดแบบ “ผลิตก่อน” แล้วจึง “เก็บภ�ษี” เพื่อปันส่วนผลผลิตทีหลัง ซึ่ง Colander (2014) 

วิจ�รณ์ว่� แม้แต่ข้อเสนอนโยบ�ยก�รเก็บภ�ษีทุนในระดับโลกของพิเกตตี้ก็ยังตกอยู่ในวิธีคิดแบบนี้ 

โดยมองปัญห�ก�รกระจ�ยร�ยได้เป็นประเด็นด้�น “เทคนิค” กล่�วคือ มันมองว่�ผลิตภ�พส่วนเพิ่ม 

(marginal productivity) เปน็ตวักำ�หนดร�ยได้จ�กก�รผลติ และก�รเกบ็ภ�ษเีปน็ปฏิบตักิ�รทีเ่ข�้ไป

จัดก�รก�รกระจ�ยใหม่หลังจ�กท่ีผลิตภ�พส่วนเพ่ิมได้ทำ�ก�รกำ�หนดร�ยได้ของภ�คส่วนต่�งๆแล้ว 

ซึ่งปัญห�ของวิธีก�รกระจ�ยแบบนี้คือ มันทำ�ให้เร�ยอมรับผลแห่งก�รกระจ�ยท่ีไม่เท่�กันของแต่ละ

คน (หรอืกลุม่คน) ทีถ่กูกำ�หนดม�จ�กผลติภ�พสว่นตวัโดยดษุฎ ีทัง้ๆทีป่ญัห�ก�รกระจ�ยร�ยไดม้นั

ไม่ใช่แค่เรื่องของเทคนิคในก�รผลิตเท่�นั้น เมื่อเป็นเช่นนี้ เร�ต้องก้�วไปให้ไกลกว่�วิธีคิดของพิเกต

ตี้ด้วยก�รยกระดับข้อถกเถียงเชิงนโยบ�ยไปสู่โครงก�รท่ี “ส่งเสริมคว�มเท่�เทียม” (pro-equality 

program) ซ่ึงโครงก�รนี้ไม่ใช่แค่เรื่องออกแบบก�รเก็บภ�ษีและก�รกระจ�ยใหม่ แต่ต้องพิจ�รณ�

ปรับปรุงหรือเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขท�ง “สถ�บัน” เพื่อยับยั้งไม่ให้เกิดสถ�นก�รณ์คว�มเหลื่อมล้ำ�ใน

อำ�น�จและทรพัยสิ์น เช่น ขอ้เสนอในก�รควบคมุอำ�น�จของบรรษทัเอกชน ดว้ยก�รสง่เสรมิกฎหม�ย

ตอ่ต้�นก�รผกูข�ด หรือ ก�รแกไ้ขกฎระเบยีบด�้นแรงง�นเพือ่สร�้งอำ�น�จต่อรองใหแ้กพ่นกัง�น และ

ให้พวกเข�มีส่วนร่วม คือได้รับส่วนแบ่งจ�กผลตอบแทนขององค์กร เป็นต้น23 หรือ ก�รที่ผลิตภ�พ

23.  หล�ยคนอ�จเข้�ใจจ�กชื่อหนังสือ “ทุน” ของพิเกตตี้ว่� เข�ได้ต่อยอดก�รวิเคร�ะห์ของเศรษฐศ�สตร์แนวม�ร์กซ์ (Marxian 

Economics) ซึง่เปน็คว�มเข�้ใจทีผ่ดิ เพร�ะก�รวเิคร�ะหข์องเข�ไม่ไดแ้ตะประเดน็เร่ือง คว�มขัดแยง้ท่ีปร�กฏอยูใ่นโครงสร�้งอำ�น�จ

ของทุนนยิม ท่ีบ�งคร้ังบรรษทัมอีำ�น�จเหนอืฝ�่ยก�รเมอืงและแรงง�น และแนวนโยบ�ยทีเ่สนอของเข�กม็ไิดท้ดัท�นอำ�น�จของทนุเลย 



ยิ่งลดหย่อน ยิ่งเหลื่อมล้ำ�: บทวิจ�รณ์ก�รลดหย่อนภ�ษีในก�รลงทุนในกองทุนรวม LTF และ RMF

   179

ของแตล่ะบคุคลไมเ่ท�่เทยีมอ�จม�จ�กก�รทีแ่ตล่ะคนเข�้ถงึก�รศกึษ�ทีม่คีณุภ�พต่�งกนั (คนมฐี�นะ

ยอ่มส�ม�รถเข้�ถงึก�รศกึษ�ทีม่คีณุภ�พ ในขณะทีค่นจนไมส่�ม�รถเข้�ถงึก�รศึกษ�ทีม่คีณุภ�พได)้ ดงั

นัน้เร�ควรออกแบบใหผู้ค้นทีม่�จ�กชว่งชัน้ท�งเศรษฐกจิทีต่�่งกนัส�ม�รถเข�้ถงึก�รศึกษ�ทีม่คีณุภ�พ

ไดห้มด ซึง่ยังผลใหเ้กดิก�รเลือ่นชัน้ท�งสงัคมและเศรษฐกจิใหแ้ตล่ะคนม�อยูใ่กลก้นัม�กขึน้ เปน็ตน้

 โครงก�รสง่เสริมคว�มเท่�เทียมนีม้คีว�มเปน็ไปไดท้�งก�รเมอืง เพร�ะก�รกำ�หนดรปูแบบใน

ก�รกระจ�ย (pre-distribution) ก่อน ย่อมประหยัดกว่�ก�รปันส่วนใหม่ (redistribution) เพร�ะ

มนัเกีย่วกบัก�รปฏริปูระเบยีบและกฎเกณฑต์�่งๆ ม�กกว�่เปน็ก�รใชจ่้�ยขน�ดใหญ่24 ดงันัน้ถ�้ห�กรฐั

ส�ม�รถดงึเงนิร�ยได้ทีส่ญูเสยีจ�กสทิธใินก�รลดหยอ่นต�่งๆ กลบัม�เปน็ทรพัย�กรของตน และบรูณ

�ก�รภ�คสว่นทีเ่กีย่วขอ้ง หรอื มคีณะทำ�ง�นพเิศษทีป่ระส�นกบัหนว่ยง�นทีเ่กีย่วขอ้งเพือ่ร�่งขอ้เสนอ 

และยกระดบัขอ้ถกเถยีงเชงินโยบ�ยไปสูค่ว�มเปน็ไปไดท้ีห่ล�กหล�ยของโครงก�รทีส่ง่เสรมิคว�มเท�่

เทยีมที ่“แขง็แรง” กอ็�จนำ�ไปสูก่�รพลกิกลบัสถ�นก�รณแ์หง่คว�มเหลือ่มล้ำ�ไปสูส่ถ�นก�รณท์ีม่คีว�ม

เท่�เทียมม�กขึ้นได้
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ภ�คผนวก

ต�ร�งที่ 1.1: ผลก�รประม�ณค่�สมก�รถดถอยเมื่อใส่ตัวแปรควบคุม

คว�มเหลื่อมล้ำ� 

( θ  )

Std. Err. p-value 95% CI

(f-t) 0.002 0.002 0.281 [-0.0017, 0.005]

GDP_Cap_

Growth

-0.007 0.170 0.681 [-0.045, 0.031]

Pop_Growth 0.960* 0.473* 0.070 [-0.095, 2.014]

constant - 0.025 0.232  0.916 [-0.542, 0.492]

(หม�ยเหตุ  N=14, R-squared = 0.5099, Std. Err. = standard error, CI=confidence in-

terval, (*, **, ***) แสดงระดับนัยสำ�คัญท�งสถิติที่ 10%,5%,1% ต�มลำ�ดับ)

ต�ร�งที่ 1.2: ผลก�รทดสอบ Durbin - Watson

Model R-squared Adjusted R-squared Std. Err. Durbin - Watson

1 0.321 0.269 0.001 1.604

หม�ยเหตุ  N=14, K= 1 , ค่�จ�กก�รเปิดต�ร�ง d
L
 และ d

U
 = (0.776, 1.054)  ณ ระดับนัยสำ�คัญ

ท�งสถิติที่  95% ปร�กฏว่� ค่� d-stat เท่�กับ 1.604 นั้น ม�กกว่� d
U
 และ น้อยกว่� 4 - d

U 
(หรือ 

d
U
 < d-stat < 4 - d

U
) จึงไม่ปฏิเสธสมมติฐ�น H

0
 หม�ยคว�มว่�ตัวแปรที่พิจ�รณ�ไม่เกิดปัญห�สห

สัมพันธ์ของตัวค�ดเคลื่อน (autocorrelation)


