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บทคดัย่อ 
การวจิยันี้มีวตัถุประสงค์เพื่อ 1) ศกึษาระดบัการวางแผนภาษีกับราคาหุ้นสามญัของบริษทักลุ่มอุตสาหกรรม

การบริการด้านการแพทย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 2) เพื่อศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการ
วางแผนภาษีกบัราคาหุน้สามญัของบรษิทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิารด้านการแพทย์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย โดยกลุ่มตวัอย่างทีใ่ชใ้นการวจิยัประกอบดว้ย บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่ง
อยู่ในกลุ่มธุรกจิบรกิารด้านการแพทย์ มจี านวนทัง้สิน้ 22 บรษิทั โดยการวางแผนภาษีแสดงโดย 3 อตัราส่วนคอื อตัรา
ภาษีต่อสนิทรพัย์รวม (TAX/Total Asset) อตัราภาษีจ่ายต่อกระแสเงนิสดสุทธ ิ (TAX/OCF) และอตัราภาษีจ่ายต่อก าไร
ก่อนหกัภาษี (ETR) เครื่องมอืทีใ่ชใ้นการวจิยัคอืสมการส าหรบัวเิคราะห์รูปแบบการวางแผนภาษีที่มผีลกระทบต่อราคา
หุ้นสามญัของบริษัท ท าการวิเคราะห์ข้อมูลโดยใชส้ถิตเิชิงพรรณนา ได้แก่ ค่าสูงสุด ค่าต ่าสุด ค่าเฉลี่ย ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน และสถติเิชงิอนุมาณ ไดแ้ก่ สมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์เพยีร์สนั และการวเิคราะห์การถดถอยเชงิพหุคูณ  

ผลการวจิยัพบว่า อตัราภาษีจ่ายต่อสนิทรพัย์รวมมค่ีาเฉลี่ยรอ้ยละ 0.32 อตัราภาษีจ่ายต่อก าไรก่อนหกัภาษีมี
ค่าเฉลี่ยร้อยละ 56.95 และอตัราภาษีจ่ายต่อก าไรก่อนหกัภาษีมีค่าเฉลี่ยร้อยละ 6.72 ในส่วนของการวางแผนภาษีมี
ความสมัพนัธ์กบัราคาหุน้สามญัของบริษทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิารด้านการแพทย์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย อย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 โดยมคีวามสมัพนัธ์เชงิลบและมอี านาจพยากรณ์รอ้ยละ 62.1 

 

 

ค าส าคญั: การวางแผนภาษี, ราคาหุน้สามญั, อตัราภาษีจ่ายต่อสนิทรพัย์รวม 

 



 

Abstract 
The objectives of this research were 1) to investigate the level of tax planning and stock price of 

medical service company listed on the Stock Exchange of Thailand (SET),2) to investigate the relationship 
between tax planning and stock price of medical service companies listed on  the Stock Exchange of Thailand. 
The samples used in the research were 22 medical service listed companies on SET 50 of the Stock Exchange 
of Thailand. 3 ratios of tax planning, Tax Rate to Total Assets (TAX / Total Asset), Tax Paid to Net Cash Flow 
(TAX /OCF) and Tax Paid to Earnings before Tax (ETR) and stock price of the sample companies were 
investigated. The data was analyzed using descriptive statistics including maximum, minimum, mean, standard 
deviation. and inferential statistics such as Pearson correlation coefficient and multiple regression analysis. 

The results showed that the average TAX/Total Asset Ratio is 0.32% , the average TAX/CFO ratio is 
56 .95% , and the average ETR ratio is 6 .72%.  Tax planning has a significant correlation with stock price of 
medical service companies listed on the Stock Exchange of Thailand at the level of 0 . 05 , with a negative 
correlation and a predictive power of 62.1%. 
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บทน า 

การช าระภาษีนัน้เป็นหน้าทีข่องพลเมอืงทีทุ่กคนจะต้องปฏบิตัติามอย่างเคร่งครดั เพื่อเขา้สู่ระบบจดัเกบ็ภาษี
ของรฐับาลในการน าไปใชส้ าหรบัขบัเคลื่อนเศรษฐกจิและสงัคม ตลอดจนการน าไปพฒันาประเทศใหม้คีวามก้าวหน้าทดั
ทดัเทยีมอารายประเทศ การช าระหนี้สนิของรฐับาล และน าไปใชใ้นภาวะวิกฤตต่างๆ เป็นต้น (ดุลยลกัษณ์ ตราชูธรรม , 
2553) โดยภาษีอากรคือรายได้หลกัของรฐับาลทีบ่งัคบัจดัเก็บมาจากประชาชนผู้มีเงินได้ และภาคเอกชน โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งภาษีที่จดัเก็บจากภาคธุรกิจนัน้จะถือว่าเป็นค่าใช้จ่ายของกิจการทีห่กัจากก าไรสุทธหิลงัจากการด าเนินธุรกจิ 
ดงันัน้ เจ้าของธุรกิจส่วนใหญ่จึงมีความพยายามในการลดค่าใช้จ่ายโดยการหาช่องทางลดหย่อนภาษีให้ได้มากทีสุ่ด 
เพื่อใหก้ าไรสุทธิโดยเฉพาะอย่างยิ่งในส่วนของผู้ถอืหุ้นเพิ่มขึน้ และสรา้งความพงึพอใจใหแ้ก่ผู้ถอืหุ้น ซึ่งในการด าเนิน
ธุรกิจนัน้จ าเป็นอย่างยิ่งที่จะต้องมีการวางแผนการเสียภาษีอากร (สัตยา ตันจันทร์พงศ์ , 2018) ซึ่งนอกจากจะมี
จุดมุ่งหมายในการลดรายจ่ายขององค์กรแล้วนัน้ จุดประสงค์อกีหนึ่งข้อทีส่ าคญักค็ือการปฏิบตัติามกฎหมายภาษีอากร
ใหเ้ป็นไปอย่างถูกต้อง  

ในปัจจุบนัประชาชนในความสนใจลงทุนในตลาดหุ้นมากยิ่งขึน้ โดยประเทศไทยนัน้มีตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) เป็นตลาดหุ้นที่มีความส าคัญอย่างยิ่งในการระดมทุนทัง้จากนัก
ลงทุนทัง้ชาวไทย และชาวต่างชาติ ได้รับความนิยมทัง้จากในอดีตจนถึงปัจจุบัน โดยมีนั กลงทุนเข้ามาลงทุนใน
หลกัทรพัย์เพิม่มากขึน้อย่างต่อเนื่องทุกปี ซึ่งสามารถวดัไดจ้ากดชันีตลาด (Market Index) ทีไ่ดม้กีารปรบัตวัเพิม่สูงขึ้น
อย่างต่อเนื่อง และแมว้่ามกัจะเกดิความผนัผวนของตลาดหุน้ไทยแต่มกัจะเกดิขึน้เป็นระยะสัน้ๆ เท่านัน้ โดยสาเหตุหลกั
ของความผนัผวนมกัมาจากความไม่แน่นอนของสงครามการค้า ตลอดจนความไม่แน่นอนทางการเมอืง ส่งผลให้ดชันี
ปรับฐานอย่างต่อเนื่อง แต่ภาพรวมในระยะยาวของการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยนัน้กลับให้



 

ผลตอบแทนทีสู่งมาก เนื่องจากนักลงทุนต่างชาตสิ่วนใหญ่ยงัคงให้ความมัน่ใจการลงทุนในประเทศไทย อกีทัง้ยงัได้รบั
การขนานนามว่าเป็น “Safe haven” ทัง้ทางด้านสงัคม (Freccero and Seelinger, 2013) เศรษฐกิจ และการลงทุนใน
ตลาดหลกัทรพัย์ (terrabkk, 2020) โดยเฉพาะอย่างยิ่งการลงทุนในระยะยาว พบว่าตลาดหุ้นไทยให้ผลตอบแทนติด
อนัดบั 5 ตลาดหุ้นที่ใหผ้ลตอบแทนสูงสุดในตลาดหลกัทรพัย์ส าคญัของโลก ในรอบ 13 ปี ซึ่งให้ผลตอบแทนมากกว่า 
143% (สุนันท์ ศรีจนัทรา, 2562) ซึ่งจากข้อมูลข้างต้นแสดงให้เห็นว่าแม้ตลาดหุ้นไทยจะมีความผนัผวนอย่างมากใน
ระยะสัน้ แต่ในระยะยาวมกัใหผ้ลตอบแทนสูงติดอนัดบัโลก ดงันัน้ นักลงทุนจะท าการลงทุนในตลาดหลักทรพัย์เกิดจาก
สิง่จูงใจ คอื ผลตอบแทน โดยผลตอบแทนนี้จะมาจาก 2 ส่วน คอื ผลตอบแทนทีม่าจากราคาหุน้ทีสู่งขึน้จนเกดิก าไรจาก
การซื้อขายหลกัทรพัย์ (Capital gain) และผลตอบแทนจากเงนิปันผล (Dividend) 

ธุรกิจการให้บริการทางการแพทย์นัน้ เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมการบริการที่มีความโดดเด่น และได้รบัการ
ยอมรบัอย่างมากทัง้จากชาวไทย และชาวต่างชาติ จนเกิดเป็นธุรกิจการท่องเทีย่วเชิงสุขภาพ โดยในปัจจุบนัประเทศ
ไทยมชีื่อเสยีงทางด้านการรกัษาพยาบาล และเป็นประเทศทีม่ศีกัยภาพทีจ่ะเป็นศูนย์กลางสุขภาพของเอเชยี (Medical 
Hub of Asia) เนื่องมาจากการรักษาพยาบาลที่มีคุณภาพ มีบุคลากรทางการแพทย์ และผู้เชี่ยวชาญในการให้การ
รกัษาพยาบาล รวมถงึอุปกรณ์และเครื่องมอืแพทย์ทีท่นัสมยั ครบครนั ตลอดจนการชื่อเสยีงการด้านการให้บริการที่ดี
เยีย่มในขณะทีค่่ารกัษาพยาบาลมรีาคาไม่สูงมากนัก (Yousapronpaiboon and Johnson, 2013) ประเทศไทยจงึมกัจะ
เป็นจุดหมายปลายทางของนักเทีย่วเทีย่วเขา้มาใช้บรกิาร และจากความนิยมในธุรกจิการใหบ้ริการทางการแพทย์ซึ่งมีผู้
ใหบ้รกิารในประเทศไทยเป็นจ านวนมาก (วุฒชิาต ิสุนทรสมยั, 2563) ส่งผลใหผู้ว้จิยัมคีวามสนใจทีจ่ะท าการศกึษาเรื่อง 
ความสัมพันธ์ระหว่างการวางแผนภาษีกับราคาหุ้นสามัญของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ที่จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศ เพื่อศึกษาความสามารถในการวางแผนการจดัการด้านภาษี ตลอดจนการ
บรหิารจดัการราคาหุน้สามญัใหม้ปีระสทิธภิาพยิง่ขึน้ 

 

 

วตัถปุระสงค์ 
เพื่อศึกษาระดบัการวางแผนภาษีกับราคาหุ้นสามญัของบรษิัทกลุ่มอุตสาหกรรมการบรกิารด้านการแพทย์ที่
จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

เพื่อศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการวางแผนภาษีกับราคาหุ้นสามญัของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมการบริการ
ดา้นการแพทย์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

 

สมมติฐานงานวิจยั 

การวางแผนภาษีมีความสมัพนัธ์กับราคาหุ้นสามญัของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมการบริการด้านการแพทย์ที่จด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

 



 

ขอบเขตของการวิจยั 
ขอบเขตดา้นประชากรและกลุ่มตวัอย่างทีใ่ชใ้นการท าวจิยัคอื บรษิทัในกลุ่มอุตสาหกรรมบรกิารดา้นการแพทย์

ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

ตวัแปรอสิระทีใ่ชใ้นการวจิยัในครัง้นี้ ไดแ้ก่ ภาษีจ่ายต่อสนิทรพัย์รวม (TAX/ Total Asset), ภาษีจ่ายต่อก าไร
ก่อนหกัภาษี (ETR) และ ภาษีจ่ายต่อกระแสเงนิสดสุทธ ิ(TAX/OCF) 

ตัวแปรควบคุมที่ใช้ในการวิจยัในครัง้นี้ ได้แก่ ขนาดของกิจการ (size), อตัราผลตอบแทนต่อสินทรพัย์รวม 
(ROA), อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) และอตัราก าไรต่อหุน้ (EPS)  

ตัวแปรตามที่ใช้ในการวิจัยในครัง้นี้ คือ ราคาหุ้นสามัญของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมการบริการด้าน
การแพทย์ (SP) 

 

ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบั 

นักลงทุนสามารถน าผลการวจิยัไปใชเ้พื่อเป็นตัวช่วยในการตัดสินใจลงทุนในหุน้กลุ่ม อุตสาหกรรมการบริการ
ดา้นการแพทย์ 

ผู้บริหารในองค์กรธุรกิจกลุ่ มอุตสาหกรรมการบริการด้านการแพทย์ สามารถน าผลการวิจัยไปใช้เพื่อ
ประกอบการพิจารณาจดัสรรทรพัยากรที่กิจการมีอยู่ให้เกิดประโยชน์สูงสุด และปฏิบตัิตามกฎหมายภาษี 
อย่างถูกต้องครบถ้วน 

 

กรอบแนวคิดวิจยั 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ตวัแปรอิสระ 

- ภาษีจ่ายต่อสนิทรพัย์รวม (TAX/Total Asset) 
- ภาษีจ่ายต่อกระแสเงนิสดสุทธ ิ(Tax/CFO) 
- ภาษีจ่ายต่อก าไรก่อนหกัภาษี (ETR) 

ตวัแปรควบคุม 

- ขนาดของกจิการ (Size) 
- อตัราก าไรสุทธติ่อหุน้ (EPS) 
- อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม (ROA) 
- อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) 

ตวัแปรตาม 

ราคาหุน้สามญัของอุตสาหกรรม
การบริการดา้นการแพทย์ 



 

แนวคิด และทฤษฎีท่ีเก่ียวข้องกบัการวางแผนภาษี 
 

การวางแผนภาษีอากร (Tax Planning)  

1) เพื่อใหก้ารเสยีภาษีอากรของกจิการที่วางแผนภาษีอากรเป็นไปโดยถูกต้องครบถ้วนตามกฎหมายก าหนด
บญัญตั ิโดยจ านวนเงนิทีต่้องเสยีภาษีไปนัน้ควรเป็นเงนิจ านวนน้อยที่สุด หรอืประหยดัทีสุ่ด โดยไม่ต้องอาศยัการ
หลกีเลี่ยงภาษี 

2) เพื่อขจดัปัญหาในการเสยีภาษีอากรของกจิการทีอ่าจเกิดขึน้ในทุกกรณี ทัง้นี้ เนื่องจากภาษีอากรทีธุ่รกจิพึง
ต้องเสียมีหลายประเภท ในแต่ละประเภทมีหลกัเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขที่แตกต่างกันไป อีกทัง้การวางแผนภาษี
อากรจงึเป็นเครื่องชี้วดัการปฏบิตัทิีถู่กต้องใหแ้ก่ธุรกจินอกเหนือไปจากการเสยีภาษีใหถู้กต้องครบถ้วน เพื่อป้องกนัและ
แก้ไขปัญหาภาษีอากรทีอ่าจเกดิขึน้ในอนาคต อกีทัง้ยงัเป็นการช่วยใหธุ้รกจิมมีาตรฐานในการปฏิบตังิานทีด่ ี  

3) เพื่อประหยดัหรือลดค่าใช้จ่ายที่อาจเกิดขึ้นเนื่องจากการเสยีภาษีอากรไม่ถูกต้อง ไม่ว่าจะ เป็นภาษีอากร
ประเภทใด ค่าใช้จ่ายอนัเนื่องมาจากการเสียภาษีอากรไว้ไม่ถูกต้อง คือ เบี้ยปรบั เงินเพิ่ม และค่าปรบัทางอาญา เป็น
ต้น 

4) เพื่อลดต้นทุนการด าเนินกจิการ หรอืการเพิม่ก าไรสุทธ ิโดยใชส้ทิธปิระโยชน์ทางภาษีอากร ดงันี้ 

4.1) การใชส้ทิธปิระโยชน์ทางภาษีอากรตามประมวลรษัฎากรกรณีภาษีเงินได้นิตบุิคคล: Corporate 
Income Tax Planning  

4.2) การใช้สิทธิประโยชน์ทางภาษีอากรตามประมวลรษัฎากร กรณีภาษีมูลค่าเพิ่ม: Value Added 
Tax Planning ประเดน็ทีน่่าสนใจ ไดแ้ก่ 

4.3) การใช้สิทธิประโยชน์ทางภาษีอากรตามประมวลรัษฎากร กรณีภาษีธุรกิจเฉพาะ: Specific 
business Tax Planning  

5) เพื่อลดขัน้ตอนในการปฏิบตังิานที่ไม่จ าเป็น และไม่ไดม้าตรฐาน เนื่องจากแผนภาษีอากรเป็นส่วนหนึ่งของ
แผนธุรกิจและมีความเกี่ยวพันกับการประกอบธุรกิจ ดังนัน้  ในการวางแผนภาษีอากร จึงจ าเป็นอย่างยิ่งที่ต้อง
ท าการศกึษาโครงสร้าง และองค์ประกอบของธุรกจิ รวมถงึวธิกีารด าเนินงานในทกขัน้ตอน โดยมเีอกสารหลกัฐานทาง
ธุรกิจ และภาษีอากร หลกัเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขทางภาษีอากรที่เกี่ยวข้อง จึงท าให้มีการทบทวนแนวทางการ
ปฏิบตัิงานที่จะท าให้สอดคล้องกัน ในแง่ทางธุรกิจ และภาษีอากรที่ก่อให้เกิดการปรบัปรุงระบบงาน ซึ่งอาจเป็นแนว
ทางการปฏบิตัทิีส่มบูรณ์ น าไปสู่การปฏบิตังิานทีด่ ีรวดเรว็ และมปีระสทิธภิาพสูงสุด 

6) การวางแผนภาษีอาการที่ด ี และการด าเนินการตามที่ไดม้ีการวางแผนภาษีอากรดงักล่าวนัน้ย่อมส่งผลให้
ผู้ประกอบการคลายความกังวลต่อการถูกเรียกตรวจสอบภาษีอากรของทางราชการ เพราะมีข้อมูลเอกสารทัง้ในบญัช ี
และทางภาษีอากรทีพ่รอ้มสามารถชี้แจง หรอืแสดงหลกัฐานขอ้เทจ็จรงิต่าง ๆ ทางบญัชกีารเงนิ และบญัชภีาษีอากรแก่
เจา้หน้าทีต่รวจสอบภาษีไดโ้ดยชดัแจง้ไม่คลุมเครอื อนัจะท าใหเ้ป็นการประหยดัเวลา และค่าใชจ้่ายทีไ่ม่ควรต้องเสียไป 
นอกเหนือไปจากการเสยีโอกาส และความรูส้กึทีด่ ี



 

7) เพื่อเสริมสร้างระบบการควบคุมภายในให้มีประสิทธิภาพ ในขัน้ตอนการวางแผนภาษีอากร ผู้
วางแผนต้องท าการศึกษาแนวทางปฏิบตัิงานของธุรกจิทีจ่ะวางแผนภาษีอากร จงึท าใหส้ามารถมองเห็นถงึปัญหาการ
ควบคุมภายในเพื่อใหผ้ลการปฏิบตังิานมีประสทิธภิาพสูงสุด นอกจากนี้ในการวางแผนภาษีอากร จ าเป็นต้องอาศยัการ
ควบคุมภายในทีด่คีวบคู่กนัไป การวางแผนภาษีอากร และการ ควบคุมภายในจงึเป็นปัจจยัทีคู่่ขนาน และส่งเสรมิกนัใน
การบรหิารงานทุกชนิด 

ขัน้ตอนการน าแผนภาษีเงินได้ไปปฏิบติั 

1) การปฏิบตัิการทางด้านผูบ้งัคบับญัชา ได้แก่ การมอบหมายงานซึ่งผูบ้งัคบับญัชาชอบทีจ่ะมอบหมายงาน
ใหผู้ท้ีเ่กี่ยวขอ้งในการปฏบิตังิานตามแผนภาษีอากร การมอบอ านาจหน้าที ่ไดแ้ก่ การกระจายอ านาจในการตดัสนิใจให้
ผูบ้รหิารระดบัรอง หรอืเจา้หน้าทีผู่ป้ฏบิตัใิหร้บัผิดชอบเพื่อความคล่องตัวในการปฏบิตังิาน อกีทัง้ยงัเป็นการวินิจฉัยสัง่
การ และการควบคุมบงัคบับญัชาในบางกรณีที่มีปัญหาติดขัดเกี่ยวกับการปฏิบตัิงานตามแผนภาษีเงินได้นิติบุคคล
ผู้บงัคบับญัชาต้องเป็นผู้วินิจฉัย ตัดสินใจ และสัง่การให้มีการด าเนินการต่าง ๆ ตามที่จ าเป็น โดยอาศยัข้อมูลและ
หลกัฐานต่าง ๆ  ในการติดตามผลการปฏิบัติงานตามแผน เพื่อให้ผลผลการปฏิบตัิงานตามแผนบรรลุตามเป้าหมายที่
ก าหนด 

2) การปฏิบตัิการทางด้านผู้รบัมอบหมายให้ปฏิบตัิงานตามแผน จะเป็นการศึกษางานที่ได้รบัมอบหมายให้
กระจ่ายชดัทุกแง่ทุกมุม เพื่อการปฏบิตังิานทีไ่ม่ผิดพลาด โดยจดัท าโครงการการปฏิบตังิานตามแผนทีไ่ด้รบัมอบหมาย 
ท าการทดลองปฏิบัติงานตามแผน และติดตามผลการปฏิบตัิงานเบื้องต้นเพื่อน าไปสู่การปฏิบัติงานจริงทัง้องค์กร 
ก่อนทีจ่ะท าการรายงานผลการปฏิบตังิานใหแ้ก่ผูบ้งัคบับญัชาทราบถงึผลการปฏิบตังิาน ปัญหา อุปสรรค และผลส าเรจ็
ของการปฏบิตั ิ

 

ขัน้ตอนการประเมินผลการปฏิบติังานตามแผนภาษีเงินได้  

1) การประเมินผลการปฏิบตัิโดยรวม โดยพิจารณาว่าถึงการด าเนินการต่าง ๆ ว่าเป็นไปตามแผนภาษีที่
ก าหนดหรอืไม่ 

2. การประเมนิอุปสรรค ปัญหาในการปฏบิตัติามแผนภาษีเงนิได ้ เช่น การตรวจสอบขัน้ตอนในการด าเนินงาน
ตามแผนว่ามอีุปสรรค หรอืปัญหาอนัเกดิจากการปฏบิตังิานตามแผนภาษีเงนิไดห้รอืไม่อย่างไร 

 

การวางแผนภาษีอากรท่ีเก่ียวข้องกบัธุรกิจ 

ในการประกอบธุรกิจใด ๆ ก็ตามอาจมีภาษีที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจนัน้อยู่หลายประเภทซึ่งอาจก าหนดประเดน็
หลกัทางภาษีอากรทีเ่กี่ยวขอ้งกบัธุรกจิ ประกอบดว้ย 3 ประเดน็ ทีเ่กี่ยวขอ้ง ดงันี้  

1) ด้านรายได้ เป็นปฏิบตัิเกี่ยวกับเกณฑ์รับรู้รายได้ และรายจ่ายในบญัชีให้สอดคล้อง  หรือเป็นแนวทาง
เดียวกับเกณฑ์การรบัรู้รายได้ทางภาษี ซึ่งในกรณีที่สามารถเลือกรบัรู้ด้วยกเกณฑ์การพิจารณาจากกระแสเงินสดได้ 



 

และเป็นประโยชน์ในการเสียภาษี เช่น ดอกเบี้ยที่ผิดนัดช าระตดิต่อกันมากกว่า 3 - 6 งวดควรเลือกเกณฑ์ของกระแส
เงินสด ในกรณีที่รบัรู้รายได้ในทางบัญชีแตกต่างกับการรบัรูร้ายได้ทางภาษี ให้ยึดหลกัปฏิบตัิตามมาตรฐานการบญัช ี
และปรบัปรุงรายการในแบบ ภ.ง.ด. 50 เมื่อสิ้นรอบระยะเวลาบญัชี แต่ควรระมดัระวงั หรือหาทางป้องกันมิให้เกิด
รายการขายสินค้า หรือการให้บริการกู้ยืมโดยไม่ได้รบัผลตอบแทนที่ไม่เป็นไปตามราคาตลาดโดยเด็ดขาดเว้นแต่มี
เหตุผลอนัชดัเจน และโปร่งใส แต่กรณีมีกิจการทีท่ าใหเ้กิดรายได้ระหว่างกิจการกับกลุ่มกลุ่มบริษัทในเครอื กรรมการ 
พนักงาน ลูกจ้าง ควรท าการส ารวจลกัษณะการจ่ายค่าตอบแทนต ่า งดเว้นการคิดค่าตอบแทน และท าการปรบัปรุง
รายการก่อนสิ้นงวด นอกจากนี้ควรมีการก าหนดราคาสินค้า ค่าบริการ ดอกเบี้ย ระหว่างกิจการกับบริษัทในเครือ 
กรรมการ พนักงาน ลูกจา้ง ใหส้อดคล้องกนักบัการกระท าต่อบุคคลภายนอกเวน้แต่มเีหตุผลอนัสมควร 

2) ดา้นรายจ่าย เป็นการประเมนิรายจ่ายในการด าเนินงาน รายจ่ายทีเ่ป็นลกัษณะของการลงทุนโดยการคิดค่า
เสื่อมราคาจะต้องมกีารแยกสนิทรพัย์ทีห่กัค่าเสื่อมได ้และไม่ไดอ้อกจากกนั โดยจดัท ารายละเอยีดค่าเสื่อมราคาส าหรบั
สนิทรพัย์ทีม่มีูลค่าน้อยและบนัทกึเป็นรายจ่ายระหว่างงวดตามนโยบายบริษทั และต้องบวกกลบัในปีทีจ่่ายเพื่อบวกเพิ่ม
ค่าเสื่อมราคาในการยื่นแบบภาษีแก่ภาครฐั จากนัน้จงึท าการสรุปรายละเอยีดของรายจ่ายทีม่จี านวนเงนิไม่มสีาระส าคญั 
และบันทึกรายการไว้แยกต่างหาก เพื่อแสดงรายละเอียดการค านวณค่าเสื่อมราคาต่อเจ้าพนักงานที่ปฏิบัติตาม
หลกัเกณฑ์วิธีการ เงื่อนไข และอตัราที่ก าหนดทัง้ในทางบญัชี และภาษีอากร นอกจากนี้ยงัมีในส่วนของการวางแผน
ดา้นเงนิบรจิาคเพื่อการกุศลต่างๆ โดยใหจ้ าแนกรายจ่ายเพื่อสนับสนุนการศกึษา (ตาม พรฎ. 420) และรายจ่ายเพื่อการ
สนับสนุนการเรยีนรู ้และนันทนาการ (ตาม พรฎ. 428) ซึ่งสามารถน าไปหกัภาษีได ้2 เท่าของรายจ่ายทีไ่ดจ้่ายไป โดย
แยกออกจากรายจ่ายตาม 65 ตรี (3) ซึ่งหกัได้ไม่เกิดร้อยละ 2 ของก าไรสุทธิ ซึ่งท าการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคล 
โดยยอมให้น ารายจ่ายด้านการบริจาคมาใช้ได้ไม่เกินร้อยละ 2 ของก าไรสุทธิเท่านัน้ ซึ่งในการบริจาคอาจเป็นสินค้า 
หรอืสิง่ของ จะต้องค านึงถงึประเดน็ภาษีซื้อ และภาษีขายของสนิคา้หรอืสิง่ของเหล่านัน้ดว้ย 

3) ด้านทรพัย์สินและหนี้สิน ในการตีราคาทรพัย์สินอย่างอื่นที่มิใช่สินค้าคงเหลือ จะท าการค านวณค่าราคา
เงินตรา ทรพัย์สิน หรือหนี้สินที่มีค่า หรือราคาที่เป็นเงินตราต่างประเทศ โดยค่าภาษีมูลค่าเพิ่มส าหรบัทรพัย์สินทีไ่ม่
สามารถน ามาถือเป็นเครดิตในการค านวณภาษีมูลค่าเพิม่ เช่น รถยนต์นัง่ หรือรถยนต์โดยสารทีม่ีทีน่ัง่ไม่เกิน 10 คน 
ซึ่งค่าภาษีมูลค่าเพิม่ส าหรบัทรพัย์สนิของกจิการทีไ่ม่อยู่ในข่าย จะต้องท าการเสยีภาษีมูลค่าเพิม่ 

 

แนวคิด และทฤษฎีท่ีเก่ียวกบัท่ีเก่ียวข้องกบัราคาหุ้นสามญั 

1) ภาวะเศรษฐกจิ ถ้าเศรษฐกจิดรีาคาหุน้มกัจะมแีนวโน้มเพิ่มสูงขึน้ เนื่องจากปัจจยัทีน่ักลงทุนมองว่ามโีอกาส
ทีจ่ะขาดทุนในช่วงระยะเวลาดงักล่าวเป็นไปได้น้อย เพราะเศรษฐกจิดีประชาชนต่างจบัจ่ายใช้สอยกนัเป็นจ านวนมาก 
ส่งผลใหย้อดขายและก าไรของบริษทัเพิม่ บรษิทัมคีวามสามารถในการจ่ายผลตอบแทนใหแ้ก่ผูล้งทุนได้มากขึ้นตามไป
ด้วย แต่ในทางกลบักันถ้าหากเศรษฐกิจไม่ดีราคาหุ้นก็จะลดลง เนื่องจากผู้ลงทุนมีความกังวลในผลประกอบการของ
กจิการ เช่น ช่วงทีเ่ศรษฐกจิไม่ด ีก าลงัซื้อของประชาชนจะลดลง ส่งผลต่อยอดขายของกจิการลดลง หรอืขาดทุน ท าให้
ผูล้งทุนจะไม่ไดร้บัการจดัสรรก าไรจากกิจการ เหตุการณ์ดงักล่าวส่งผลใหผู้้ลงทุนรบัรู้ไดถ้งึสญัญาณของความเสีย่งจึง
น าหุน้ทีถ่อือยู่ออกมาเทขายในตลาด เมื่อมกีารขายหุน้จ านวนมากท าใหร้าคาหุน้ตกต ่าลงในทีสุ่ด 

2) ภาวะอุตสาหกรรม ถ้าอุตสาหกรรมใดอยู่ในช่วงขาขึ้นราคาหุ้นมักจะปรับตัวเพิ่ม เนื่องจากผู้ลงทุน
คาดการณ์ว่าผลประกอบการของบรษิทัในอุตสาหกรรมนัน้จะปรบัเพิม่ตามภาวะอุตสาหกรรม แต่ในทางกลบักนั ถ้าหาก



 

อุตสาหกรรมใดอยู่ในช่วงขาลง ราคาหุน้ทีอ่ยู่ในอุตสาหกรรมนัน้ๆ จะมกีารปรบัตวัลดลงเนื่องจากผูล้งทุนกงัวลถงึความ
เสีย่งจงึขายหุน้ในอุตสาหกรรมดงักล่าว 

3) ผลการด าเนินงานของบริษัทมกัจะขึ้นอยู่กับนโยบาย กลยุทธ์ และความสามารถของผู้บริหาร กล่าวคือ 
ในช่วงทีส่ภาวะเศรษฐกจิและอุตสาหกรรมถดถอย หากผูบ้รหิารของบริษทัมีความสามารถสูง กอ็าจจะสามารถกระตุ้น
ใหผ้ลประกอบการของบรษิทัลดลงไม่มากนัก และราคาหุน้กจ็ะปรบัตวัลดลงไม่มากนัก 

 

ปัจจยัด้านตวัแปรความสมัพนัธ์ระหว่างการวางแผนภาษีกบัราคาหุ้นสามญั 

1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio : CR) เป็นเครื่องมือในการวิเคราะห์สภาพคล่อง และวัด
ความสามารถในการช าระหนี้สินระยะสัน้ และฐานะทางการเงนิในระยะสัน้ของธุรกจิ โดยอตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีนสูง
แสดงใหเ้หน็ถงึบรษิทัมสีภาพคล่องในการด าเนินงานและการจ่ายช าระหนี้ระยะสัน้ได้มาก ซึ่งจากงานวจิยัของ Ibrahim 
และ-Ewesat (2012) พบว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับราคาหุ้นสามญักรณีศึกษาในรัฐ
ปาเลสไตน์ ซึ่งความว่า ในการบริหารเงินทุนหมุนเวียนในส่วนของสินทรพัย์หมุนเวียนรวม และหนี้สินหมุนเวียนรวม 
เมื่อมี การปรบัเพิ่มขึ้น จะส่งผลให้ราคาหุ้นสามญัเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคญั ดงันัน้ในการศึกษาครัง้นี้ผู้ศึกษาจึงคาดว่า
อตัราเงนิทุนหมุนเวียนจะมีความสมัพนัธ์เชงิบวกกบัราคาหุน้สามญัในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ซึ่งอธบิายได้
ว่า เมื่อกิจการที่มีอตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) สูง คือการมีสินทรพัย์หมุนเวียนมากกว่าหนี้สินหมุนเวยีน 
แสดงใหเ้หน็ว่า กจิการมสีภาพคล่องสูง และมคีวามสามารถในการช าระหนี้แก่เจา้หนี้การคา้ได ้  

2) อตัราก าไรต่อหุน้ ( Earning Per Share : EPS ) เป็นจ านวนเงนิได้ทีส่ามารถใชเ้ป็นเครื่องมอืในการวัดผล
จากการด าเนินงานของกจิการเพื่อทราบว่าในงวดเวลานัน้ ผู้ถอืหุน้สามญัจะไดร้บัผลตอบแทนจากหุน้สามญัต่อหุ้นเป็น
จ านวนเท่าไหร่ ตลอดจนสามารถใช้ในการประเมินประสทิธิภาพในการท างานของบริษทั ซึ่งจากการศึกษาของ ธชัวนิ 
โอจรสัพร (2551) พบว่า อตัราผลก าไรต่อหุ้นสามญัไม่มีความสัมพนัธ์กับก าไรจากการด าเนินงานในกลุ่มธนาคาร
พาณิชย์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย กล่าวคอื เมื่อกจิการมผีลจากการด าเนินงานในรูปแบบของ
ก าไรสุทธเิพิม่ขึน้ กจ็ะไม่ส่งผลกระทบใหร้าคาหุน้สามญัเพิม่ขึน้ตาม  

3) ขนาดของบรษิทั (SIZE) ธรากร หทยัเจรญิลาภ (2553) ไดก้ล่าวถงึแนวคิดเกี่ยวกับขนาดของบรษิัทเอาไว้
ว่า เนื่องจากในแต่ละบริษัทนัน้จะมีขนาดของบริษัทไม่เท่ากัน และขนาดของบริษัทก็สามารถส่งผลกระทบต่อการ
ด าเนินงานได้ ดังนัน้ ในการศึกษาครัง้นี้ผู้ศึกษาเลือกกลุ่มตัวอย่างจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย ซึ่งเป็นบรษิทัทีม่ขีนาดใหญ่โดยคาดว่าบริษทัทีม่ีขนาดใหญ่จะมีความสมัพนัธ์เชงิบวกกับราคา หุน้สามญั 
ดงันัน้ผูศ้กึษาจงึตัง้สมมตฐิานว่าขนาดของบรษิทัมคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกับราคาหุน้สามญั. 

4) อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม (ROA) วุฒกิร บ าเพญ็นรกิจ (2538) ไดก้ล่าวถงึแนวคิดเกี่ยวกับอตัรา
ผลตอบแทนต่อสิทรพัย์เอาไว้ว่า เป็นการวิเคราะห์ความสามารถในการน าเอาสินทรพัย์และทรพัยากรด้านต่างๆของ
บรษิทัไปสรา้งผลก าไรให้มกีารงอกเงยขึน้จากเดมิมากน้อยเพยีงใด ซึ่งหากมรีะดบัของ Total Asset Turnover สูง กจ็ะ
ส่งผลให้การใช้สินทรพัย์เพื่อก่อให้เกิดก าไรมีมูลค่าสูง แต่ในทางกลบักัน หากไม่สามารถควบคุมค่าใช้จ่ายให้มีความ
สมดุลกจ็ะส่งผลใหก้ าไรทีไ่ดจ้ากสนิทรพัย์มจี านวนน้อยลง 



 

5) อัตราผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) สินี ภาคย์อุฬาร (2558) ได้กล่าวถึงแนวคิดเกี่ยวกับอตัรา
ผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้นเอาไว้ว่า เป็นอตัราส่วนที่แสดงถึงผลตอบแทนต่อส่วนทุนของบริษัทที่ผู้ถือหุ้นจะได้รบั
สะทอ้นใหเ้หน็ถงึความสามารถในการบรหิาร วดัความสามารถในการท าก าไรทีเ่กี่ยวกับการด าเนินงาน การลงทุน และ
การจดัหาเงนิ อตัราส่วนนี้ผูล้งทุนจงึให้ความส าคญัมาก ซึ่งหากอตัราส่วนนี้แสดงถงึผูถ้อืหุ้นมีโอกาสไดร้บัผลตอบแทน
ทีสู่งดว้ยอตัราผลตอบแทนของส่วนของผูถ้อืหุน้ 

วิธีด าเนินการวิจยั 

การวจิยันี้มวีตัถุประสงค์เพื่อศกึษาถงึความสมัพนัธ์ระหว่างการวางแผนภาษีกบัราคาหุน้สามญัของ บรษิทัจด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยของกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ โดยท าการรวบรวมขอ้มูลจาก
งบการเงิน แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี รายงานประจ าปี และงบการเงินในปี พ.ศ. 2563 เพื่อใช้ในการทดสอบ
สมมตฐิานทีต่ัง้ขึน้ โดยก าหนดกลุ่มตวัอย่างทีท่ าการศกึษาวธิีการวจิยัและสถติทิีใ่ชใ้นการวจิยัดงัต่อไปนี้ 

1)ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

2)การเกบ็รวบรวมขอ้มูล 

3)เครื่องมอืทีใ่ชใ้นการวจิยั  

4)สถติทิีใ่ชใ้นการวจิยั 
 

ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

ประชากรและกลุ่มตวัอย่างทีน่ ามาท าการวจิยันัน้จะเป็นบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ที่จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ซึ่งพิจารณาดชันีราคาที่ค านวนโดยใช้หุ้น 50 อนัดับแรกที่ผ่านเกณฑ์ที่
ก าหนดของตลาดหุน้ (SET 50) ระหว่างวนัที ่ 1 มกราคม ถงึ 31 ธนัวาคม 2563 จ านวนทัง้สิน้ 23 บรษิทั ส่วนทีเ่หลือ
เป็นบรษิทัทีม่ขีอ้มูลทางการเงนิไม่ครบถ้วน จงึท าการศกึษาไดเ้พยีงแค่ 22 บรษิทั ดงันี้  

1. AHC: บรษิทั โรงพยาบาลเอกชล จ ากดั (มหาชน) 
2. BCH: บรษิทั บางกอก เชน ฮอสปิทอล จ ากดั (มหาชน)  
3. BDMS: บรษิทั กรุงเทพดุสติเวชการ จ ากดั(มหาชน)  
4. BH: บรษิทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากดั (มหาชน)  
5. CHG: บรษิทั โรงพยาบาลจุฬารตัน์ จ ากดั (มหาชน)  
6. CMR: บรษิทั เชยีงใหม่รามธุรกจิการแพทย์ จ ากดั (มหาชน)  
7. EKH: บรษิทั เอกชยัการแพทย์ จ ากดั (มหาชน)  
8. LPH: บรษิทั โรงพยาบาล ลาดพรา้ว จ ากดั (มหาชน) 
9. NTV: บรษิทั โรงพยาบาลนนทเวช จ ากดั (มหาชน)  
10. PR9: บรษิทั โรงพยาบาลพระรามเก้า จ ากดั (มหาชน)  
11. PRINC: บรษิทั พริ้นซเิพลิ แคปิตอล จ ากดั (มหาชน)  
12. RAM: บรษิทั โรงพยาบาลรามค าแหง จ ากดั (มหาชน)  
13. RJH: บรษิทั โรงพยาบาลราชธานี จ ากดั (มหาชน)  
14. RPH: บรษิทั โรงพยาบาลราชพฤกษ์ จ ากดั (มหาชน)  



 

15. SKR: บรษิทั ศคิรนิทร์ จ ากดั (มหาชน)  
16. SVH: บรษิทั สมติเิวช จ ากดั (มหาชน)  
17. THG: บรษิทั ธนบุร ีเฮลท์แคร์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน)  
18. VIBHA: บรษิทั โรงพยาบาลวภิาวด ีจ ากดั (มหาชน)  
19. VIH: บรษิทั ศรวีชิยัเวชววิฒัน์ จ ากดั (มหาชน)  
20. WPH: บรษิทั โรงพยาบาลวฒันแพทย์ ตรงั จ ากดั (มหาชน) 
21. KDH : บรษิทั ธนบุร ีเมดเิคลิ เซน็เตอร์ จ ากดั (มหาชน) 
22. M-CHAI : บรษิทั โรงพยาบาลมหาชยั จ ากดั (มหาชน) 

 

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
ขอ้มูลทีใ่ชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลทุติยภูม ิ (Secondary Data) ซึ่งเกบ็รวบรวมข้อมูลจาก SET 50 โดยเฉพาะ

อย่างยิ่งงบการเงินรวมซึ่งประกอบด้วย งบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุนแบบเบ็ดเสร็จ และ งบกระแสเงินสด 
ประจ าปี พ.ศ. 2563 

วิธีการคดัเลือกกลุ่มตวัอย่าง 

การคัดเลือกกลุ่มตัวอย่างในการศึกษานี้จะใช้ข้อมูลจากบริษัททางด้านการแพทย์ที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย โดยมรีายชื่ออยู่ในช่วงระหว่างวนัที ่ 1 มกราคม 2563 ถงึ 31 ธนัวาคม 2563 จ านวนทัง้สิน้ 
22 บริษัท (ข้อมูลจาก SET 50) โดยบริษัทเหล่านี้จะต้องมีงบการเงินรวม ณ วนัที่ 31 ฮนัวาคม 2563 ซึ่งการเลือก
ช่วงเวลาดงักล่าวนัน้ เพื่อใหส้ะทอ้นถงึสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคโควิด-19 ส่งผลใหเ้กดิภาวะเศรษฐกจิตกต ่า 
ดงันัน้จงึมคีวามจ าเป็นทีจ่ะต้องเกบ็รวบรวมขอ้มูลในช่วงเวลาดงักล่าวโดยจะท าการเก็บขอ้มูลทัง้ในส่วนของขอ้มูลราคา
หุน้ และขอ้มูลงบการเงนิในช่วงเวลาเดยีวกนั ตลอดจนการเปิดเผยงบการเงนิในปี 2563 

 

เครื่องมือท่ีใช้ในการวิจยั  

SPit = β0 + β1TPi + β3ROAi, t+ + β3ROEi, t+ β4EPSi, t + β5Sizet + e 

โดยที ่ SPit ราคาหุน้สามญั ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ของหุน้ i ช่วงเวลา t 

 TP การวางแผนภาษีของบริษัท i ปีที่ t วัดจากค่า TAX/Taxable Income (ETR) , TAX/CFO และ 
TAX/ASSET มค่ีาต ่า แสดงถงึบรษิทัมกีารวางแผนภาษีในระดบัสูง  

 SIZE ขนาดของบรษิทั i ปีที ่t ค านวณจากค่าลอการธิมึธรรมชาตขิองสนิทรพัย์รวม 

 Profitability ความสามารถในการท าก าไรของบริษัท วดัจากค่า ROE อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้
ของหุ้น I ช่วงเวลา t ROA ความสามารถในการท าก าไรของบริษัท I ปีที่ t ค านวณจากก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีต่อ
สนิทรพัย์รวม 

 EPS ก าไรต่อหุน้ แสดงใหเ้หน็ถงึก าไรของบรษิทั เมื่อเทยีบกบัจ านวนหุน้ทัง้หมด สามารถค านวณได้จาก
การน าก าไรสุทธหิารดว้ยจ านวนหุน้ของบรษิทัทีช่ าระแล้ว 



 

 β0 ค่าคงทีข่อง SP เมื่อปัจจยัอื่นเป็นศูนย์ 

 β1 β2 β3 β4 β5 ค่าสมัประสทิธิก์ารถดถอยของ TPi, Profitabilityi, t, EPSi, t, Sizet ตามล าดบั 

 i บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

 t ช่วงเวลาทีใ่ชใ้นการศกึษา 

 e ค่าความคลาดเคลื่อน 

การวดัค่าตวัแปร 

1) ตวัแปรอสิระ (Independent Variable) ไดแ้ก่  
- ภาษีจ่ายต่อสนิทรพัย์รวม  

= 
𝑇𝐴𝑋

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

- ภาษีจ่ายต่อก าไรก่อนหกัภาษี (ETR)  

= 
ภาษีจ่าย

ก าไรก่อนหกัภาษี
 

- ภาษีจ่ายต่อกระแสเงนิสดสุทธ ิ

= 
𝑇𝐴𝑋

𝑂𝐶𝐹
 

 
2) ตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่  

- ขนาดของกจิการ (size)  
- อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม (ROA)  
- อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE)  
- อตัราก าไรต่อหุน้ (EPS)  
 

3) ตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ ราคาหุ้นสามญัของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมการบริการ
ดา้นการแพทย์ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม พ.ศ. 2563  

สถิติท่ีใช้ในการวิจยั 

สถติเิชงิพรรณนา (Descriptive Statistics) การศกึษาในครัง้นี้ผู้วจิยัจะใช้สถติเิชิงพรรณนามาท าการวิเคราะห์
ตวัแปรอสิระ ไดแ้ก่ ภาษีจ่ายต่อสนิทรพัย์รวม ภาษีจ่ายต่อก าไรก่อนหกัภาษี และภาษีจ่ายต่อกระแสเงนิสดสุทธ ิตวัแปร
ควบคุม ไดแ้ก่ ขนาดของกจิการ อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม อตัราผลตอบแทนส่วนของผู้ถอืหุ้น อตัราก าไรต่อ
หุน้ และอตัราหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ ประกอบดว้ยค่าเฉลี่ย (Mean) ส่วนเบี่ยงเบน มาตรฐาน (Standard Deviation) 
ค่าสูงสุด (Maximize) ค่าต ่าสุด (Minimize) และค่าสมัประสทิธิค์วามแปรปรวน (Coefficient of Variance) 

สมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์เพยีร์สนั (Pearson’s Correlation Coefficient) ในการวเิคราะห์ ความสมัพนัธ์ระหว่าง 
2 ตวัแปรขึน้ไป ซึ่งในทีน่ี่คอื การวางแผนภาษีกบัราคาหุน้สามญั เป็นตวัแปรเชงิ ปรมิาณ โดยค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์

ทีไ่ดจ้ากการค านวณ จะมค่ีาอยู่ในช่วง 1.00≤ r ≤ -1.00 
การวิเคราะห์สมการถดถอย (Regression Analysis) เป็นการวิเคราะห์สมการถดถอย พหุคูณ (Multiple 

Regressions) เพื่อหาค่าความสมัพนัธ์ของตวัแปรเชงิปรมิาณระหว่างตวัแปรอิสระ กบัตวัแปรตามทีใ่ชใ้นการศกึษา  



 

สรปุผลการวิจยัและข้อเสนอแนะ 

 จากการศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการวางแผนภาษีกับราคาหุ้นสามญัของบริษัทกลุ่ มอุตสาหกรรมบริการ
ดา้นการแพทย์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย มวีตัถุประสงค์ความสมัพนัธ์ระหว่างการวางแผน และ
ระดบัการวางแผนภาษีกับราคาหุ้นสามญัของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย โดยเก็บข้อมูลทุติยภูมิจาก งบการเงินรวม ประจ าปี 2563 ประกอบด้วย งบแสดงฐานะ
การเงนิ งบกาไรขาดทุนเบ็ดเสรจ็ งบกระแสเงนิสดจ านวนทัง้สิ้น 22 บรษิทั โดยท าการเก็บรวบรวมขอ้มูลจากเว็บไซต์
ของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET 50)  

สรปุผลการวิจยั 
 

ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาราคาหุ้นสามญั 

จากผลการวเิคราะห์ราคาหุ้นสามญั พบว่า ราคาหุน้สามญัของบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมการแพทย์ที่มีราคา
ต ่าทีสุ่ดมค่ีาเท่ากบั 1.47 บาท ทีม่รีาคาสูงสุดเท่ากบั 400 บาท โดยมรีาคาเฉลี่ยอยู่ที ่51.17 บาท  

การวางแผนภาษี 

จากการวเิคราะห์การวางแผนภาษีพบว่า จากการวเิคราะห์การวางแผนภาษีพบว่า ดา้นอตัราภาษีต่อสนิทรพัย์
รวมมีค่าต ่าสุดอยู่ที่รอ้ยละ -2.5 ค่าสูงสุดอยู่ที่รอ้ยละ 1.41 โดยมีค่าเฉลี่ยอยู่ทีร่้อยละ 0.32 ด้านอตัราภาษีจ่ายต่อก าไร
ก่อนหกัภาษีมีค่าต ่าสุดอยู่ที่รอ้ยละ -159.24 ค่าสูงสุดอยู่ทีร่้อยละ 213.80 โดยมรีาคาเฉลี่ยอยู่ทีร่้อยละ 56.95 และดา้น
อตัราภาษีจ่ายต่อก าไรก่อนหกัภาษีมีค่าต ่าสุดอยู่ทีร่้อยละ -2.39 ค่าสูงสุดอยู่ที่รอ้ยละ 26.10 โดยมค่ีาเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 
6.72 ตามล าดบั  

ในส่วนของการวเิคราะห์ความสามารถในการท าก าไร พบว่า ดา้นก าไรสุทธติ่อหุน้มีราคาต ่าทีสุ่ดเป็นจ านวน -
0.85 บาท ราคาสูงสุดเป็นจ านวน 5.27 บาท โดยมรีาคาเฉลี่ยเป็นจ านวน 0.95 บาท ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์
รวมมค่ีาต ่าสุดอยู่ที่รอ้ยละ -2.40 ค่าสูงสุดอยู่ทีร่อ้ยละ 25.30 โดยมค่ีาเฉลี่ยอยู่ทีร่้อยละ 7.00 ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถ้อืหุน้มค่ีาต ่าสุดอยู่ทีร่อ้ยละ -5.98 ค่าสูงสุดอยู่ทีร่อ้ยละ 28.53 โดยมค่ีาเฉลี่ยอยู่ทีร่อ้ยละ 8.13 ดา้นขนาดของ
กจิการซึ่งท าการวิเคราะห์จากมูลค่าสินทรพัย์รวมมีราคาต ่าทีสุ่ดอยู่ทีจ่ านวน 582.40 ล้านบาท ราคาสูงสุดอยู่ทีจ่ านวน 
143,729.37 ล้านบาท โดยมีราคาเฉลี่ยอยู่ที่จ านวน 20,731.73 ล้านบาท โดยการวางแผนภาษีไม่มีความสมัพนัธ์กับ
ราคาหุน้สามญั Tax/ CFO , ETR , EPS และ Total อย่างมนีัยส าคญัทางสถติ ิ 

  



 

อภิปรายผลการวิจยั  
การวางแผนภาษีด้านอตัราภาษีต่อสินทรพัย์รวม (TAX/Total Asset) มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคา

หุน้สามญัของบรษิทัในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมการแพทย์อย่างมนีัยส าคญัทางสถติ ิทีร่ะดบั 
0.05 ซึ่งจาการวิเคราะห์สามารถแสดงให้เห็นว่าหากบริษัทมีการวางแผนภาษีต ่าแต่ในขณะเดียวกันอตัราภาษีต่อ
สินทรพัย์รวม TAX/Total Assets มีค่าสูงขึ้นส่งผลให้ราคาหุ้นสามญัมีค่าสูงขึ้นตามไปด้วย สอดคล้องกับงานวิจยัของ 
Heitzman และ Ogneva (2016) ทีไ่ดท้ าการศกึษาเรื่อง Corporate tax planning and stock returns โดยจากการศึกษา
พบว่า การวางแผนภาษีทีด่ขีององค์กรนัน้มคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกบัราคาสนิทรพัย์รวม ซึ่งสามารถกล่าวไดว้่านักลงทุน
หรอืผูถ้อืหุน้อาจละเลยและไม่ไดใ้หค้วามส าคญัดา้นการวางแผนการจดัการภาษี แมอ้งค์กรจะมกีารวางแผนภาษีที่ดีแต่
อาจจะไม่ส่งผลต่อการเพิม่ขึน้ของราคาหุน้เนื่องจากนักลงทุนมกัจะกลวัว่าถ้ากจิการมีการวางแผนภาษีมากเกนิไป อาจ
เป็นผลให้หน่วยงานภาครฐัเกิดขอ้สงสยัในองค์กรและน าไปสู่การตรวจสอบของหน่วยงานภาครฐัและถูกประเมนิภาษี
เพิ่มเติมได้ ซึ่งไม่เป็นผลดีต่อการท าธุรกิจในระยะยาวเนื่องจากอาจขาดความน่าเชื่อถือจากนักลงทุน สอดคล้องกับ
งานวิจัยของ  Wahab ( 2010)  ที่ ได้ท าการศึกษาเรื่ อ ง  Tax planning and corporate governance:  effects on 
shareholders’ valuation ซึ่งผลการวิจยัพบว่าการวางแผนภาษีส่วนใหญ่มักส่งผลให้เกิดความไม่คล่องตัวในการท า
ธุรกจิซึ่งส่งผลต่อผลประโยชน์ทีผู่ถ้อืหุน้จะไดร้บั นอกจากนี้อาจเป็นการภาระค่าใชจ้่ายและความเสีย่งทีจ่ะถูกตรวจสอบ
รายละเอยีดทางภาษีย้อนหลงัมากขึ้น และในทา้ยทีสุ่ดนัน้ สิง่ทีไ่ดจ้ากการวางแผนภาษีอาจไดไ้ม่คุม้เสยี หากไม่มีการ
วางแผนทีร่ดักุม  

ในส่วนของการวางแผนภาษีทีท่ าการวเิคราะห์จากอตัราภาษีจ่ายต่อกระแสเงนิสดสุทธ ิ (TAX/OCF) และอตัราภาษี
จ่ายต่อก าไรก่อนหักภาษี (ETR) ไม่มีความสมัพนัธ์อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ทัง้ 2 ด้าน จาการเก็บข้อมูลงบก าไร
ขาดทุนและงบกระแสเงินสด ซึ่งสามารถแสดงผลประกอบการเป็นรายปี จึงอาจเป็นสาเหตุที่ส่งผลให้ไม่พบค่า
ความสมัพนัธ์จากการวางแผนภาษี สอดคล้องกับงานวิจัยของ ธญัพร ตันติยวรงค์ (2552) ที่ได้ท าการศึกษา เรื่อง 
การศึกษาปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการวางแผนภาษีและความสัมพันธ์ระหว่าง การวางแผนภาษีกับมูลค่าของกิจการ : 
หลกัฐานเชิงประจกัษ์จากประเทศไทย โดยกล่าวว่า อตัราภาษีต่อสินทรพัย์รวมที่สามารถเก็บข้อมูลได้จากงบแสดง
ฐานะทางการเงนิทีแ่สดงผลประกอบการของบรษิทัอย่างต่อเนื่อง สอดคล้องกบังานวจิยัของ สุชาดา ศรสีกลกจิ (2558) 
ทีท่ าการศกึษาเรื่อง ความสมัพนัธ์ระหว่างการกากับดูแลกจิการที่ดกีับการวางแผนภาษีของ บรษิทัจดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET 100 โดยกล่าวว่าจากผลการศึกษากลบัไม่พบค่าความสมัพนัธ์กับการวางแผน
ภาษีอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ เนื่องจากในปัจจุบันนโยบายภาครัฐที่ได้ท าการส่งเสริมการลงทุน เช่นการด าเนิน
นโยบายลดหย่อนอตัราภาษีและการใหส้ทิธทิางภาษีโดยการงดเวน้ภาษีให้กบัเงนิได้บางประเภท หรอืค่าใชจ้่ายอื่นๆที่
สามารถน ามาลดหย่อนภาษีได ้ เป็นผลใหม้ภีาษีเงนิไดต้ ่า กว่าภาษีเงินไดท้ี่ค านวณจากก าไรสุทธ ิ เป็นผลใหอ้ตัราภาษี
จ่ายต่อกระแสเงนิสดสุทธ ิและอตัราภาษีจ่ายต่อก าไรก่อนหกัภาษีมีค่าต ่ากว่า ซึ่งในความเป็นจริงนัน้การวางแผนทาง
ภาษีอาจไม่ใช่สาเหตุหลกั นอกจากนี้เมื่อท าการวิเคราะห์อตัราก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์ในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบัราคาหุน้สามญั แต่อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) 
และขนาดของกิจการ (SIZE) ไม่มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหุน้สามญัอย่างไม่มีนัยส าคญัทางสถิต ิซึ่ง
จากผลการวิเคราะห์แสดงให้เห็นว่าหากบรษิัทมีอตัราก าไรสุทธติ่อหุน้ และอตัราภาษีจ่ายต่อก าไรก่อนหกัภาษี ซึ่งท า
การวเิคราะห์จากสนิทรพัย์รวมทีม่มีูลค่าสูง ย่อมส่งผลใหร้าคาหุน้สามญัมมีูลค่าสูงขึน้ตามไปด้วย สอดคล้องกบังานวิจยั
ของ ฐิตราภรณ์ สวรรค์ตรานนท์ (2556) ที่ท าการศึกษาเรื่อง ความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการกับราคาหุน้



 

สามญัของ บรษิทัจดทะเบยีนในดชันี SET100 ของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย โดยพบว่า ขนาดของกจิการและ
อตัราส่วนก าไรต่อหุน้มคีวามสมัพนัธ์ไปในทศิทางเดยีวกนักบัราคาหุน้สามญัอย่างมนีัยส าคญัทางสถติ ิ  

 

ข้อเสนอแนะ 
ส าหรบัการศกึษาในครัง้ต่อไปควรศกึษาเพื่อเปรยีบเทยีบระหว่างบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แต่ละ

แห่ง เพื่อให้ทราบถึงข้อแตกต่างของบริษัทที่จดทะเบียนและไม่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์ถึงผลที่ได้จากการ
วางแผนภาษี และการความสามารถในการท าก าไรทีข่องการจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ทีแ่ตกต่างกนั 

ควรมีการศึกษาเชิงลึกเพื่อให้ทราบถึงปัจจัยในด้านอื่นๆที่มีผลต่อการตัดสินใจวางแผนทางภาษี อีกทัง้
แนวทางและความสามารถในการท าก าไรทีแ่ตกต่างกัน อาจมกีารหาตัวแปรควบคุมเพิ่มเติมเพื่อใหไ้ดผ้ลการศึกษาที่มี
ความชดัเจนมากยิ่งขึ้นของงานวิจยั เช่น อตัราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อตัราส่วนหมุนเวียนสินทรพัย์ถาวร 
ปัจจยัอื่น ๆ เช่น ปัจจยัดา้นสงัคม การเมอืง และเศรษฐกจิ เป็นต้น 

ในการศึกษาครัง้ต่อไปควรมีการเพิ่มจ านวนกลุ่มตัวอย่างโดยการเพิ่มจ านวนปีที่ท าการศึกษาให้มากยิ่งขึ้น 
เพื่อพิจารณาถงึแนวโน้มและปัจจยัต่างๆทีเ่กิดขึน้ในแต่ละช่วงปีนัน้ๆ มีความสอดคล้องกันอย่างไรกับผลประกอบการ
ซึ่งจะช่วยใหท้ราบถงึสาเหตุและทีม่าของผลประกอบการ ในช่วงปีนัน้ๆไดเ้ป็นอย่างด ี  
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