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โครงสร้างผู้ถือหุ้น ความสามารถในการทำกำไร และโครงสร้างเงินทุนที่มีผลต่อ 
การวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย:  
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บทคัดย่อ 
 

  งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษา โครงสร้างผู้ถือหุ้น ความสามารถในการทำกำไร และโครงสร้างเงินทุน ที่
มีผลต่อการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มตัวอย่างคือ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ยกเว้นบรษิัท
ในลักษณะกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์และกองทรัสต์เพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ วิธีการศึกษาใช้ข้อมูลทุติยภูมิ
ซึ่งรวบรวมข้อมูลจากงบการเงิน แบบแสดงรายงานข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1)  และรายงานประจำปี ระหว่างปี 
2560 – 2562 จากระบบข้อมูลตลาดหลักทรัพย์บนอินเทอร์เน็ต จำนวน 237 ตัวอย่าง การวัดค่าการวางแผนภาษีใน
ส่วนของภาษีเงินได้นิติบุคคลวัดค่าจากอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่แท้จริง โครงสร้างผู้ถือหุ้นศึกษาในกลุ่มผู้ถือหุ้น
แบบครอบครัว ความสามารถในการทำกำไรวัดค่าโดยอัตราสว่นกำไรต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และโครงสร้างเงินทุนวัดจาก
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น สถิติที่ใช้ในการวิจัย คือ สถิติเชิงพรรณนา และการวิเคราะห์ความถดถอยเชิง
พหุ ที่ระดับทดสอบสมมติฐานที่ระดับนัยสำคัญ 0.05 ผลการศึกษาพบว่า โครงสร้างผู้ถือหุ้นของบริษัทที่มีผู้ถือหุ้น
แบบครอบครัวและโครงสร้างเงินทุนของบริษัทที่มีแหล่งเงินทุนมาจากการกู้ยืมมีอิทธิพลเชิงบวกต่อการวางแผนภาษี 
ส่วนความสามารถในการทำกำไรมีอิทธิพลเชิงลบต่อการวางแผนภาษี 
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ABSTRACT 
 

  The objectives of this research were to investigate the effects of shareholder structure, 
profitability, and capital structure on tax planning of listed companies on The Stock Exchange of 
Thailand: real estate and construction industry. The samples were listed companies in real estate 
and construction industry except property funds and real estate investment trusts. The research 
using secondary data collected financial statement, form 56–1 and annual report during year 2017 
to 2019 from Set Market Analysis and Reporting Tool (SETSMART). The data collected from 84 
companies consisted of 237 firm-year. The measurement of tax planning concentrated on corporate 
income tax planning measured by Effective Tax Rate (ETR). While shareholder structure focused on 
family ownership. In addition, profitability measured by return on equity and capital structure 
measured by debt-to-equity ratio. The statistics used were descriptive and multiple regression 
analysis at 0.05 significant level. The results revealed that the shareholder structure and capital 
structure had the positive influence on corporate income tax planning. In addition, profitability had 
the negative influence on corporate income tax planning. 
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1. บทนำ  
  อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างเป็นหนึ่งในภาคการผลิตที่มีความสำคัญต่อระบบ
เศรษฐกิจของประเทศไทย (ชาครีย์ อักษรถึง และ คธาฤทธิ์ สิทธิกูล, 2559) มีส่วนในการขับเคลื่อนการเติบโต
ของเศรษฐกิจของประเทศ เป็นอุตสาหกรรมที่ให้ผลตอบแทนที่คุ้มค่าจึงเป็นที่สนใจในการลงทุน แต่เมื่อเกิด
สถานการณ์โควิด-19 ทำให้อุตสาหกรรมฯ ได้รับผลกระทบจากต้นทุนการก่อสร้างที ่มีความจำเป็นจาก
มาตรการเชิงป้องกันเพื่อลดการแพร่ของโรคระบาด เพื่อปรับตัวในการทำงานทำให้ต้นทุนที่เกิดจากการ
ปฏิบัติงานเพิ่มขึ้น เช่น ค่าเดินทางคนงาน ค่าที่พัก และอุปกรณ์ป้องกัน ตั้งแต่ มีนาคม 2563 จนปัจจุบัน ปี 
2564 การยับยั้งการแพร่ระบาดยังทำให้เกิดความผันผวนของราคาวัสดุก่อสร้าง เกิดจากสถานการณ์ขาดแคลน
แร่เหล็ก (Supply shortage) ต้นทุนการก่อสร้างจึงมีการปรับตัวสูงขึ้น (ศูนย์วิจัยกสิกรไทย, 2563) ผู้ประกอบ
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ธุรกิจในปัจจุบันจึงต้องประเมินสถานการณ์เพื่อเตรียมกระแสเงินสด และการวางแผนแนวทางการทำงานใน
รูปแบบใหม่เพื่อลดต้นทุนและเพ่ิมกระแสเงินสดในกิจการ 
 การลงทุนของผู้ประกอบธุรกิจเป้าหมายหลักคือการทำกำไรสูงสุด และการสร้างความมั่งคั่งให้กจิการ 
เมื่อมีกำไรจากการดำเนินงาน ค่าใช้จ่ายที่ไม่อาจหลีกเลี่ยงได้คือภาษีเงินได้นิติบุคคล เป็นภาระหน้าที่ของผู้มี
กำไรที่ต้องชำระภาษีตามอัตราที่กฎหมายกำหนด ซึ่งจะทำให้ผลตอบแทนของผู้ประกอบธุรกิจลดลง ทางออก
ที่สามารถช่วยลดภาระค่าใช้จ่ายภาษีของกิจการได้อย่างถูกต้อง คือ กิจการต้องมีการวางแผนภาษี เพ่ือเป็นการ
เตรียมการในการเสียภาษี โดยกำหนดแนวทางปฏิบัติในการเสียภาษีให้เสียภาษีได้อย่างถูกต้อง ประหยัดภาษี
ได้สูงสุด โดยใช้สิทธิประโยชน์ทางภาษีเงินได้นิติบุคคล ใช้แตกต่างระหว่างเกณ์การรับรู้รายได้และค่าใช้จ่าย
ทางบัญชีและทางภาษี ซึ่งการวางแผนภาษีจะทำให้อัตราภาษีเงินได้ที่แท้จริง (Effective Tax Rate หรือ ETR) 
ลดลง รูปแบบการวางแผนภาษีที่กระทบต่อค่า ETR เป็นการวางแผนที่ทำให้กำไรทางภาษีลดลงโดยไม่ทำให้
กำไรทางบัญชีลดลงด้วย (ธัญพร ตันติยวรงค์ , 2552) บริษัทที่มีการวางแผนภาษีจะมีค่าอัตราภาษีเงินได้ที่
แท้จริงต่ำ (Hanlon, Mills & Slemrod, 2005) ทำให้สามารถแสดงผลกำไรหลังภาษีได้มากขึ้น ยังเป็นการ
บริหารจัดการภาษีเพ่ือช่วยเพิ่มกระแสเงินสดให้แก่กิจการอีกด้วย  การวางแผนภาษีควรทำอย่างรอบคอบ 
ถูกต้องตามหลักเกณฑ์ท่ีกฎหมายภาษีกำหนด ป้องกันมิให้เกิดความเสียหายจากเบี้ยปรับเงินเพ่ิม และเป็นการ
รักษาชื่อเสียงของกิจการ กลุ่มผู้ประกอบธุรกิจจึงคำนึงถึงความคุ้มค่าและความเหมาะสมที่จะใช้สิทธิประโยชน์
จากการวางแผนภาษี จึงเกิดคำถามการวิจัยว่า “ผู้ประกอบธุรกิจกลุ่มใดที่มีการใช้สิทธิประโยชน์โดยการ
วางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคล” 
 การตัดสินใจกำหนดนโยบายและการวางแผนเป็นอำนาจของผู้บริหาร โครงสร้างผู้ถือหุ้นเป็นปัจจัยที่
สำคัญและมีอิทธิพลในการกำกับดูแลกิจการ (La Porta et al., 2000) ในการบริหารธุรกิจโครงสร้างของผู้ถือ
หุ้นเป็นอีกปัจจัยหนึ่งที่นักลงทุนต้องพิจารณา โดยลักษณะโครงสร้างผู้ ถือหุ้นจะมีความหลากหลาย (ศิลปพร 
ศรีจั่นเพชร, 2551) ผู้ถือหุ้นที่เป็นผู้บริหาร แต่ละแบบทำให้เกิดผลการดำเนินงานที่แตกต่างกัน ผู้บริหารใน
บริษัทที่มีโครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจายตัว มักมีแรงจูงใจให้ทำการปรับแต่งตัวเลขและข้อมูลบัญชีใน
รายงานทางการเงินเพื่อที่ตนจะได้รับผลตอบแทนที่เพิ่มขึ้น โดยไม่สนใจผลประโยชน์ของบริษัทและผู้ถือหุ้น 
ในขณะที่ผู้มีอำนาจควบคุมในโครงสร้างแบบกระจุกตัวมักสร้างรายการทางการเงินที่เป็นเท็จเพื่อการแสวงหา
ผลประโยชน์ภายในกลุ่มของตน (กรัณฑรัตน์ บุญญวัฒน์ และศักดา มาณวพัฒน์, 2554) 
 โครงสร้างเงินทุนที่มีการก่อหนี้เพื่อการลงทุน (Project Finance) โดยจัดหาแหล่งเงินทุนเพื่อเป็น
ต้นทุนมีความสำคัญในอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง เนื่องจากเป็นอุตสาหกรรมขนาดใหญ่ที่มี
ต้นทุนสูง การก่อหนี้ทำให้เกิดค่าใช้จ่ายดอกเบี้ย ที่จะส่งผลต่อกำไรและภาระภาษีเงินได้นิติบุคคล โครงสร้าง
เงินทุนที่ดีที่สุดจะสามารถทำให้บริษัทมีมูลค่าเพ่ิมข้ึนจากการประหยัดภาษี (Modigliani & Miller, 1958)  
 อัตราความสามารถในการทำกำไรเป็นเครื่องมือที่ช่วยในการประเมินศักยภาพของผู้บริหาร เป็นข้อมูล
สำคัญที่ผู้สนใจโดยทั่วไปใช้เป็นหลักในการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจในเรื่องการลงทุน ผู้บริหารจึงจำเป็นต้องมีการ
จัดการ วางแผน และควบคุมเพื่อให้เกิดผลกำไรซึ่งจะแสดงข้อมูลออกมาในรูปแบบของงบการเงิน เมื่อนำมา
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วิเคราะห์จะทำให้เห็นถึงผลการดำเนินงานที่มีประสิทธิภาพและสร้างความเชื่อมั่นให้แก่นักลงทุน  ดังนั้น 
การศึกษานี้จึงสนใจศึกษาโครงสร้างผู้ถือหุ้น ความสามารถในการทำกำไร และโครงสร้างเงินทุน ที่มีผลต่อการ
วางแผนภาษี ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 
วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

เพื่อศึกษารูปแบบของโครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว ความสามารถในการทำกำไร โครงสร้าง
เงินทุนที่ส่งผลทำให้เกิดการวางแผนภาษี ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 

2. เอกสารและงานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง 
  จากทฤษฎีการวางแผนภาษีที่ชื่อว่า Hoffman’s Tax Planning Theory ของ Hoffman (1961) ได้
ให้ความหมายของการวางแผนภาษี คือ ความพยายามในการที่จะเคลื่อนย้ายเงินสดซึ่งปกติจะไหลไปยัง
หน่วยงานที่ทำหน้าที่จัดเก็บภาษีให้ไปสู่กิจการหรือหน่วยงาน การวางแผนภาษีจึงสามารถออกแบบได้ภายใน
ขอบเขตของการลดรายได้ที่ต้องเสียภาษีให้เหลือน้อยที่สุดโดยไม่ต้องสูญเสียกำไรทางบัญชี จากงานวิจัยในอดีต
พบว่าการวัดค่าอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่แท้จริง(ETR) เมื่อมีอัตราภาษีเงินได้ที่แท้จริงต่ำถือว่ามีการวางแผน
ภาษี (Dyreng Hanlon, and Maydew 2006) 
 เยาวนารถ เพียรธนะกูลชัย (2552) ได้ศึกษาการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของปัจจัยด้านขนาดและ
สัญชาติของบริษัทกับระดับการวางแผนภาษีอากรในธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ กลุ่มตัวอย่างคือบริษัทจำกัดจด
ทะเบียนกับสำนักงานพัฒนาธุรกิจการค้าจังหวัดปทุมธานี  พบว่าขนาดของบริษัทอสังหาริม ทรัพย์ มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกต่อระดับการวางแผนภาษีอากร สัญชาติของบริษัทอสังหาริมทรัพย์มีผลต่อระดับการ
วางแผนภาษีอากร บริษัทสัญชาติต่างชาติมีการวางแผนภาษีอากรที่ในระดับรุนแรง บริษัทสัญชาติไทยมีการ
วางแผนภาษีอากรในระดับต่ำ 
 ธัญพร ตันติยวรงค์ (2552) ศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการวางแผนภาษีและความสัมพันธ์ระหว่างการ
วางแผนภาษีกับมูลค่าของกิจการ พบว่าโครงสร้างการถือหุ้นมีความสัมพันธ์กับพฤติกรรมการวางแผนภาษีที่
แตกต่างกัน โดยโครงสร้างการถือหุ้นที่มีกลุ่มครอบครัวเป็นผู้ถือหุ้นที่มีอํานาจในการควบคุมมีความสัมพันธ์กับ
การเพ่ิมข้ึนของการวางแผนภาษี บริษัทที่มีชาวต่างประเทศและบริษัทที่มีรัฐบาลเป็นผู้ถือหุ้นที่มีอํานาจควบคุม 
มีการวางแผนภาษีท่ีทําให้กําไรทางบัญชีลดลง 
 Irianto, Sudibyo, & Wafirli (2017) การศึกษาอิทธิพลของความสามารถในการทำกำไร โครงสร้าง
เงินทุนกลุ่มข้าราชการอิสระ ขนาดของบริษัทต่อการวางแผนภาษี ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
อินโดนีเซีย 2556-2558 พบว่า ความสามารถในการทำกำไรมีอิทธิพลเชิงบวกต่อการวางแผนภาษี โครงสร้างผู้
ถือหุ้นไม่มีอิทธิพลต่อการวางแผนภาษี และขนาดของบริษัทมีอิทธิพลเชิงบวกต่อการวางแผนภาษี  
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 Manurung (2019) ทำการศึกษาอิทธิพลของสภาพคล่อง ความสามารถในการทำกำไร สินค้าคงเหลือ 
หนี้สินของกิจการที่เกี่ยวข้องและขนาดของบริษัท ต่อการวางแผนภาษีเชิงรุก ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์อินโดนีเซียในช่วงปี 2556-2560 พบว่าสภาพคล่องทางการเงินมีผลกระทบในเชิงลบต่อการวางแผน
ภาษี ความสามารถในการทำกำไรผลกระทบเชิงลบต่อการวางแผนภาษี บริษัทมีประสิทธิภาพมากขึ้นและมีผล
กำไรสูงจะจ่ายภาษีต่ำ ขนาดของบริษัทมีผลกระทบในทางลบต่อความการวางแผนภาษี สินค้าคงคลังมีผลใน
เชิงบวกต่อการวางแผนภาษี หนี้ของกิจการที่เกี่ยวข้องกันไม่มีผลกระทบต่อการวางแผนภาษ ี
 Aminah, Chairina & Sari (2017) ศึกษาอิทธิพลของขนาดของบริษัท มูลค่าของสินทรัพย์ถาวร 
โครงสร้างเงินทุน ความสามารถในการทำกำไร และความเกี่ยวข้องทางการเมืองกับวางแผนภาษี บริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย ปี 2554 - 2558 พบว่าตัวแปรความสามารถในการทำกำไรและความ
เชื่อมโยงทางการเมืองมีอิทธิพลต่อการวางแผนภาษี ส่วนขนาดของบริษัท โครงสร้างเงินทุน ไม่ส่งผลต่อการ
วางแผนภาษีของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซียช่วงปี 2554 - 2558 
 จากการศึกษาผลงานในอดีตเรื่องการวางแผนภาษี พบว่างานวิจัยที่ผ่านมามีผลการศึกษาที่ขัดแย้งกัน
ในเรื่องโครงสร้างผู้ถือหุ้น ความสามารถในการทำกำไร และโครงสร้างเงินทุน เพื่อเพิ่มความชัดเจน จึงสนใจ
ทำการศึกษาครั้งนี้เพื่อทดสอบอิทธิพลของตัวแปรดังกล่าวส่งผลอย่างไรต่อการวางแผนภาษี  
 
กรอบแนวคิดในการวิจัย 
จากการทบทวนวรรณกรรมข้างต้น สามารถพัฒนากรอบแนวคิดการวิจัย ดังนี้ 
 

 
 
แผนภาพที่ 1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
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3. วิธีดำเนินการวิจัย  
  การศึกษาครั้งนี้เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ โดยเก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงิน รายงานประจำปี แบบ
แสดงรายงานข้อมูลประจำปี (56-1) จากฐานข้อมูล SETSMART ประจำปี พ.ศ. 2560 - พ.ศ. 2562   
 3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 ข้อมูลที ่ทำการศึกษาบริษัทที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แห่งประเทศไทย (2563) กลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2560-2562 หมวดธุรกิจ ได้แก่ หมวดธุรกิจบริการ
รับเหมาก่อสร้าง หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ และหมวดวัสดุก่อสร้าง รวม 99 บริษัท เก็บข้อมูลเป็นเวลา 3 ปี 
295 ตัวอย่าง (ตารางท่ี 1)และมีการปรับข้อมูลให้เป็นการแจกแจงปกติ โดยตัดข้อมูลที่ไม่สมบูรณ์ 51 ตัวอย่าง 
และ Outlier 7 ตัวอย่าง คงเหลือ 237 ตัวอย่าง 
 
ตารางท่ี 1 ข้อมูลที่ใช้ในการวิเคราะห์ 

ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 
ประชากร 
(บริษัท) 

ตัวอย่าง 
ข้อมูลไม่
สมบูรณ์ 

Outliers 
ตัวอย่างท่ี

ศึกษา 
ร้อยละ 

หมวด ธุรกิจบริการรับเหมาก่อสรา้ง 22 66 16 2 48 20 

หมวด ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 56 166 31 4 131 55 

หมวด วัสดุก่อสร้าง 21 63 4 1 58 25 

รวม 99 295 51 7 237 100 

 
 กลุ่มตัวอย่างอยู่ในหมวดธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์มากที่สุด จำนวน 131 ตัวอย่าง คิดเป็น ร้อยละ 
55 รองลงมาเป็นหมวดธุรกิจวัสดุก่อสร้าง จำนวน 58 บริษัทคิดเป็นร้อยละ 25 และหมวดธุรกิจบริการรับเหมา
ก่อสร้างน้อยที่สุดมีจำนวน 48 บริษัทคิดเป็นร้อยละ 20 
 
 3.2 ขั้นตอนการดำเนินงานวิจัย 
 รวบรวมข้อมูลทุติยภูมิและดำเนินการหาค่าของตัวแปร โดยวัดค่าโครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว
เป็นตัวแปรหุ่น (dummy variable) ให้ผู ้ถือหุ ้นรายใหญ่จากความเกี ่ยวข้องและนามสกุลไม่มีความเป็น
ครอบครัวมีค่าเป็น 0 และมีความเกี่ยวข้องเป็นแบบครอบครัวมีค่าเป็น 1 ความสามารถในการทำกำไรวัดจาก
ค่าอัตราส่วนร้อยละของกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น โครงสร้างเงินทุนเป็นจำนวนเท่าของหนี้สินต่อส่วนของผู้
ถือหุ้น ตัวแปรควบคุมคือขนาดของบริษัทวัดจากการหาค่าลอการิทึมของสินทรัพย์รวม และตัวแปรตามการ
วางแผนภาษีวัดค่าอัตราภาษีเงินได้ที่แท้จริง (ETR) จากค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้นิติบุคคลต่อกำไรทางบัญชีก่อน
ภาษ ีโดยค่า ETR มีค่าต่ำแสดงถึงมีการวางแผนภาษีระดับสูง 
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 3.3 การวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติ  
 การวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมสำเร็จรูป ในการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive 
Statistics) รวบรวมข้อมูลมาวิเคราะห์และสรุปผลเบื้องต้น สถิติเชิงอนุมาน ( Inferential Statistics) ใช้การ
วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหพันธ์ของเพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficient) เพ่ือทดสอบความสัมพันธ์
กันเองของตัวแปรอิสระ และวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) เพื่อทดสอบ
ความสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม โดยมีสมการทดสอบความสัมพันธ์ของโครงสร้างผู้ถือหุ้น (FAM) 
ความสามารถในการทำกำไรวัดจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) โครงสร้างเงินทุนของบริษัท 
(DEBT) ต่อการวางแผนภาษี (ETR) และตัวแปรควบคุมขนาดของบริษัท (Size) ดังนี้ 
 
 ETR I,t = β0 + β1FAMi,t + β2ROEi,t + β3DEBTi,t + β4Sizei,t + ei,t  
 
กำหนดให ้

 ETRi,t  หมายถึง  อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่แท้จริงของบริษัท i ปีที่ t 
 FAMi,t  หมายถึง  กลุ่มผู้ถือหุ้นต่างชาติของบริษัท i ปีที่ t  
 ROEi,t  หมายถึง  ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัท i ปีที่ t 
 DEBTi,t  หมายถึง  โครงสร้างเงินทุนของบริษัท i ปีที่ t 
 Sizei,t  หมายถึง  ขนาดของบริษัท i ปีที่ t 
 ei,t  หมายถึง  ค่าความคลาดเคลื่อน 
 

4. ผลการวิจัย 
  4.1 การวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  
 กลุ่มตัวอย่างอยู่ในหมวดธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์มากที่สุด จำนวน 131 ตัวอย่าง คิดเป็น ร้อยละ 
55 รองลงมาเป็นหมวดธุรกิจวัสดุก่อสร้าง 58 บริษัทคิดเป็นร้อยละ 25 และหมวดธุรกิจบริการรับเหมาก่อสร้าง
น้อยที่สุดมีจำนวน 48 บริษัทคิดเป็นร้อยละ 20 
ตารางท่ี 2 ค่าเฉลี่ยและค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานของอัตราภาษีท่ีแท้จริง อัตราส่วนทางการเงิน และขนาดบริษัท 

ตัวแปร ตัวย่อ หน่วย Minimum Maximum Mean S.D. 

อัตราภาษีท่ีแท้จริง ETR ร้อยละ 0.00  36.47  15.45  7.91  

อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ROE ร้อยละ -55.80  69.29  7.84  13.83  

อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุน้ DEBT เท่า 0.03  13.42  1.50  1.43  

โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว FAM Dummy 0  1  0.31  0.46  

ขนาดบริษัท ASSET ล้านบาท 509.09  634733.22  30652.55  71387.65  

ขนาดบริษัท (log) SIZE Log10 5.71  8.80  7.07  0.59  
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 ผลการวิเคราะห์พบว่า อัตราภาษีที่แท้จริง มีค่าเฉลี่ยร้อยละ 15.45 มีอัตราภาษีต่ำสุดร้อยละ 0 มี
อัตราภาษีสูงสุดร้อยละ 36.47 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าเฉลี่ย 7.84 เท่า มีอัตราส่วน
ต่ำสุด -55.80 อัตราส่วนสูงสุด 69.29 เท่า อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าเฉลี่ย 1.50 มีอัตราส่วน
ต่ำสุด 0.03 มีอัตราส่วนสูงสุด 13.42 เท่า ขนาดบริษัทวัดจากสินทรัพย์รวมมีค่าเฉลี่ย 30,652.55 ล้านบาท 
ขนาดใหญ่ที่สุด 30,652.55 ล้านบาท และขนาดเล็กท่ีสุด 509.09 ล้านบาท 
 4.2 การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรโดยวิธีสหพันธ์เพียร์สัน (Pearson Correlation 
Coefficient) 
ตารางท่ี 3 แสดงการวิเคราะห์สัมประสิทธิ์เพียร์สันของอัตราส่วนทางการเงิน และขนาดบริษัท 

ตัวแปร ETR ROE DEBT SIZE 
ETR 1    

ROE .540** 1   

DEBT .152* .172** 1  
SIZE .291** .186** .272** 1 

หมายเหตุ : *.** หมายถึง มีระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 และ 0.01 ตามลำดับ 
ผลการวิเคราะห์สัมประสิทธิ์เพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficient) เพ่ือทดสอบความสัมพันธ์

ของตัวแปรอิสระ จากตารางไม่พบว่าตัวแปรอิสระคู่ใดที่มีความสัมพันธ์กันเอง จึงไม่มีปัญหาเชิงเส้นในการ
วิเคราะห์การถดถอย หรือไม่เป็น Multicollinearity (Pearson, 1932) 

 
 4.3 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
ตารางท่ี 4 แสดงการวิเคราะห์การถดถอยของตัวแปรอิสระที่มีอิทธิพลต่ออัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่แท้จริง  

ค่าพยากรณ ์
Unstandardized 

Coefficient 
standardized 
Coefficient t Sig. 

Collinearity  
Statistics B SE Beta Tolerance VIF 

ค่าคงที่ (Constant)     -7.554 5.200  -1.453 .148   
โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว (FAM) -2.050 .903 -.120 -2.270 .024* .982 1.018 

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE)   .276 .032 .483 8.750 .000** .905 1.105 

หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (DEBT)  -.807 .311 -.146 -2.591 .010** .870 1.150 

ขนาดบริษทั (SIZE) 3.211 .757 .239 4.24 .000** .870 1.149 
R = .600              R2 = .360      Adjusted R2 = = .349 

 
หมายเหตุ *,** หมายถึง มีระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 และ 0.01 ตามลำดับ 
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 ผลการศึกษาพบว่า ตัวแปรที่มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล หรือมีอิทธิพลเชิงลบต่อ
การวางแผนภาษี ประกอบด้วย ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (beta=.486) และ ขนาดบริษัท (beta=.239) 
และอิทธิพลเชิงลบต่ออัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล หรือมีอิทธิพลเชิงบวกต่อการวางแผนภาษี ได้แก่   โครงสร้าง
ของผู้ถือหุ้นของบริษัทที่มีผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว (beta =-.120) และหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (beta =-
.146) สมการร่วมกันพยากรณ์ได้ร้อยละ 36 โดยสามารถเขียนสมการได้ดังนี้ 
 ETR = - 0.120FAM* + 0.483ROE** - 0.146DEBT** + 0.239SIZE** + e 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นที่มีสัดส่วนการถือหุ้นแบบครอบครัวมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยโครงสร้าง
ผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล หรืออีกนัยหนึ่งคือมีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางเดียวกันกับการวางแผนภาษี และค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยของสมการมี ค่าร้อยละ -0.120 แสดงว่า
การถือหุ้นของโครงสร้างผู้ถือหุ้นที่มีผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวเพิ่มขึ้น 1 สัดส่วน จะทำให้วางแผนภาษีเพิ่มขึ้นทำ
ให้อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่แท้จริงลดลงร้อยละ 0.120  

อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกันกับอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล หรืออีกนัยหนึ่งคือมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับการวางแผน
ภาษี สัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ 0.483 แสดงว่าความสามารถใน
การทำกำไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะวางแผนภาษีลดลงทำให้อัตราภาษี
เงินได้นิติบุคคลเพ่ิมข้ึนร้อยละ 0.483 

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล ซึ่งก็คือมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับการวางแผนภาษี 
สัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีค่าเท่ากับ -0.146 แสดงว่าหากโครงสร้าง
เงินทุนที่วัดจากอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น 1 เท่าจะวางแผนภาษีเพ่ิมข้ึนทำให้อัตราภาษีเงินได้
นิติบุคคลลดลงร้อยละ 0.146 

ขนาดของบริษัท มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ในทิศทางเดียวกับอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล หรือ
อีกนัยหนึ่งคือมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับการวางแผนภาษี ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยของขนาด
ของกิจการมีค่า 0.239 แสดงว่าขนาดของกิจการที่วัดจากสินทรัพย์รวมเพิ่มขึ้น  10,000 บาท จะวางแผนภาษี
ลดลงทำให้อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล เพ่ิมข้ึนร้อยละ 0.239  
  สรุปผลได้ว่าโครงสร้างผู้ถือหุ้นที่มีผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว และโครงสร้างเงินทุนที่วัดจากอัตราหนี้สิน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้นส่งผลทิศทางตรงข้ามกับอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล ทำให้อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลลดลง 
หรืออีกนัยหนึ่งคือมีอิทธิพลเชิงบวกต่อการวางแผนภาษี  และความสามารถในการทำกำไรที่วัดจากอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นส่งผลทิศทางเดียวกันกับอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล ทำให้อัตราภาษีเงินได้นิติ
บุคคลเพิ่มข้ึนหรือมีอิทธิพลเชิงลบต่อการวางแผนภาษี 
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5. สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 
 5.1. สรุปและอภิปรายผล 

การวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคลเป็นการเตรียมการเพื่อให้บริษัทได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษี เสีย
ภาษีอย่างประหยัดและถูกต้อง จากการศึกษาครั้งนี้พบว่า 

1. กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวเป็นผู้ถือหุ้น
รายใหญ่หรือเป็นผู้บริหาร คำนึงถึงประโยชน์ที่กิจการจะได้รับจากการวางแผนภาษีมากกว่าผู้ถือหุ้นที่ไม่อยู่ใน
กลุ่มครอบครัว และประโยชน์จากกระแสเงินสดและมูลค่าของกิจการ 

2. บริษัทที่มีความสามารถในการทำกำไรสูงจะมีการวางแผนน้อยลง เพราะกิจการที่มีความสามารถ
ทำกำไรได้ดี จะคำนึงถึงมูลค่าหลักทรัพย์ ความมั่งคั่ง ภาพลักษณ์ และชื่อเสียงมากกว่าประโยชน์จากการ
วางแผนภาษี 

3. จัดหาเงินทุนจากแหล่งเงินทุนภายนอกหรือสินเชื่อโครงการ (Project Finance) จะทำให้บริษัท
ได้รับประโยชน์ทางภาษีเพราะมีค่าใช้จ่ายจากดอกเบี้ย จึงมีผลต่อกำไรในการคำนวณภาษีเงินได้นิติบุคคล แต่
หากหนี้สินจากแหล่งเงินทุนภายนอกน้อยจะส่งผลให้อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลมากขึ้น จึงเป็นประโยชน์ใน
พิจารณาการบริหารงานเพ่ือการลงทุนของผู้ประกอบธุรกิจ และเป็นข้อมูลที่สนับสนุนนโยบายการจัดเก็บภาษี
ของรัฐบาล 
 
 5.2 ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 
   การวางแผนภาษีเงินได้นิติบุคคลเป็นการเตรียมการเพื่อให้บริษัทได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษี 
เสียภาษีอย่างประหยัดและถูกต้อง จากการศึกษาครั้งนี้พบว่า 
   1. กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวเป็นผู้ถือ
หุ้นรายใหญ่หรือเป็นผู้บริหาร คำนึงถึงประโยชน์ที่กิจการจะได้รับจากการวางแผนภาษีมากกว่าผู้ถือหุ้นที่ไม่อยู่
ในกลุ่มครอบครัว และประโยชน์จากกระแสเงินสดและมูลค่าของกิจการ 
   2. บริษัทที ่ม ีความสามารถในการทำกำไรสูงจะมีการวางแผนน้อยลง เพราะกิจการที ่มี
ความสามารถทำกำไรได้ดี จะคำนึงถึงมูลค่าหลักทรัพย์ ความมั่งค่ัง ภาพลักษณ์ และชื่อเสียงมากกว่าประโยชน์
จากการวางแผนภาษี 
   3. จัดหาเงินทุนจากแหล่งเงินทุนภายนอกหรือสินเชื่อโครงการ (Project Finance) จะทำให้
บริษัทได้รับประโยชน์ทางภาษีเพราะมีค่าใช้จ่ายจากดอกเบี้ย จึงมีผลต่อกำไรในการคำนวณภาษีเงินได้นิ ติ
บุคคล แต่หากหนี้สินจากแหล่งเงินทุนภายนอกน้อยจะส่งผลให้อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลมากขึ้น จึงเป็น
ประโยชน์ในพิจารณาการบริหารงานเพ่ือการลงทุนของผู้ประกอบธุรกิจ และเป็นข้อมูลที่สนับสนุนนโยบายการ
จัดเก็บภาษีของรัฐบาล 
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   4. ผลจากการวิจัยแสดงให้เห็นถึงโครงสร้างการถือหุ้นแบบครอบครัวมีการวางแผนภาษีมาก รัฐฯ
อาจต้องให้ความสนใจในผู้ประกอบธุรกิจในกลุ่มนี้มีการเสียภาษีในอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่แท้จริงที่ต่ำกว่า
เกณฑ์ และอาจสื่อสารให้เห็นถึงความถูกต้องของการวางแผนภาษีและการหลีกเลี่ยงภาษี 
   5. บริษัท/สถานประกอบการที่มีการวางแผนภาษีจะสามารถประหยัดภาษี โดยจะทำให้อัตรา
ภาษีเงินได้ที ่แท้จริงต่ำ ซึ ่งการวางแผนภาษีที่ถูกต้องไม่เป็นการผิดกฎหมาย และยังทำให้บริษัท/สถาน
ประกอบการประหยัดค่าใช้จ่ายทางภาษีได้อีกด้วย 
 
 5.3 ข้อเสนอแนะเพื่อการวิจัยในครั้งต่อไป 
  1. การศึกษาในครั้งนี้เป็นการศึกษาการวางแผนภาษีเพียงกลุ่มธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ประเทศไทย เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมที่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีสัญชาติไทย งานวิจัย
ครั้งต่อไปอาจจะทำการศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมบริการหรืออุตสาหกรรมอ่ืน และศึกษาโครงสร้างผู้ถือหุ้นที่มีสัดส่วน
ผู้ถือหุ้นต่างชาติ ว่ามีความเหมือนหรือแตกต่างกันอย่างไรเพ่ือที่เป็นข้อมูลสำหรับผู้เกี่ยวข้อง  
   2. การศึกษาครั้งต่อไปผู้สนในควรทำการศึกษาตัวแปรสำนักงานสอบบัญชี เนื่องจากการใช้สำนัก
งานสอบบัญชีที ่มีความเคร่งครัดในการตรวจสอบงบการเงินที ่แตกต่างกัน อาจส่งผลทำให้ผลการศึกษา  
เปลี่ยนแปลงไป 
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