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บทคัดย่อ 
 

การวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคลและผลการด าเนินงาน      
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มตัวอย่างประกอบด้วย 81 บริษัทจากกลุ่ม SET100 ไม่รวม             
กลุ่มธุรกิจการเงิน ข้อมูลทางการเงินระหว่างปี 2563-2564 รวมทั้งสิ้น 162 รายปีรายบริษัท (firm-year) ถูกวิเคราะห์ทางสถิติ
ด้วยค่าร้อยละ ค่าเฉลี่ย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน การวิเคราะห์สหสัมพันธ์ และการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ ผลการวิจัย
พบว่าบริษัทจดทะเบียนฯ มีการวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคลเพื่อให้เสียภาษีน้อยลง โดยอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่จ่ายเฉลี่ย
ร้อยละ 11 เมื่อเทียบกับอัตราปัจจุบันร้อยละ 20 อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษานีไ้ม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีเงิน
ได้นิติบุคคลและผลการด าเนินงานของกิจการอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ดังนั้น จึงบอกเป็นนัยว่าการวางแผนภาษีเป็นเพียงกลไก
ในการบริหารจัดการทางภาษีของผู้บริหารเพื่อผลประโยชน์ทางภาษีเท่านั้น ไม่ใช่เพื่อผลประโยชน์เชิงเศรษฐกิจที่มุ่งสร้างก าไร
หรือมูลค่ากิจการสูงสุด  
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ABSTRACT 
  

This research aims to examine on the relationship between the corporate income tax planning and 
firm performance of listed companies in the Stock Exchange of Thailand.  The sample composes of 81 
companies in SET100 index excluding the financial sector using the financial information during 2020-2021  
162 firm-year in total. The data was analyzed using percentage, mean, standard deviation, multiple 
correlation analysis, and multiple regression analysis. The results showed that the listed companies have a 
corporate income tax plan in order to pay less tax. An effective tax rate was 11 percent compared to the 
current tax rate of 20 percent. However, there is no relation found between corporate income tax planning 
and firm performance significantly. Therefore, it implies that tax planning is only a mechanism of tax 
management of executive for tax benefits rather than emphasizing on economic benefits such as maximizing 
profit or firm value. 
 

Keywords : Corporate Income Tax Planning ; Firm Performance ; Effective Tax Rate ; Firm Value ; SET100 
 

บทน า 
 

ภาษีเป็นสิ่งที่ภาครัฐเรียกเก็บจากประชาชนรวมถึงกิจการต่างๆ โดยถือเป็นแหล่งรายได้ส าคัญของภาครัฐในการน ามา
บริหารและพัฒนาประเทศ ไม่ว่าจะเป็นด้านเศรษฐกิจ สังคม การศึกษา สาธารณสุข สาธารณูปโภค หรือสวัสดิการต่างๆ ให้กับ
ประชาชนในประเทศ ภาษีเงินได้นิติบุคคลเป็นภาษีที่จัดเก็บจากฐานเงินได้และเป็นภาษีทางตรงตามประมวลรัษฎากร รวมทั้ง
เป็นภาษีที่สร้างรายได้ให้กับภาครัฐเป็นอันดับสองรองลงมาจากภาษีมูลค่าเพิ่ม (Ministry of Finance, 2022) โดยส่วนใหญ่
ภาษีเงินได้นิติบุคคลในประเทศไทยจัดเก็บจากบริษัทหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลที่ประกอบกิจการจากฐานก าไรสุทธิ ซึ่งแต่เดิม
จัดเก็บในอัตราร้อยละ 30 ของก าไรสุทธิ ต่อมาในปี พ.ศ.2555 กระทรวงการคลังได้ประกาศลดลงมาเหลืออัตราร้อยละ 23 
ของก าไรสุทธิ และมีการเปลี่ยนแปลงอีกครั้งในปี พ.ศ.2556 จนถึงปัจจุบันให้ลดอัตราเหลือเพียงร้อยละ 20 ของก าไรสุทธิ 
ดังนั้น ภาษีเงินได้นิติบุคคลจึงถือเป็นรายจ่ายประเภทหนึ่งที่บริษัทหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลต้องรับผิดชอบตามกฎหมาย              
โดยต้องแสดงค่าใช้จ่ายรายการหนึ่งที่ต้องแสดงไว้ในงบก าไรขาดทุน มีผลกระทบโดยตรงต่อก าไรสุทธิและกระแสเงินสดของ
กิจการ ดังนั้น โดยทั่วไปผู้บริหารของกิจการจึงมักวางแผนภาษเีงินได้นิติบุคคลจากการเลือกใช้สิทธิประโยชน์ทางกฎหมายภาษี
เพื่อลดค่าใช้จ่ายทางภาษีให้เป็นไปอย่างถูกต้องตามกฎหมาย อันน าไปสู่การเพิ่มก าไรสุทธิและกระแสเงินสดให้กับกิจการได้ 

การค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคล กิจการต้องปรับปรุงก าไรสุทธิทางบัญชีให้เป็นก าไรทางภาษีเพราะมีวัตถุประสงค์
และแนวปฏิบัติที่แตกต่างกัน ไม่ว่าจะเป็น (1) วัตถุประสงค์ในการรายงานข้อมูล โดยก าไรทางบัญชีมุ่งเน้นให้ข้อมูล                        
เชิงเศรษฐกิจเพื่อการตัดสินใจแก่ผู้มีส่วนได้เสีย โดยเฉพาะผู้ถือหุ้นและเจ้าหนี้ ในขณะที่ก าไรทางภาษีมุ่งเน้นให้ข้อมูลแก่ภาครัฐ
เพื่อจัดเก็บภาษี และ (2) หลักเกณฑ์การค านวณก าไรสุทธิที่แตกต่างกัน โดยก าไรทางบัญชียึดตามมาตรฐานรายงานทางการเงิน                     
ซึ่งใช้เกณฑ์คงค้าง แต่ก าไรทางภาษียึดตามประมวลรัษฎากรซึง่ใช้เกณฑ์สิทธิ โดยทั้งสองเกณฑ์นี้มีลักษณะคล้ายกัน แต่แตกต่าง
กันบางประเด็นในด้านการรับรู้และการวัดค่า (Ponpitak, 2020) เช่น การรับรู้รายได้จากการฝากขายกรณีไม่มีสัญญาแต่งตั้ง
ตัวแทน ด้านบัญชีจะรับรู้รายได้เมื่อขายสินค้าได้จริงแต่ด้านภาษีจะรับรู้รายได้เมื่อส่งสินค้าฝากขาย หรือ การคิดค่าเสื่อมราคา
กรณีมีการตีราคาใหม่ ด้านบัญชีจะค านวณค่าเสื่อมราคาจากส่วนท่ีตีเพิ่มขึ้นด้วย แต่ด้านภาษีจะค านวณค่าเสื่อมราคาจากราคา
ทุนเดิมเท่าน้ัน ดังนั้น ความแตกต่างของกฎเกณฑ์เหล่านี้จึงถูกน าไปใช้วางแผนภาษีเพื่อลดภาระภาษีและเพิ่มก าไรของกิจการ  

การวางแผนภาษี (Tax Planning) เป็นกลวิธีทางด้านภาษีที่ฝ่ายบริหารประยุกต์ใช้สิทธิประโยชน์ทางภาษีต่างๆ               
เข้ามาเพื่อลดรายจ่ายทางภาษี เพิ่มก าไรและกระแสเงินสดของกิจการ โดยมีเป้าหมายเพื่อเสียภาษีให้น้อยที่สุดและถูกต้อง
ครบถ้วนตามหลักเกณฑ์ของกฎหมายภาษีอากร ทั้งนี้ การวางแผนภาษีอ ากรครอบคลุมถึงการหลบหลีกภาษีอากร                        
(Tax Avoidance) ซึ่งเป็นการใช้ช่องโหว่ของกฎหมายภาษีมาประยุกต์เพื่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อกิจการโดยไม่ผิดกฎหมาย 
(Ponpitak, 2020) เช่น การใช้แนวทางค าพิพากษาในการก าหนดเง่ือนไขของสัญญาเพื่อหลบหลกีภาษี   เป็นต้น แต่การกระท า
ดังกล่าวต้องไม่ใช่การฝ่าฝืนกฎหมายภาษีอากร เช่น การสร้างรายการเท็จ การไม่ รับรู้รายได้ เป็นต้น เนื่องจากผู้ฝ่าฝืนหรือ
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ผู้กระท าผิดจะต้องได้รับโทษทั้งทางแพ่งและทางอาญาหากถูกตรวจพบ กรณีเช่นนี้ถือเป็นการหนีภาษี (Tax Evasion)                      
ซึ่งมีความเสี่ยงหรือต้นทุนแฝงในการด าเนินการตามที่กล่าวไปข้างต้น  

การศึกษาในอดีตที่ผ่านมาพยายามทดสอบว่าโดยแท้จริงแล้วการวางแผนภาษีมีผลต่อการด าเนินงานของกิจการ
อย่างไร โดยภายใต้ทฤษฎีตัวแทนอธิบายถึงพฤติกรรมของผู้บริหารไว้ว่าหากผลประโยชน์ของผู้บริหาร (ตัวแทน) และผู้ถือหุ้น 
(ตัวการ) อยู่ในแนวเดียวกัน และผู้บริหารได้รับค่าตอบแทนอย่างเหมาะสม ผู้บริหารย่อมท างานโดยค านึงถึงผลประโยชน์สูงสุด
ของผู้ถือหุ้นเป็นหลัก ดังนั้น การวางแผนภาษีย่อมส่งผลเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานของกิจการ (Khuong et al., 2020 ;               
Le, Thi Vu and Nguyen, 2022) แต่หากผู้บริหารบริหารงานเพื่อผลประโยชน์ของตนเอง โดยไม่ค านึงผลประโยชน์ของ                
ผู้ถือหุ้นแล้ว การวางแผนภาษีจะกลายเป็นเครื่องมือในการแสวงหาผลประโยชน์ของผู้บริหาร ดังนั้น การวางแผนภาษีจะส่งผล
ลบต่อผลการด าเนินงานของกิจการ แต่ผลกระทบเชิงลบนี้จะลดลงได้จากการก ากับดูแลกิจการที่ดี (Zhu et al., 2019 ; 
Kirkaptrick and Radicic, 2020) ในขณะที่บางงานวิจัยไม่พบว่าการวางแผนภาษีส่งผลต่อผลการด าเนินงานของกิจการ                 
แต่การวางแผนภาษีเป็นเพียงผลพลอยได้จากการบริหารจัดการของผู้บริหาร โดยมุ่งเน้นผลประโยชน์ด้านภาษีเท่านั้นแต่ไม่ใช่
เพื่อมุ่งสร้างประโยชน์เชิงเศรษฐกิจ (Olajide, 2017 ; Tang-an, 2022) ดังนั้น ผลงานวิจัยที่ผ่านมาจึงยังไม่สามารถสรุปได้             
แน่ชัดว่าการวางแผนภาษีส่งผลอย่างไรต่อผลการด าเนินงานของกิจการ โดยเฉพาะในช่วงสถานการณ์การแพร่ระบาดของโควิด  
ซึ่งเป็นช่วงที่สภาวิชาชีพบัญชีหรือกรมสรรพากรต่างออกมาตราการผ่อนปรนทั้งด้านบัญชีและภาษีเพื่อลดภาระภาษีให้กับ
บริษัทต่างๆ  

ด้วยเหตุนี้ การศึกษานี้จึงมีค าถามงานวิจัยว่าการวางแผนภาษีจะส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์อย่างไร โดยทดสอบกับบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 ซึ่งเป็นกลุ่มบริษัท
ที่มีขนาดใหญ่ มีความสามารถในการท าก าไร ตลอดจนมีความพร้อมทางด้านทรัพยากรและบุคลากรค่อนข้างมาก                  
จึงมคีวามได้เปรียบในการแข่งขันมากกว่ากิจการโดยทั่วไป และงานวิจัยก่อนหน้ามักพบว่ากิจการขนาดใหญ่มีแนวโน้มวางแผน
ภาษีค่อนข้างสูงกว่ากิจการโดยทั่วไป (Saragih et al.,  2021) ดังนั้น การศึกษานี้จึงสนใจศึกษากับบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 โดยผลการวิจัยนี้สามารถสะท้อนคุณค่าของการวางแผนภาษีท่ีมีต่อผลการด าเนินงาน
ของกิจการในบริบทของตลาดทุนไทย  
 

วัตถุประสงคก์ารวิจัย 
เพื่อทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคลและผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียน               

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 
 

เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 

การศึกษานี้ใช้แนวคิดของทฤษฎีตัวแทนเพื่ออธิบายถึงพฤติกรรมการวางแผนภาษีของฝ่ายบริหารของกิจการ               
ที่อาจส่งผลต่อผลการด าเนินงานของกิจการ และทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง โดยสามารถสรุปได้ดังนี้  

 

ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 
ทฤษฎีตัวแทนถูกพัฒนาขึ้นโดย Jensen and Mecking (1976) เพื่ออธิบายถึงพฤติกรรมของตัวการ (ผู้ถือหุ้น) และ

ตัวแทน (ผู้บริหาร) ซึ่งเกี่ยวข้องกันด้วยพันธะสัญญาระหว่างกัน โดยผู้ถือหุ้นเป็นเจ้าของเงินทุนคาดหวังผลตอบแทนจากการ
ลงทุนสูงสุด ส่วนผู้บริหารเป็นลูกจ้างเข้ามาท าหน้าท่ีบริหารงานแทนผู้ถือหุ้นก็คาดหวังผลตอบแทนจากการท างานสูงสุดเช่นกัน 
ดังนั้น สองฝ่ายนี้อาจเกิดความขัดแย้งด้านผลประโยชน์ระหว่างกัน เพราะฝ่ายผู้บริหารท าหน้าที่บริหารจัดการทรัพยากรและ             
มีข้อมูลของกิจการเต็มที ่สามารถเลือกให้ข้อมูลแก่ฝ่ายผู้ถือหุ้นได้ แต่ฝ่ายผู้ถือหุ้นเป็นผู้ให้เงินทุนไม่ได้เข้าไปบริหารงานจึงไม่มี
ข้อมูลของกิจการทั้งหมด จึงท าให้เกิดปัญหาความไม่เท่าเทียมกันในข้อมูล เพราะผู้บริหารมีข้อมูลของกิจการมากกว่าผู้ถือหุ้น 
เป็นผลท าให้ผู้ถือหุ้นเกิดความสงสัยว่าผู้บริหารท างานโดยค านึงถึงประโยชน์สูงสุดผู้ถือหุ้นหรือไม่ เพราะปัญหาตัวแทน                
อาจเกิดขึ้นได้ 2 รูปแบบ คือ 1) ปัญหาด้านธรรมาภิบาล เกิดจากพฤติกรรมของฝ่ายบริหารที่ปกปิดการกระท าหรือข้อมูล
บางอย่างเพื่อสร้างผลประโยชน์สูงสุดให้กับตัวเองไม่ใช่ผู้ถือหุ้น ปัญหานี้จะลดลงด้วยการก ากับดูแลที่ดีเพื่อเป็นกลไกก ากับ           
ดูแล และตรวจสอบพฤติกรรมของฝ่ายบริหารอย่างใกล้ชิด และ 2) ปัญหาด้านกระบวนการคัดสรรพนักงาน เกิดจาก                 
ความสงสัยในความรู้ความสามารถของพนักงานที่คัดเลือกเข้ามาบริหารงานแทนผู้ถือหุ้น ปัญหานี้จะลดลงได้โดยฝ่ายบริหาร
ต้องส่งสัญญาณให้กับผู้ถือหุ้นได้รับรู้ถึงการปฏิบัติงานของตนว่าเป็นไปเพื่อรักษาผลประโยชน์สูงสุดให้กับผู้ถือหุ้น  
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นอกจากนั้น จากการทบทวนวรรณกรรมในอดีตที่ผ่านมา ทฤษฎีตัวแทนถูกน ามาใช้อธิบายพฤติกรรมของ                  
ฝ่ายบริหารในการวางแผนภาษีที่อาจมีผลต่อกิจการ โดยอาจแบ่งเป็น 3 มุมมอง คือ  

1. มุมมองแรกเป็นมุมมองเชิงบวกต่อกิจการ โดยอธิบายว่าการวางแผนภาษีเป็นกลวิธีที่ผู้บริหารใช้ในการ               
ถ่ายโอนความมั่งคั่งจากภาครัฐมาสู่องค์กรด้วยการใช้สิทธิประโยชน์ทางภาษีต่างๆ หรือน าช่องโหว่ของกฎหมายภาษีเข้ามาช่วย
เพื่อให้เกิดการประหยัดภาษีอย่างถูกต้องตามกฎหมาย จึงท าให้เพิ่มก าไรและกระแสเงินสดหลังภาษี อันส่งผลให้มูลค่าของ
กิจการและความมั่งคั่งของผู้มีส่วนได้เสียเพิ่มขึ้นในที่สุด ดังนั้น การวางแผนภาษีจะมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงาน
ของกิจการ เพราะความต้องการและผลประโยชน์ของผู้บริหารและผู้มีส่วนได้เสียเป็นไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่งงานวิจัยในอดีต             
ที่ผ่านมาพบความสัมพันธ์เชิงบวกนีเ้ฉพาะกิจการที่มีการก ากับดูแลที่ดีเท่านั้น (Awirothananon and Thanjunpong, 2019 ; 
Khuong et al., 2020 ; Le, Thi Vu and Nguyen, 2022)   

2. มุมมองที่สองเป็นมุมมองเชิงลบต่อกิจการ โดยอธิบายว่าการวางแผนภาษีอาจเป็นแนวทางให้ผู้บริหาร                  
ฉวยโอกาสแสวงหาผลประโยชน์ถ่ายโอนความมั่งคั่งของกิจการไปสู่ตนเองผ่านการจัดการธุรกรรมที่ซับซ้อนและความไม่โปร่งใส 
ของข้อมูล เช่น การแจ้งรายการไม่ครบถ้วน การสร้างรายการเท็จ เป็นต้น ดังนั้น ผู้มีส่วนได้เสียจึงให้คุณค่าลดลงกับกิจการที่ใช้              
กลยุทธ์การวางแผนภาษีเพราะมองว่ามีความเสี่ยงค่อนข้างมาก ดังนั้น การวางแผนภาษีจะมีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการ
ด าเนินงานของกิจการ ซึ่งงานวิจัยในอดีตส่วนใหญ่พบความสัมพันธ์เชิงลบดังกล่าวในประเทศที่ก าลังพัฒนาซึ่งมักมีระบบการ
ก ากับดูแลภายในกิจการไม่ค่อยดี จึงท าให้เกิดปัญหาความไม่เท่าเทียมของข้อมูลและปัญหาตัวแทนขึ้น (Thanjunpong, 2018 
; Zhu et al., 2019; Kirkpatrick and Radicic, 2020)  

3. มุมมองที่สามเป็นมุมมองที่ไม่พบผลกระทบต่อกิจการ โดยอธิบายว่าหากกิจการนั้นมีการก ากับดูแลที่ดีและ
ผู้บริหารได้รับค่าตอบแทนอย่างเหมาะสมแล้ว การวางแผนภาษีเป็นเพียงผลพลอยได้จากการบริหารจัดการของผู้บริหาร                  
ตามที่ควรโดยเป็นไปเพื่อประโยชน์ในทางภาษี ไม่ใช่การมุ่งสร้างก าไรสูงสุด โดยมักเกิดขึ้นเมื่อผู้มีส่วนได้เสียมีลักษณะยอมรับ
ความเสี่ยงได้ในระดับกลาง (Risk-neutral shareholders) ซึ่งมองว่าผู้บริหารจะใช้การวางแผนภาษีอย่างเหมาะสม                   
เมื่อผลประโยชน์ส่วนเพิ่มมากกว่าต้นทุนส่วนเพิ่มเท่านั้น การวางแผนภาษีจึงเป็นเทคนิคหนึ่งที่น ามาใช้เพื่อลดค่าใช้ จ่ายและ 
เพิ่มกระแสเงินสดหลังภาษี จึงไม่ได้สะท้อนถึงปัญหาตัวแทนที่อาจมีหรือการสร้างมูลค่าสูงสุดให้กับกิจการ ดังนั้น การวางแผน
ภาษีจึงไม่มีผลต่อมูลค่าของกิจการหรือผลตอบแทนของหุ้น ซึ่งงานวิจัยในอดีตมักพบความสัมพันธ์นี้กับองค์กรที่มีการก ากับ
ดูแลกิจการที่ดี (Olajide, 2017 ; Tang-an, 2022) 
 

การวางแผนภาษี (Tax Planning)  
การวางแผนภาษีเป็นพฤติกรรมที่เกิดจากการวางแผน เตรียมการ และใช้สิทธิประโยชน์ด้านกฎหมายภาษีอากร               

เพื่อสร้างธุรกรรมต่างๆ ของกิจการเพื่อให้เสียภาษีต่ าสุด เช่น กิจการเลือกเช่ารถยนต์ที่มีที่นั่งไม่เกิน 10 คน แทนการซื้อเพื่อให้
สามารถหักค่าใช้จ่ายในทางภาษีของกิจการได้มากขึ้น หรือบางครั้งอาจใช้ช่องว่างความแตกต่างระหว่างหลักการบัญชีและ
หลักการทางภาษีเพื่อลดก าไรทางภาษีแต่ไม่กระทบกับก าไรทางบัญชี เช่น กิจการฝากขายสินค้าแบบแต่งตั้งตัวแทนอย่างเป็น
ทางการ เพื่อเลื่อนระยะเวลาการรับรู้รายได้ทางภาษีออกไปให้เท่ากับการรับรู้รายได้ทางด้านบัญชีเมื่อมีการขายสินค้าได้จริง 
หรือ กิจการเพิ่มค่าใช้จ่ายในการฝึกอบรมพนักงาน ซึ่งด้านบัญชีจะรับรู้ค่าใช้จ่ายตามที่จ่ายจริง แต่ด้านภาษีสามารถหัก
ค่าใช้จ่ายได้สองเท่าของที่จ่ายจริง เป็นต้น โดยลักษณะและมุมมองของการวางแผนภาษีของผู้บริหารแต่ละคนย่อมแตกต่างกัน
ออกไปขึ้นอยู่กับความคิดเห็น ความรู้ทางด้านภาษี และความเช่ียวชาญของบุคคลนั้น (Sanpatchaya, 2021) โดย Ponpitak 
(2020) ได้อธิบายว่า การวางแผนภาษีสามารถแบ่งรูปแบบออกเป็น 3 ประเภท คือ 

 

 
ภาพที่ 1 ความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีอากร การหลบหลีกภาษี และการหนีภาษ ี(Ponpitak, 2020) 

การวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคล 

ความถูกต้อง                การปฏิบัติตามเง่ือนไขทาง CIT 
ความครบถ้วน              มีพยานหลักฐานครบถ้วน 
จ านวนน้อยที่สุด            มีเหตุอันสมควร 
 

การหลบหลีก  
ใช้ช่องโหว่ของกฎหมาย 

 

การหนีภาษี 
โดยกระท าผิดกฎหมายภาษี 

ทั้งทางแพ่งและอาญา 
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1. การวางแผนภาษี (Tax Planning) เป็นการเตรียมแนวทางการปฏิบัติงานด้านภาษีอากรในอนาคตทั้งระยะสั้น
และระยะยาว โดยมีเป้าหมายเพื่อเสียภาษีน้อยที่สุด แต่ถูกต้องครบถ้วนตามเง่ือนไขและหลักเกณฑ์ทางกฎหมายภาษีอย่าง
เคร่งครัด เช่น การใช้สิทธิประโยชน์จากรายจ่ายที่หักได้มากกว่าปกติ หรือการเลือกประเภทธุรกิ จที่ได้รับการลดหย่อนภาษี    
เป็นต้น  

2. การหลบหลีกภาษี (Tax Avoidance) คล้ายกับการวางแผนภาษี แต่การหลบหลีกภาษีจะใช้ช่องโหว่หรือ     
ความคลุมเครือของกฎหมายภาษีมาประยุกต์ใช้ให้เกิดประโยชน์สูงสุดในทางธุรกิจเพื่อให้เสียภาษีลดลงโดยไม่ผิดกฎหมาย เช่น             
การใช้แนวทางค าพิพากษาเพื่อก าหนดเง่ือนไขของสัญญา การเลือกรับรู้รายได้ของกิจการบางประเภท เป็นต้น                       
ดังนั้นการหลบหลีกภาษีถือเป็นส่วนหน่ึงของการวางแผนภาษี เพราะมีเป้าหมายเดียวกันคือประหยัดภาษีอย่างถูกต้องครบถ้วน
ตามกฎหมายภาษี เพียงแต่การหลบหลีกภาษีเป็นการใช้ช่องโหว่ของกฎหมายภาษีเพื่อลดทอนภาษีลง แต่มักมีผลเชิงลบ              
ต่อภาพลักษณ์ขององค์กร  

3. การหนีภาษี (Tax Evasion) เป็นการกระท าที่ผู้เสียภาษีมีเจตนาท าผิดหรือไม่ปฏิบัติตามหลักเกณฑ์และ
เง่ือนไขของกฎหมายภาษี ซึ่งผู้กระท าความผิดจะต้องได้รับโทษทั้งทางแพ่งและทางอาญาตามกฎหมายภาษี เช่น การสร้าง
หลักฐานเท็จ การไม่ยื่นแบบแสดงรายการ การท าบัญชีหลายเล่ม เป็นต้น  

ปัจจุบันการวัดค่าการวางแผนภาษีหรือการหลบหลีกภาษีในงานวิจัยที่ผ่านมามักวัดค่าจากอัตราภาษีเงินได้               
นิติบุคคลที่จ่าย (Effective Tax Rate: ETR) ซึ่งหาจากค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้งวดปัจจุบันหารด้วยก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษี                 
จะได้อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่กิจการจ่ายช าระจริงในงวดปัจจุบัน โดยกิจการมีการวางแผนภาษีหรือหลบหลีกภาษีสูง                    
อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่จ่ายนี้จะยิ่งต่ าลงเมื่อเทียบกับอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลตามกฎหมาย  (Thanjunpong, 2018)               
ซึ่งในปัจจุบันประเทศไทยใช้อัตราร้อยละ 20 ของก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษี สูตรการค านวณมดีังนี ้

อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่จ่าย (ETR) = ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้งวดปัจจุบัน / ก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษี 
 

ผลการด าเนินงานของกิจการ (Firm Performance)  
ผลการด าเนินงานเป็นตัวช้ีวัดผลส าเร็จในปัจจุบันและเป็นตัวสะท้อนมูลค่าขององค์กรที่เพิ่มขึ้นในอนาคต                    

โดยกิจการที่ประสบความส าเร็จและสามารถแข่งขันได้จะต้องมีผลการด าเนินงานที่ดีและสามารถสร้างมูลค่าให้กับผู้ถือหุ้นได้ 
ซึ่งตัวช้ีวัดผลการด าเนินงานมีหลายแนวคิดทั้งที่เป็นตัวช้ีวัดผลการด าเนินงานด้านการเงินและไม่ใช่การเงิน (Rompho and 
Phadoonsitthi, 2009 ; Butsalee and Sincharoonsak, 2020) โดยสรุปได้ว่า  

1. ตัวช้ีวัดทางด้านบัญชี เป็นมุมมองการวัดผลการด าเนินงานจากข้อมูลในงบการเงินซึ่งเป็นข้อมูลในอดีต                  
มาวิเคราะห์เพื่อบ่งบอกถึงผลส าเร็จขององค์กรปัจจุบัน เช่น อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) อัตราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE)  

2. ตัวช้ีวัดทางด้านตลาด เป็นมุมมองการวัดผลการด าเนินงาน โดยผสมผสานข้อมูลจากงบการเงินและมูลค่า
ทางการตลาดเข้าด้วยกัน เพื่อวิเคราะห์ผลการด าเนินงานในอนาคต ซึ่งเป็นการคาดการณ์ความสามารถในการสร้าง
ผลตอบแทนจากการลงทุนและมูลค่าของกิจการในอนาคต เช่น P/E ratio, Tobin’s Q  

3. ตัวช้ีวัดทางด้านเศรษฐศาสตร์ เป็นมุมมองการวัดความสามารถของกิจการในการสร้างมูลค่าเพิ่ม                        
ในช่วงระยะเวลาหนึ่งๆ ว่าสามารถสร้างความมั่งคั่งให้กับผู้ถือหุ้นได้มากน้อยเพียงใด เช่น มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) 
ก าไรส่วนท่ีเหลือ (RI)  

4. ตัวช้ีวัดที่ไม่ใช่ตัวเงิน เป็นมุมมองการวัดความส าเร็จของกิจการในระยะยาวโดยมุ่งเน้นการสร้างความยั่งยืน             
ในอนาคต ซึ่งมักให้ความส าคัญกับการค้นหาสาเหตุของปัญหาเพื่อแก้ไขปัญหาและเพิ่มศักยภาพทางการแข่งขันในระยะยาว
มากกว่าผลลัพธ์ในระยะสั้น ดังนั้น ตัวช้ีวัดนีจ้ึงมักใช้ร่วมกับตัวชี้วัดทางการเงิน เช่น ระบบการวัดผลดุลยภาพ  

ส าหรับการศึกษาครั้งนี้วัดผลการด าเนินงานของกิจการใน 2 มุมมอง คือ ตัวช้ีวัดทางด้านบัญชี โดยใช้อัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพย์รวม (ROA) ซึ่งเป็นตัวช้ีวัดถึงความสามารถในการท าก าไร โดยกิจการที่มีการวางแผนภาษีที่ดี                  
จะท าให้ค่าใช้จ่ายทางภาษีน้อยลง ส่งผลให้ก าไรสุทธิเพิ่มขึ้น อันส่งผลให้การด าเนินงานของกิจการดีขึ้นด้วย ดังนั้น ตัวช้ีวัด
ทางด้านบัญชีนี้เป็นที่นิยมใช้วัดความสามารถในการท าก าไรและความส าเร็จของกิจการในปีปัจจุบัน รวมทั้งการศึกษานี้ยังใช้
ตัวช้ีวัดทางด้านตลาด โดยใช้ Tobin’s Q เป็นตัวช้ีวัดผลการด าเนินงานของกิจการซึ่งวัดประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์ของ
กิจการจากมุมมองของตลาดเทียบกับสินทรัพย์ที่ลงทุนว่าใช้ได้อย่างคุ้มค่าและก่อให้เกิดมูลค่าต่อกิจการมากน้อยเพียงใด                   
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ซึ่งงานวิจัยในอดีตมักใช้ตัวช้ีวัดนี้เพื่อบ่งบอกถึงความส าเร็จและโอกาสการเติบโตของกิจการในอนาคต (Khuong et al., 2020) 
ดังนั้น การศึกษานี้จึงเลือกสองตัวช้ีวัดนี้เพื่อสะท้อนถึงผลการด าเนินงานของกิจการทั้งในปัจจุบันและในอนาคต 
 

กรอบแนวคิดการวิจัย 
การวางแผนภาษเีป็นเทคนิคทีฝ่่ายบริหารเลือกใช้สิทธิประโยชน์หรือช่องโหว่ของกฎหมายภาษี โดยมีเป้าหมายเพื่อให้

เสียภาษีน้อยที่สุดแต่เป็นไปอย่างถูกต้องตามกฎหมายภาษี อันส่งผลให้ผลการด าเนินงานและกระแสเงินสดของกิจการเพิ่มขึ้น 
อย่างไรก็ตาม จากการทบทวนวรรณกรรมในอดีตข้างต้นยังคงเป็นที่สงสัยและหาข้อสรุปไม่ได้ว่าการวางแผนภาษีส่งผลต่อผล
การด า เนินงานของกิจการอย่ างไร ในบริบทของประเทศไทย เ ช่น Awirothananon and Thanjunpong (2019)                  
พบความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่างตัวแปร โดยมุมมองนี้มองว่าการวางแผนภาษีเป็นปัจจัยที่เพิ่มก าไรและกระแสเงินสดหลังภาษี 
อันส่งผลให้มูลค่าของกิจการและความมั่งคั่งของผู้มีส่วนได้เสียเพิ่มขึ้นในที่สุด  ในขณะที่ Kirkpatrick and Radicic (2020)                      
พบความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างตัวแปร โดยมุมมองนี้มองว่าการวางแผนภาษีอาจเป็นแนวทางในการแสวงหาผลประโยชน์ของ
ฝ่ายบริหารผ่านการจัดการธุรกรรมที่ซับซ้อนและความไม่โปร่งใสของข้อมูล จึงท าให้เกิดปัญหาตัวแทนขึ้น อย่างไรก็ตาม   
Tang-an (2022) กลับไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร โดยมุมมองนี้มองว่าการวางแผนภาษีเป็นเพียงเทคนิคหนึ่งที่น ามาใช้
เพื่อลดค่าใช้จ่ายและเพิ่มกระแสเงินสดหลังภาษี เมื่อฝ่ายบริหารเห็นถึงประโยชน์ที่ได้รับมากกว่าต้นทุนที่อาจเกิดขึ้น                     
ดังนั้น การศึกษานี้จึงตั้งสมมติฐานการวิจัยว่าการวางแผนภาษีมีความสัมพันธ์เชิงบวกต่อผลการด าเนินงานของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 โดยมีกรอบแนวคิดการวิจัยดังภาพที่ 1 

 

 
 
 

 
ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดการวิจัย  

 

วิธีด าเนินการวิจัย 
 

กลุ่มประชากรและกลุ่มตัวอย่าง  
ประชากรในการวิจัยครั้งนี้ คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 จ านวน                  

8 กลุ่มอุตสาหกรรม ซึ่งเป็นกลุ่มบริษัทขนาดใหญ่ มีสภาพคล่องในการซื้อขายหลักทรัพย์สูง ตลอดจนมีการก ากับดูแลที่ดีจาก
หน่วยงานที่เกี่ยวข้อง แต่ไม่รวมบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมการเงินซึ่งมีลักษณะข้อก าหนด กฎระเบียบ และโครงสร้างเงินทุน
แตกต่างจากกลุ่มอุตสาหกรรมอื่น จ านวน 16 บริษัท และไม่รวมกลุ่มบริษัทที่ไม่ได้มีรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่                     
31 ธันวาคม อีกจ านวน 3 บริษัท เพราะอาจมีผลกระทบของเหตุการณ์ที่อาจส่งผลต่อการด าเนินงานและมูลค่าตลาดของหุ้น  
ณ วันสิ้นงวดแตกต่างไปจากกลุ่มอื่น  
 

ตารางที่ 1 บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 กลุ่มตัวอย่างแยกตามอุตสาหกรรม 
 

อุตสาหกรรม 
จ านวนบริษัท 

N ร้อยละ 
1) เกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร 11 13.60 
2) สินค้าอุตสาหกรรม 3 3.70 
3) อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 12 14.80 
4) ทรัพยากร 21 25.90 
5) บริการ 23 28.40 
6) เทคโนโลย ี 10 12.30 
7) สินค้าอุปโภคบริโภค 1 1.20 

รวม 81 100.00 
 

ตัวแปรต้น 
การวางแผนภาษเีงินได้นติิบุคคล 

 

ตัวแปรตาม 
ผลการด าเนินงานของกิจการ 
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ดังนั้น การศึกษานี้จึงมีบริษัทที่ใช้ทดสอบทั้งหมดทั้งหมด 81 บริษัทจาก 7 กลุ่มอุตสาหกรรม (ตารางที่ 1)                  
(The Stock Exchange of Thailand, 2022) พบว่าส่วนใหญ่อยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ร้อยละ 28.40 รองลงมาเป็น   
กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร ร้อยละ 25.90 และกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ร้อยละ 14.80 ตามล าดับ  
 

เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจัย 
การศึกษานี้มีตัวแบบในการวิเคราะห์เพื่อหาความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีและผลการด าเนินงานของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 ดังนี ้
 

FP  =  β0 + β1TAX + β2SIZE + β3LEV +  β4GROWTH + β5OCF + β6CG + e 
 

ความหมายตัวแปรและการวัดค่า 
TAX คือ การวางแผนภาษี วัดค่าจากอัตราภาษีเงินได้ที่แท้จริง (Effective Tax Rate) หาได้จาก ค่าใช้จ่ายภาษี

เ งินได้งวดปัจจุบัน / ก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษี โดยอัตราส่วนยิ่งมีค่าต่ า ยิ่งแสดงให้เห็นว่ามีการวางแผนภาษีสูง 
(Thanjunpong, 2018) 

LEV คือ โครงสร้างเงินทุน วัดค่าจากอัตราส่วนหนี้สินรวมหารด้วยสินทรัพย์รวม (D/A ratio) เพราะโครงสร้าง
เงินทุนสะท้อนความเสี่ยงของกิจการซึ่งมีผลกับผลการด าเนินงาน โดยเฉพาะกิจการที่จัดหาเงินทุนจากหนี้สินสูงมักใช้ทางเลือก
ต่างๆ เพื่อลดต้นทุนทางภาษีและเพิ่มผลก าไรให้เป็นตามข้อก าหนดของสัญญา (Saragih et al., 2021) 

GROWTH คือ การเติบโตของกิจการ วัดค่าจากการเติบโตของยอดขายของกิจการเทียบกับยอดขายของ                  
ปีก่อนหน้า เพราะกิจการที่มีการเติบโตสูงมีแนวโน้มของความสามารถในการท าก าไรสูงและได้รับความเช่ือมั่นจากผู้มีส่วนได้
เสียสูงด้วย (Khuong et al., 2020)  

SIZE คือ ขนาดของกิจการ วัดค่าโดย Natural Logarithm มูลค่าสินทรัพย์รวมของบริษัท เพราะขนาดของ
กิจการมีผลต่อการเสียภาษี และกิจการขนาดใหญ่จะมีศักยภาพในการวางแผนภาษีมากกว่ากิจการขนาดเล็ก (Saragih et al., 
2021) 

OCF คือ กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน วัดค่าโดย Natural Logarithm มูลค่าของกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงาน เพราะกระแสเงินสดจากการด าเนินงานมีผลต่อการประเมินมูลค่าของกิจการ (Saragih et al., 2021) 

CG คือ การก ากับดูแลกิจการที่ดี วัดค่าเป็นตัวแปรดัมมี่ (Dummy) ก าหนดค่า 1 เมื่อมีคะแนนการก ากับดูแล
กิจการอยูใ่นระดับยอดเยี่ยม ส่วนท่ีหลือก าหนดค่าเป็น 0 ทั้งนี้ เพราะกิจการที่มีการก ากับดูแลที่ดีจะรายงานข้อมูลอย่างโปร่งใส
และมีระบบการจ่ายค่าผลตอบแทนแก่ผู้บริหารอย่างเหมาะสม รวมทั้งผู้มีส่วนได้เสียให้ความเช่ือมั่นและมีศักยภาพในการ
แข่งขันสูง (Khuong et al., 2020)  

FP คือ ผลการด าเนินงานของกิจการ ซึ่งเป็นตัวช้ีวัดประสิทธิภาพการด าเนินงานและความส าเร็จขององค์กร                
อันน าไปสู่การสร้างความมั่งคั่งให้กับผู้ถือหุ้น (Khuong et al., 2020) งานวิจัยนี้วัดผลการด าเนินงานใน 2 มุมมอง คือ  

1.  ROA คือ  ผลการด า เนินงานด้านบัญชี  วัดค่ าด้วยอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA)                
ค านวณจากก าไรจากการด าเนินงานหารด้วยสินทรัพย์รวม โดยยิ่งมีค่าสูง แสดงให้เห็นว่ากิจการมีผลการด าเนินงานดี                 
เพราะสามารถใช้สินทรัพย์เพื่อก่อให้เกิดผลตอบแทนได้สูง  

2. Tobin’s Q คือ ผลการด าเนินงานด้านตลาด วัดด้วย (มูลค่าตลาดของหุ้นสามัญ ณ วันสิ้นปี บวก หนี้สิน
ทั้งหมดของบริษัท) หารด้วยสินทรัพย์รวม โดยค่า Tobin’s Q หากมีค่ามากกว่า 1 แสดงว่ากิจการมีผลการด าเนินงานดี                   
ซึ่งสะท้อนถึงการบริหารงานเพื่อก่อให้เกิดผลตอบแทนจากการลงทุนได้มากกว่าต้นทุนของเงินทุน จึงส่งผลให้มูลค่าทางการ
ตลาดของกิจการสูงขึ้น แต่หากมีค่าน้อยกว่า 1 แสดงว่ากิจการมีผลการด าเนินงานไม่ดีและไม่สามารถใช้สินทรัพย์เพื่อก่อให้เกิด
ผลตอบแทนได้คุ้มค่า  

e คือ ค่าความคลาดเคลื่อนจากการทดสอบ 
 

การเก็บรวบรวมข้อมูล  
การศึกษานี้ เก็บข้อมูลจากงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินในระหว่างปี 2563–2564 (2 ปี)                   

ซึ่งอยู่ในช่วงสถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดเช้ือไวรัสโคโรน่า โดยสภาวิชาชีพบัญชีหรือกรมสรรพากรต่างออกมาตราการ
ผ่อนปรนทั้งด้านบัญชีและภาษีเพื่อลดภาระภาษีให้กับบริษัทต่างๆ ค่อนข้างมาก (Bungkilo and Tulardilok, 2021) ดังนั้น 
จ านวนข้อมูลที่ใช้วิเคราะห์รวมเป็น 162 รายปีรายบริษัท (firm-year) รวมทั้งยังได้รวบรวมคะแนนจากการประเมินการก ากับ
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ดูแลกิจการที่ดี ในรายงานการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน (CGR) ซึ่งจัดท าขึ้นโดยสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ
บริษัทไทย โดยเก็บรวบรวมข้อมูลจากเวปไซต์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 

การวิเคราะห์ข้อมูล 
การวิจัยครั้งนีไ้ด้ใช้สถิติในการวิเคราะห์ข้อมลูแบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ  

1. สถิติเชิงพรรณา ได้แก่ ความถี่ ร้อยละ ค่าเฉลี่ย และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เพื่อใช้อธิบายตัวแปรที่ศึกษา  
2. สถิติอ้างอิง ได้แก่ การวิเคราะห์สหสัมพันธ์ และการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ เพื่อใช้ทดสอบความสัมพันธ์

ระหว่างตัวแปรและสมมติฐานงานวิจัย 
 

ผลการวิจัยและอภิปรายผลการวิจัย 
 

ผลการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคลและผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียน               
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 แสดงผลดังตารางที่ 2-4 
 

ตารางที่ 2 ข้อมูลเชิงพรรณนาของตัวแปร 
 

ตัวแปร Mean S.D. Max Min 
 การวางแผนภาษี (TAX)  0.11 1.29 6.53 0.00 
 โครงสร้างเงินทุน (LEV) 0.53 0.19 0.95 0.13 
 การเติบโตของกิจการ (GROWTH) 6.46 33.06 -76.71 152.83 
 ขนาดของกิจการ (SIZE)  178.08 355.73 3,078.02 3.36 
 กระเงินสดจากการด าเนินงาน (OCF)  13.61 34.64 322.42 -11.93 
 ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) 8.63 10.29 63.25 -16.96 
 ผลตอบแทนด้านการตลาด (Tobin’s Q) 2.16 1.67 0.74 10.94 
 การก ากับดูแลกิจการที่ดี (CG) 0.67 0.47 1.00 0.00 
 

จากตารางที่ 2 พบว่า บริษัทจดทะเบียนฯ กลุ่ม SET100 มีอัตราภาษีเงินได้ที่แท้จริง (Tax) เฉลี่ยประมาณ 0.11 หรือ
ร้อยละ 11 ซึ่งต่ ากว่าอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลตามที่กรมสรรพากรก าหนดไว้ในอัตราร้อยละ 20 แสดงว่าโดยเฉลี่ยแล้วบริษัท 
มีการวางแผนภาษีเพื่อให้ประหยัดภาษี นอกจากนั้น ยังมีโครงสร้างเงินทุนของกิจการ (Lev) เท่ากับ 0.53 แสดงว่าโดยเฉลี่ย
แล้วบริษัทมีสัดส่วนการจัดหาเงินทุนจากหนี้สินมากกว่าทุนเล็กน้อย จึงถือได้ว่ามีความเสี่ยงในระดับปานกลาง และมีอัตรา            
การเจริญเติบโต (GROWTH) เท่ากับ 6.46 แสดงว่าโดยเฉลี่ยแล้วบริษัทก็ยังมีการเติบโตของกิจการเพิ่มขึ้นจากปีก่อนๆ                   
แม้บางบริษัทอาจได้รับผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคติดเช้ือไวรัสโคโรน่า นอกจากนั้น ขนาดของกิจการ 
(Size) เฉลี่ยประมาณ 178.08 พันล้านบาท และกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน (OCF) เฉลี่ยประมาณ 13.61 พันล้านบาท 
ซึ่งโดยส่วนใหญ่บริษัทมีการก ากับดูแลกิจการที่ดี (CG) มีคะแนนอยู่ในระดับยอดเยี่ยม คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 67 จึงแสดงให้
เห็นว่าโดยเฉลี่ยแล้วบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการที่ดีมาก ส่วนของผลการด าเนินงานด้านบัญชีและด้านตลาด ผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์รวม (ROA) เฉลี่ยประมาณ 8.63 เท่า และอัตราส่วน Tobin’s Q เท่ากับ 2.16 เท่า จึงแสดงให้เห็นว่าโดยเฉลี่ยแล้ว
บริษัทมีผลการด าเนินงานดีและมีการใช้สินทรัพย์เพื่อก่อให้เกิดผลตอบแทนได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
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ตารางที่ 3 การวิเคราะห์สหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรที่ศึกษา 
 

ตัวแปร (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 
(1) TAX 1        
(2) LEV -0.10 1       
(3) GROWTH 0.06 -0.14* 1      
(4) SIZE -0.05 0.29*** 0.13 1     
(5) OCF 0.00 0.09 0.08 0.63*** 1    
(6) CG 0.13* 0.08 0.17** 0.27*** 0.17** 1   
(7) ROA 0.06 -0.41*** 0.67*** 0.02 0.01 0.24*** 1  
(8) Tobin’s Q 0.11 -0.41*** 0.05 0.30*** 0.17** 0.27*** 0.31*** 1 

หมายเหตุ: ***, **, * มีนยัส าคัญทางระดับสถิติที่ .01, .05, และ .10 ตามล าดับ 
 

นอกจากนั้น ผลการศึกษาในตารางที่ 3 แสดงผลวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรจากสถิติ Pearson 
Correlation พบว่า การวางแผนภาษี (TAX) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับการก ากับดูแลกิจการที่ดี (CG) มีนัยส าคัญที่ .10               
บอกแนวโน้มว่าการวางแผนภาษีน่าจะเกิดกับบริษัทที่มีการก ากับดูแลกิจการที่ดี นอกจากนั้น การก ากับดูแลกิจการที่ดี (CG) 
ยังมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) และ Tobin’s Q มีนัยส าคัญที่ .01 จึงมีแนวโน้มว่าบริษัทที่
มีการก ากับดูแลกิจการที่ดีน่าจะมีผลการด าเนินงานของกิจการทั้งด้านบัญชีและด้านตลาดดีด้วย เมื่อพิจารณาโครงสร้างเงินทุน 
(LEV) กลับมีความสัมพันธ์เชิงลบกับการเติบโตของกิจการ (GROWTH) ผลตอบแทนของสินทรัพย์รวม (ROA) และ Tobin’s Q 
แต่มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับขนาดของกิจการ (SIZE) มีนัยส าคัญที่ .10 และ .01 ตามล าดับ บอกแนวโน้มว่าการจัดหาเงินทุน
จากหนี้สินมาก น่าจะส่งผลลบต่อการเติบโตของกิจการและผลการด าเนินงานของกิจการทั้งด้านบัญชีและด้านตลาด เพราะการ
ระดมเงินทุนจากหนี้สินท าให้มีความเสี่ยงและต้นทุนทางการเงินเพิ่มขึ้น รวมทั้งการจัดหาเงินทุนจากหนี้สินน่าจะเกิดขึ้น                
กับบริษัทขนาดใหญ่ นอกจากนั้นการเติบโตของกิจการ (Growth) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับการก ากับดูแลกิจการที่ดีและ
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีนัยส าคัญที่ .05 และ .01 ตามล าดับ ส่วนขนาดของกิจการ (SIZE) มีความสัมพันธ์               
เชิงบวกกับกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน (OCF) การก ากับดูแลกิจการที่ดี (CG) และ Tobin’s Q ณ ระดับนัยส าคัญที่ .01 
บอกแนวโน้มว่ากิจการที่มีการเติบโตสูงน่าจะส่งผลดีต่อการสร้างกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน มีการก ากับดูแลกิจการ และ
ผลการด าเนินงานงานทีดีด้วย นอกจากนั้น ค่าสัมประสิทธิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร (ตารางที่ 3) มีค่าไม่เกิน 0.8 0 และ                  
ค่า Variance Inflation Factor (VIF) (ตารางที่ 4) มีค่าระหว่าง 1.05-1.99 ซึ่งน้อยกว่า 10 แสดงว่าไม่มีปัญหาความสัมพันธ์
ระหว่างตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) จึงสามารถน าไปวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบสมมติฐานในล าดับถัดไปได้ 
(Hair et al., 2010) 
 

ตารางที่ 4 ผลการวิเคราะห์การวางแผนภาษีท่ีมีผลต่อผลการด าเนินงานของกิจการ  
 

ตัวแปรตาม 
ตัวแปรต้น 

ROA (Model 1)  Tobin’s Q (Model 2) 
Coefficient P-Value VIF Coefficient P-Value VIF 

TAX 0.01 0.80 1.05 0.10 0.16 1.05 
LEV -0.37*** 0.00 1.13 -0.35*** 0.00 1.16 
GROWTH 0.56*** 0.00 1.08 0.01 0.86 1.08 
SIZE 0.15* 0.05 1.99 0.11 0.27 1.99 
OCF -0.08 0.24 1.69 -0.03 0.74 1.69 
CG 0.15** 0.01 1.14 0.23*** 0.00 1.14 
Model 1 : R2 = 0.56, Adj. R2 = 0.54, F-Value = 29.96, Dubin-Watson = 2.44 
Model 2 : R2 = 0.26, Adj. R2 = 0.23, F-Value = 1.95, Dubin-Watson = 1.95 

หมายเหตุ: ***, **, * มีนยัส าคัญทางระดับสถิตทิี่ .01, .05, และ .10 ตามล าดับ 
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จากตารางที่ 4 พบว่า การวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคล (TAX) ไม่มีผลต่อการด าเนินงานทั้งด้านบัญชี (ROA) และ    
ด้านตลาด (Tobin’s Q) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ จึงปฏิเสธสมมติฐานในการทดสอบนี้ แสดงว่าการวางแผนภาษีของบริษัท 
จดทะเบียนฯ กลุ่ม SET100 เป็นเพียงผลพลอยได้จากการบริหารจัดการค่าใช้จ่ายในงวดปัจจุบันของฝ่ายบริหารเท่านั้น                
แต่ไม่ใช่กลไกหลักที่ใช้สร้างผลก าไรสูงสุดในงวดปัจจุบัน และไม่มีผลกระทบต่อการประเมินมูลค่าของกิจการในอนาคต แม้ว่า
อัตราเฉลี่ยของภาษีเงินได้ที่แท้จริง (TAX) มีอัตราเฉลี่ยร้อยละ 11 ซึ่งต่ ากว่าอัตราภาษีที่กรมสรรพากรก าหนดในอัตราร้อยละ 
20 จึงเป็นข้อบ่งช้ีว่าบริษัทจดทะเบียนมีการวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคลเพื่อให้ประหยัดภาษี แต่ไม่ได้เป็นเหตุผลที่จะอธิบายได้
ว่าผู้บริหารวางแผนภาษีเพื่อเพิ่มผลการด าเนินงานและมูลค่าของกิจการให้สูงข้ึนในบริบทของประเทศไทย ทั้งนี้ อาจเป็นเพราะ
การวางแผนภาษีมีต้นทุนและความเสี่ยงจากการถูกตรวจสอบจากหน่วยงานภาครฐัในภายหลัง ผู้บริหารจึงลดระดบัความส าคญั
ของการวางแผนภาษีลงในอยู่ในระดับท่ียอมรับความเสี่ยงได้หรือประโยชน์ท่ีได้รับมากกว่าต้นทุนและความเสี่ยงท่ีอาจเกิดขึ้น  

ดังนั้น การวางแผนภาษีจึงไม่ใช่ปัจจัยหลักที่ส่งผลโดยตรงต่อผลการด าเนินงาน แต่ เป็นเพียงกิจกรรมหนึ่ง                 
ที่ฝ่ายบริหารใช้เพื่อบริหารจัดการค่าใช้จ่ายให้ประหยัดที่สุดและถูกต้องตามกฎหมายภาษี เมื่อผู้บริหารเห็นว่าทางเลือกของ
กฎหมายภาษีอากรหรือสิทธิประโยชน์ทางภาษีนั้นสามารถสร้างประโยชน์ส่วนเพิ่มได้มากกว่าต้นทุนที่เกิดขึ้น ผลการศึกษานี้             
จึงบอกเป็นนัยว่าภายใต้สถานการณ์การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัสโคโรน่า ซึ่งหน่วยงานภาครัฐและหน่วยงานที่เกี่ยวข้องได้ออก
มาตรการผ่อนปรนด้านบัญชีและภาษีค่อนข้างมาก ผู้บริหารของบริษัทจดทะเบียนไม่ได้ใช้เทคนิคการวางแผนภาษีเพื่อฉกฉวย
ผลประโยชน์ส่วนตนหรือสะท้อนว่าไม่มีปัญหาตัวแทนในเรื่องความขัดแย้งของผลประโยชน์ ในขณะเดียวกัน ก็ไม่ใช่กลไกที่ฝ่าย
บริหารน ามาใช้เพื่อสร้างมูลค่าสูงสุดให้กับกิจการโดยเฉพาะกับบริษัทจดทะเบียนฯ กลุ่ม SET100 เช่นกัน ทั้งนี้ อาจเป็นเพราะ
บริษัทเหล่านี้จะมีความแข็งแกร่งในด้านการก ากับดูแลกิจการที่ดีมาก ซึ่งผลการศึกษาพบว่าบริษัทจดทะเบียนกลุ่ม SET100 
เป็นบริษัทที่มีระดับการก ากับดูแลกิจการอยู่ในระดับยอดเยี่ยมถึงร้อยละ 67 และปัจจัยดังกล่าวมีความสัมพันธ์เชิงบวก                  
กับผลการด าเนินงานอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ดังนั้น จึงบอกเป็นนัยว่าการก ากับดูแลกิจการที่ดีจะช่วยบรรเทาผลกระทบของ
การวางแผนภาษีที่อาจส่งผลเชิงลบต่อผลประโยชน์ของกิจการและผู้มีส่วนได้เสีย รวมทั้งยังเป็นปัจจัยส าคัญที่ช่วยเพิ่ม               
ความโปร่งใสและเพิ่มมูลค่าของกิจการด้วย  

ผลการวิจัยครั้งนี้สอดคล้องกับ Tantiyawarong (2009) ศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีกับมูลค่า
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า การวางแผนภาษีไม่ใช่กิจกรรมหลักของบริษัทจดทะเบียน
และตลาดทุนไม่ได้ให้ความส าคัญกับข้อมูลค่าใช้จ่ายทางภาษี  โดยบริษัทครอบครัวจะมีการวางแผนภาษีเพื่อลดค่าใช้จ่าย            
ทางภาษีลง แต่บริษัทที่มีชาวต่างชาติหรือบริษัทขนาดใหญ่จะมีการวางแผนภาษีที่สูงเพราะมีผลต่อการจ่ายค่าตอบแทน                      
ซึ่งอิงจากตัวเลขก าไรทางบัญช ีในขณะที่บริษัทภาครัฐไม่มีแรงจูงใจในการวางแผนภาษีเพราะไม่ได้มีวัตถุประสงค์ในการหาก าไร
สูงสุด ดังนั้น การวางแผนภาษีจึงไม่มีผลต่อมูลค่าของกิจการ นอกจากน้ันยังสอดคล้องกับ Olajide (2017) ซึ่งศึกษาผลกระทบ
ของการวางแผนภาษีที่มีต่อผลการด าเนินงานของกิจการในประเทศไนจีเรียก็ไม่พบว่าความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรเช่นกัน                  
ดังนั้น การวางแผนภาษีจึงไม่ใช่กลไกในการถ่ายโอนผลประโยชน์จากภาครัฐไปยังผู้มีส่วนได้เสียตามมุมมองของทฤษฎีตัวแทน   

นอกจากน้ัน ผลการศึกษานี้ยังสอดคล้องบางส่วนกับ Mahawong and Pajongwong (2019) ซึ่งศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างผลการด าเนินงานและการหลบหลีกภาษี เ งินได้นิติบุคคล ของบริษัทจดทะเบียนฯ กลุ่ม SET100 พบว่า                          
บริษัทจดทะเบียนฯ ในประเทศไทยมีการวางแผนภาษีให้ต่ าลงเพื่อประหยัดค่าใช้จ่ายให้น้อยที่สุด แต่ไม่พบว่าการวางแผนภาษี
มีผลต่อผลการด าเนินงานด้านเศรษฐศาสตร์และด้านตลาด ซึ่งวัดด้วย EVA MVA และ Tobin’s Q แต่กลับส่งผลเชิงลบ                 
ต่ออัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมซึ่งเป็นตัววัดผลการด าเนินงานทางด้านบัญชี ช้ีให้เห็นว่าบริษัทมีการหลบหลีกภาษี                
จากการใช้สิทธิประโยชน์ทางภาษีต่างๆ เพื่อให้เสียภาษีน้อยที่สุด ผลการศึกษานี้คล้ายบางส่วนกับ Tang-an (2022) ซึ่งพบว่า              
การวางแผนภาษีที่วัดด้วยอัตราส่วนภาษีเงินได้ต่อสินทรัพย์รวมมีผลเชิงลบต่อมูลค่ากิจการ แต่เมื่อวัดการวางแผนภาษีนี้ด้วย
อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่จ่ายและอัตราส่วนภาษีเงินได้ต่อกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานกลับไม่พบว่ามีผลต่อมูลค่า
ของกิจการ  

ในทางตรงกันข้าม ผลการศึกษาของ Thanjunpong (2018) ซึ่งศึกษาผลกระทบของการวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคล
กับมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า การวางแผนภาษี (วัดด้วย Tax/Asset)                  
มีผลกระทบเชิงลบต่อมูลค่ากิจการ (วัดด้วย Tobin’s Q) ซึ่งได้สรุปว่าผู้บริหารใช้การหลบหลีกภาษีเป็นเครื่องมือในการ                
เพิ่มผลตอบแทนของตนเองให้เพิ่มขึ้น จึงส่งผลให้นักลงทุนในตลาดทุนตอบสนองต่อพฤติกรรมดังกล่าวในเชิงลบต่อกิจการ               
ซึ่งผลการศึกษานี้คล้ายกับ Chen, Cheok and Rasiah (2016 as cited in Tang, 2020) ซึ่งศึกษาถึงการหลบหลีกภาษี                
ที่มีต่อผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนฯ ในประเทศจีน ซึ่งพบว่าการหลบหลีกภาษีหรือการวางแผนภาษีส่งผลทางตรง
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เชิงลบต่อมูลค่าตลาดของกิจการ เพราะการวางแผนภาษีเป็นกิจกรรมที่ลดความโปร่งใสของข้อมูลจากการใช้ช่องโหว่ของ
กฎหมายภาษีเพื่อสร้างผลประโยชน์ให้กับผู้บริหารของกิจการ อย่างไรก็ตาม การศึกษานี้ได้พบผลทางอ้อมเชิงบวกกับมูลค่า
ตลาดของกิจการ หากกิจการนั้นมีการเติบโตและความสามารถในการท าก าไรสูง ดังนั้น จึงสรุปว่าการวางแผนภาษีอาจใช้เป็น
เครื่องมือในการแสวงหาผลประโยชน์ของผู้บริหารเพื่อให้ได้รับผลตอบแทนที่เพิ่มขึ้น แต่หากกิจการมีความได้เปรียบทางการ
แข่งขันแล้ว การวางแผนภาษีย่อมเป็นกลไกในการสร้างมูลค่าให้กับกิจการเพราะเป็นกิจกรรมที่เพิ่มกระแสเงินสดหลังภาษีได้
ต่อเมื่อกิจการนั้นมีการก ากับดูแลที่ดีด้วย  

ในอีกด้านหนึ่ง บางการศึกษาพบความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่างการวางแผนภาษีและผลการด าเนินงานของกิจการ 
เช่น การศึกษาในประเทศไทยของ Awirothananon and Thanjunpong (2019) พบว่าการวางแผนภาษีซึ่งวัดด้วยอัตราภาษี
เงินได้นิติบุคคลที่จ่ายมีผลเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น (ROE) และการศึกษาในเวียดนามของ Khuong et al 
(2020) พบว่าการวางแผนภาษีมีผลต่อการเพิ่มมูลค่าและผลการด าเนินงานด้านบัญชี ซึ่งการศึกษาดังกล่าวได้สรุปว่าการ
วางแผนภาษีช่วยให้บริษัทลดต้นทุนของกิจการลง จึงท าให้ก าไรและกระแสเงินสดหลังภาษีเพิ่มขึ้น ส่งผลให้มูลค่าของกิจการ
และความมั่งคั่งของผู้มีส่วนได้เสียเพิ่มขึ้นในที่สุด ดังนั้น การวางแผนภาษีจึงเป็นกิจกรรมที่เพิ่มมูลค่าของกิจการจากการ                 
ถ่ายโอนความมั่งคั่งจากภาครัฐมาสู่กิจการได้ 

นอกจากน้ัน การศึกษานี้ยังพบว่า โครงสร้างเงินทุน (LEV) มีผลเชิงลบกับผลการด าเนินงานทั้งด้านบัญชี (ROA) และ
ด้านตลาด (Tobin’s Q) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ .01 แสดงว่ากิจการที่มีความเสี่ยงสูงหรือเน้นการจัดหาเงินทุนจาก
หนี้สินมากกว่าทุน จะมีผลการด าเนินงานด้านบัญชีในปัจจุบันต่ าลงเพราะมีภาระดอกเบี้ยหรือต้นทุนทางการเงินที่ต้อง             
จ่ายเพิ่มขึ้น และส่งผลให้ผลการด าเนินงานในอนาคตต่ าลงด้วย (Saragih et al., 2021) อย่างไรก็ตาม การก ากับดูแลกิจการทีด่ี 
(CG) กลับมีผลเชิงบวกกับผลการด าเนินงานท้ังด้านบัญชี (ROA) และด้านตลาด (Tobin’s Q) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติทีร่ะดับ 
.05 แสดงว่า การก ากับดูแลกิจการเป็นปัจจัยที่เพิ่มผลการด าเนินงานและมูลค่าให้กับกิจการเพราะการก ากับดูแลกิจการ               
เป็นกลไกการก ากับ ควบคุม และดูแลฝ่ายบริหารให้ใช้ทรัพยากรของกิจการเพื่อก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อผู้มีส่วนได้เสีย               
มีระบบการบริหารงานและระบบการจ่ายค่าตอบแทนแก่ผู้บริหารอย่างเหมาะสม สร้างศักยภาพในการแข่งขัน ตลอดจนท าให้  
มีการเปิดเผยข้อมูลอย่างถูกต้องโปร่งใส (Khuong et al., 2020) รวมทั้งขนาดของกิจการ (SIZE) และการเติบโตของกิจการ 
(GROWTH) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานด้านบัญชี (ROA) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ .10 และ .01 
ตามล าดับ แต่กลับไม่มีความสัมพันธ์กับผลการด าเนินงานด้านตลาด (Tobin’s Q) แสดงว่า กิจการขนาดใหญ่มีศักยภาพในการ
สร้างผลตอบแทนหรือก าไรสุทธิได้มากขึ้น รวมทั้งกิจการที่มีรายได้สูงย่อมมีผลท าให้ก าไรสุทธิของกิจการเพิ่มขึ้นด้วย (Saragih 
et al., 2021) ดังนั้น ทั้ง 2 ปัจจัยนี้จึงมีผลต่อการเพิ่มผลการด าเนินงานด้านบัญชีในปัจจุบัน แต่ไม่มีผลต่อการประเมินมูลค่า
ตลาดของกิจการในอนาคต  

 

สรุปผลการวิจัย 
 

การวางแผนภาษีเป็นการเตรียมการด้านภาษีอากร โดยมีเป้าหมายเพื่อให้เสียภาษีน้อยที่สุดแต่ถูกต้องตาม               
กฎหมายภาษี และยังหมายรวมถึงการหลบหลีกภาษีซึ่งใช้ช่องโหว่ของกฎหมายภาษีมาประยุกต์ใช้เพื่อให้เสียภาษีลดลง                 
โดยไม่ผิดกฎหมายด้วย อย่างไรก็ตาม พฤติกรรมการวางแผนภาษียังคงเป็นข้อสงสัยว่าส่งผลต่อผลการด าเนินงานของกิจการ
อย่างไร ดังนั้น วัตถุประสงค์ในการศึกษาครั้งนี้จึงทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษี เงินได้นิติบุคคลและผลการ
ด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนฯ กลุ่ม SET100 จ านวน 81 บริษัท ในระหว่างปี 2563-2564 ซึ่งมีข้อมูลที่ใช้ทดสอบทั้งหมด 
162 รายปีรายบริษัท (firm-year) โดยผลการศึกษาพบว่า บริษัทจดทะเบียนฯ มีการวางแผนภาษี เงินได้นิติบุคคลเพื่อให้
ประหยัดภาษีลง โดยพิจารณาจากอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่จ่ายต่ ากว่าอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลในปัจจุบัน อย่างไรก็ตาม 
การวางแผนภาษีก็เป็นไปเพียงเพื่อผลประโยชน์ทางภาษีเท่านั้น ไม่ใช่เพื่อผลประโยชน์เชิงเศรษฐกิจ เพราะผลการศึกษานี้                  
ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคลและผลการด าเนินงานท้ังด้านบัญชีและด้านตลาดอย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิติ ดังนั้น จึงบอกเป็นนัยว่าการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนฯ กลุ่ม SET100 เป็นเพียงผลพลอยได้จากการบริหาร
ค่าใช้จ่ายของฝ่ายบริหารหรือเพื่อประโยชน์ทางภาษีเท่านั้น ไม่ใช่เป้าหมายเชิงเศรษฐกิจในการสร้างก าไรหรือมูลค่าสูงสุด           
ของกิจการ 
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ประโยชน์ที่ได้รับจากการวิจัย 
ผลการศึกษาในครั้งนี้อาจเติมเต็มประโยชน์ในทางทฤษฎีตามมุมมองทฤษฎีตัวแทนภายใต้บริบทของประเทศไทย              

ซึ่งเป็นประเทศก าลังพัฒนาว่าการวางแผนภาษีเป็นเพียงเทคนิคหนึ่งที่ผู้บริหารน ามาใช้ในการบริหารจัดการค่าใช้จ่ายให้ลดลง
เท่านั้น แต่อาจไม่ใช่เทคนิคท่ีน าไปสู่การสร้างความมั่งคั่งสูงสุดในเชิงเศรษฐกิจให้ตนเองหรือกับผู้ถือหุ้น นอกจากน้ัน ประโยชน์
ในเชิงการประยุกต์ใช้ส าหรับผู้ใช้งบการเงินอาจบอกเป็นนัยได้ว่าการวางแผนภาษีเป็นเพียงเทคนิคหนึ่งที่ช่วยให้กิจการสามารถ
ประหยัดภาษีได้ในช่วงระยะเวลาหนึ่งๆ เท่านั้น แต่อาจไม่ใช่ปัจจัยส าคัญที่น าไปสู่การสร้างก าไรสูงสุดหรือเพิ่มมูลค่าของกิจการ 
ส าหรับบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 
 

ข้อเสนอแนะเพื่อการวิจัย 
 

ข้อเสนอแนะเพ่ือน าผลการวิจัยไปใช้ 
การศึกษานี้พบว่าบริษัทจดทะเบียนฯ กลุ่ม SET100 มีการวางแผนภาษีเพื่อประหยัดค่าใช้จ่ายทางภาษีลง                         

แต่ไม่ได้ส่งผลโดยตรงต่อการเพิ่มผลการด าเนินงานของกิจการ แต่ปัจจัยด้านองค์กร ได้แก่ โครงสร้างเงินทุน ขนาดของกิจการ 
และการก ากับดูแลกิจการที่ดีมีผลต่อการด าเนินงานของกิจการ ดังนั้น ผลการศึกษานี้จึงเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุนและ
หน่วยงานภาครัฐว่าบริษัทจดทะเบียนฯ ใช้สิทธิประโยชน์ด้านภาษีต่างๆ เพื่อการลดค่าใช้จ่ายทางภาษีเท่านั้น แต่ไม่ได้ใช้เป็น
เครื่องมือในการสร้างผลประโยชน์ให้แก่ฝ่ายบริหาร ดังนั้น มาตรการและสิทธิประโยชน์ทางภาษีที่หน่วยงานภาครัฐออกมา
ในช่วงสถานการณ์ต่างๆ สามารถช่วยประหยัดค่าใช้จ่ายทางภาษีให้กับบริษัทต่างๆ ได้ และเป็นผลดีต่อการกระตุ้นการเติบโต
ทางเศรษฐกิจและบริษัทในตลาดทุนไทย อย่างไรก็ตาม อิทธิพลของมาตรการผ่อนปรนทางภาษีในช่วงโควิดนี้อาจส่งผลให้เกิด
การประหยัดค่าใช้จ่ายทางภาษีในระยะเวลาอันสั้น ซึ่งอาจไม่ได้เกี่ยวข้องกับการวางแผนภาษีในระยะยาว  
 

ข้อเสนอแนะเพ่ือการวิจัยคร้ังต่อไป 
1. การศึกษาครั้งถัดไปสามารถขยายขอบเขตการศึกษา โดยเก็บและวิเคราะห์ข้อมูลเพิ่มเติมในปีต่อไป                         

เมื่อสถานการณ์กลับเข้าสู่ภาวะปกติ เพื่อเปรียบเทียบความแตกต่างด้านการวางแผนภาษีในสถานการณ์ที่แตกต่างกัน  
2. การศึกษาครั้งถัดไปอาจศึกษาถึงระดับการวางแผนภาษีที่มีผลกระทบต่อกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของ

กิจการภายใต้ทางเลือกของมาตรฐานการบัญชีใหม่ๆ เช่น ภาษีเงินได้รอตัดบัญชี เป็นต้น ซึ่งทางเลือกของมาตรฐานการบัญชี
เหล่านี้อาจมีผลแตกต่างถาวรและผลแตกต่างช่ัวคราวในทางภาษีซึ่งอาจมีผลต่อกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของกิจการ   

3. การศึกษาครั้งถัดไปสามารถขยายขอบเขตการศึกษาไปยังกลุ่มประชากรและกลุ่มตัวอย่างอื่นในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย เช่น กลุ่มบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ และ IPO เป็นต้น เพื่อศึกษาลักษณะและความ
แตกต่างของการวางแผนภาษีท่ีอาจแตกต่างกันออกไป 
 

ข้อจ ากัดการวิจัย 
การศึกษานี้เก็บรวบรวมข้อมูลระหว่างปี 2563-2564 (2 ปี) ซึ่งอยู่ในช่วงสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคติดเช้ือ

ไวรัสโคโรนา 2019 และหน่วยงานภาครัฐได้ออกมาตรฐานผ่อนปรนด้านภาษีหลายประการ ดังนั้น ผลการวิจัยครั้งนี้อาจมี
บางส่วนแตกต่างออกไปจากผลการวิจัยก่อนหน้า  
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