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บทคัดย่อ 
 

 งานวิจยันีมี้วตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ได้แก่ 
สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้ บริหาร สดัส่วนของกรรมการอิสระ ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  
การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ และสดัส่วนในการเข้าประชุมของคณะกรรมการ
บริษัท และผลการด าเนินงาน ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม อตัราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผู้ ถือหุ้ น อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย และก าไรต่อหุ้ น กับการวางแผนภาษี ได้แก่ 
อตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ และอัตราภาษีต่อสินทรัพย์รวม  
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  
โดยใช้ข้อมลูทตุยิภมูิ ซึง่เก็บรวบรวมข้อมลูจากงบการเงินและแบบแสดงรายการข้อมลู (แบบ 56-1) 
ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2557 จนถึง พ.ศ. 2561 จ านวน 71 บริษัท วิเคราะห์โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ 
คา่เฉล่ีย และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และสถิติเชิงอนุมาน ได้แก่ การวิเคราะห์สหสมัพนัธ์ และ
การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพห ุ 
 ผลการวิจัยพบว่า การก ากับดูแลกิจการท่ีดี ได้แก่ สัดส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร  
การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ และสดัส่วนในการเข้าประชุมของคณะกรรมการ
บริษัท มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับการวางแผนภาษี (อัตราภาษีต่อสินทรัพย์รวม) อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 และ 0.05 และผลการด าเนินงาน ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์รวม มีความสมัพนัธ์เชิงบวกกับการวางแผนภาษี (อตัราภาษีต่อสินทรัพย์รวม) อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.01 
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Abstract 
 

The objective of this research is to study the companies listed on the Stock 
Exchange of Thailand, Property and Construction Group, on the relationship between 
corporate governance; namely, the percentage of shares held by executives, 
proportion of independent directors, size of the board of directors, management 
responsibilities of the chairman, and the proportion of attendance at board meetings, 
and 1) the operating result, i.e. the return on total assets, return on equity, return on 
sales,  and earnings per share, and 2) tax planning, including the ratio of tax expenses 
to accounting profits before income tax, and tax rate per total asset. The secondary 
data collected from the financial statements and the registration statement (Form 56-1) 
from year 2014 to 2018 in total of 71 companies is analyzed using descriptive statistics, 
including mean and standard deviation, and inferential statistics such as correlation 
analysis and multiple regression analysis. 

The research results showed that corporate governance including the 
shareholding percentage held by management, management responsibilities of the 
chairman and the proportion of attendance at the Board meetings has a positive 
relationship with tax planning (Tax rate to total assets) with statistical significance at the 
level of 0.01 and 0.05. There is also a positive relationship between the operating 
results including the return on total assets and tax planning (Tax rate to total assets) 
with statistical significance of 0.01. 

Keywords: corporate governance, performance, tax planning 
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บทที่ 1 
บทน า 

1.1 ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 
 ปัจจุบันประเทศไทยได้น าแนวคิดการก ากับดูแลกิจการท่ีดี มาควบคุมและตรวจสอบ 
การปฏิบัติงานของบริษัท เพ่ือให้คณะกรรมการบริษัทปฏิบัติตามนโยบายอย่างถูกต้อง 
และระมัดระวัง อีกทัง้ยังมีรูปแบบการบริหารธุรกิจเป็นท่ียอมรับและมีมาตรฐานเป็นสากล  
สร้างน่าเช่ือถือส าหรับผู้ ถือหุ้ นและผู้ คนรอบข้างเพ่ือประโยชน์ในการสร้างคุณค่าให้กิจการ 
อย่างยัง่ยืน ตรงตามความมุ่งหวงัของทัง้ภาคธุรกิจ ผู้ ลงทุน ตลอดจนตลาดทุนและสังคมโดยรวม 
(ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560) ดงันัน้ การก ากบัดแูลกิจการท่ีดีจะช่วยให้คณะกรรมการ
บริษัทท าหน้าท่ีบริหารงานอย่างมีประสิทธิภาพ และรักษาผลประโยชน์ของบริษัทและผู้ ถือหุ้ น
อย่างเต็มท่ี อีกทัง้ยังช่วยให้บริษัทมีการเปิดเผยข้อมูลการด าเนินงานอย่างมีคุณภาพ โปร่งใส  
และเพียงพอ  
 ประกอบกับภาครัฐได้มีการใช้นโยบายภาษี รวมไปถึงสิทธิประโยชน์ทางภาษีต่าง ๆ  
เพ่ือส่งเสริมความสามารถในการแข่งขัน ในช่วงทศวรรษท่ีผ่านมา มีการลดอัตราภาษีเงินได้ 
นิติบุคคลจาก 30% เป็น 20% ใช่ช่วงปี 2012 - 2013 พฤติกรรมการลงทุนระหว่างบริษัท 
ท่ีมีแนวโน้มจะได้รับผลกระทบ (Exposure) ต่อการลดอัตราภาษีดงักล่าวแตกต่างกันทัง้ก่อน 
และหลงัการลดภาษี ซึ่งบริษัทตา่งชาติมีแนวโน้มท่ีจะได้รับสิทธิประโยชน์ภาษีจาก BOI มากกว่า
บริษทัไทย รวมไปถงึยงัมีโอกาสในการวางแผนหลบเล่ียงภาษีระหว่างประเทศ (อธิภทัร มทุิตาเจริญ, 
2019 อ้างอิงในมตชินออนไลน์ สืบค้นเม่ือวนัท่ี 23 พฤศจิกายน 2562) 
 ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง เป็นธุรกิจท่ีอยู่ในกลุ่มปัจจัย 4 ท่ีมีความจ าเป็นใน 
การด ารงชีวิต และถูกจัดอันดบัการท ารายได้และการเติบโต อยู่ในระดบัท่ี 3 ของตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย เป็นระยะเวลาติดตอ่กนั 5 ปี (พ.ศ. 2557 - 2561) (ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย, 
2562 สืบค้นเม่ือวันท่ี 24 กุมภาพันธ์ 2563) อีกทัง้นักลงทุนในต่างประเทศได้ท าการลงทุนในธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง โดยจัดอยู่อันดบัท่ี 6 ในปี 2557 - 2559 และขยบัมาเป็นอนัดบัท่ี 4  
ในปี 2560 - 2561 ซึ่งเป็นธุรกิจท่ีมีการเตบิโตอย่างตอ่เน่ืองถึง 10 ปี และเร่ิมประสบปัญหาธุรกิจ
ชะลอตวั เม่ือปี 2561 - 2562 ตามภาวะเศรษฐกิจ ผลจากปัจจยัลบของสงครามการค้า มาตรการ
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คมุเข้มสินเช่ือของสถาบนัการเงิน (LTV) ฉุดยอดเปิดตวัโครงการใหม่ จากหลายปัจจยัเกิดขึน้
ไล่เล่ียกันเหล่านี  ้ยังส่งผลให้หน่วยท่ีอยู่อาศยั ท่ีอยู่ระหว่างการขายทัง้หมด (Tatal Supply)  
ในช่วงคร่ึงปีแรกของปี 2562 สูงถึง 1.95 แสนยนูิต จึงเป็นความท้าทายของผู้ประกอบการธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์อย่างยิ่ง ในการเร่งระบายสต็อกเหลือขาย (กรุงเทพธุรกิจ สืบค้นเม่ือวันท่ี 23 
พฤศจิกายน 2562) ขณะท่ีการลงทนุจากต่างชาติชะลอตวั ตลอดจนความล่าช้าในการขอใบอนญุาต
ก่อสร้าง (EIA) ในปี 2563 ยงัเผชิญกบัความท้าทายในภาษีท่ีดนิและสิ่งปลกูสร้าง ท่ีจะประกาศใช้
ในวันท่ี 1 มกราคม 2563 ซึ่ง เป็นท่ีน่าสนใจอย่างยิ่งในการวางแผนภาษีของกลุ่มธุ รกิจ
อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง การรับภาระในการลงทนุ และในขณะเดยีวกนับริษัทก็มีความจ าเป็น
ท่ีจะต้องด าเนินงานให้ได้ผลก าไรหรือมีความมั่นคงของบริษัท ผู้ บริหารจึงต้องรักษาผลการ
ด าเนินงานของบริษัทและพัฒนาธุรกิจ ไม่ว่าจะเป็นความสามารถในการท าก าไร การก าหนด
นโยบายและกลยุทธในการแข่งขนัทางการตลาด ท่ีจะแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความมั่งคัง่ยัง่ยืน 
จนเป็นท่ีประจกัษ์และสร้างความเช่ือมัน่และเป็นประโยชน์กบัผู้ มีสว่นได้เสีย  
 ดงันัน้ การวางแผนภาษี จึงมีความเป็นไปได้ท่ีจะมีความเช่ือมโยงกับการก ากับดูแล
กิจการท่ีดีของบริษัทเป็นอย่างมาก เพราะการก ากับดแูลกิจการท่ีดีจะช่วยให้บริษัทมีการเปิดเผย
ข้อมลูท่ีโปร่งใส ตรวจสอบได้ และการเปิดเผยข้อมลูท่ีมากจะเป็นตวับง่ชีใ้ห้เห็นการบริหารจดัการ
ท่ีมีความโปร่งใสมากยิ่งขึน้ และผลการด าเนินงานก็ยังเป็นบทบาทส าคญัในการด าเนินธุรกิจ 
ฉะนัน้ ผู้ วิจัยมีความสนใจท่ีจะศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการท่ีดีและผล 
การด าเนินงานกบัการวางแผนภาษี ทัง้นีก้ารศึกษาวิจยันี ้จึงเป็นไปเพ่ือแสดงให้เห็นถึงหลกัฐาน
เชิงประจักษ์ของการมีอยู่ของการก ากับดูแลกิจการท่ีดีและผลการด าเนินงานของบริษัท 
จดทะเบียน ว่ามีผลต่อการวางแผนภาษีหรือไม่ และเน่ืองจากผลการด าเนินงานของธุรกิจ
อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ท่ีสามารถสร้างรายได้และการเติบโตอย่างตอ่เน่ืองมาเป็นระยะเวลา
ถึง 10 ปี ผู้ วิจยัจึงมีความสนใจท่ีจะศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ในปี พ.ศ. 2557 - 2561 ว่ามีการก ากับดูแลกิจการที่ดี  
ผลการด าเนินงาน และการวางแผนภาษีในทิศทางใด มีความสัมพนัธ์กันหรือไม่ ทัง้นีเ้พ่ือเป็น
ประโยชน์แก่ผู้ใช้ข้อมลูของธุรกิจดงักลา่วและข้อมลูประกอบการตดัสินใจตา่ง ๆ 
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1.2 วัตถุประสงค์ 

 1.2.1 เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีกบัการวางแผนภาษีของ
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 1.2.2 เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างผลการด าเนินงานกบัการวางแผนภาษีของบริษัท 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 1.2.3 เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากบัดแูละกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
กบัการวางแผนภาษีของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง โดยแยกเป็นกลุ่มย่อย ได้แก่ วสัดกุ่อสร้าง พัฒนาอสงัหาริมทรัพย์ และบริการรับเหมา
ก่อสร้าง 

1.3 ขอบเขตของการศึกษา 

 1.3.1 ขอบเขตด้านเนือ้หา ศึกษาการก ากบัดแูละกิจการท่ีดีและการวางแผนภาษีเงินได้
นิติบุคคลของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง โดยเก็บข้อมูลตัง้แต่ ปี พ.ศ. 2557 ถึงปี 
 พ.ศ. 2561 จากงบการเงินและแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) ในเว็บไซต์บริการ
ข้อมลูออนไลน์ของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (www.set.or.th) และเว็บไซต์บริการข้อมูล
ออนไลน์ของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์ (www.market.sec.or.th)  
 1.3.2 ขอบเขตด้านตวัแปร  
 1.3.2.1 ตวัแปรอิสระ (Independent Variables) คือ 
          - การก ากับดูแลกิจการท่ีดี ได้แก่ สัดส่วนการถือหุ้ นท่ีถือโดยผู้ บริหาร 
สดัส่วนของกรรมการอิสระ ขนาดของคณะกรรมการบริษัท การควบอ านาจในการบริหารของ
ประธานกรรมการ และสดัสว่นในการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท 
          - ผลการด าเนินงาน ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA)  
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น 
(EPS) 
 1.3.2.2 ตวัแปรตาม (Dependent Variables) คือ การวางแผนภาษี (TP) ได้แก่ 
อตัราสว่นคา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) และอตัราภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
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(Tax/Total Asset) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง  
 1.3.3 ขอบเขตด้านประชากร ได้แก่ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง จ านวน 71 บริษัท  
 1.3.4 ขอบเขตด้านระยะเวลา โดยศกึษาข้อมลูช่วงปี พ.ศ. 2557 - 2561 และเก็บข้อมูล
ตัง้แตเ่ดือนธนัวาคม 2562 – มกราคม 2563 

1.4 สมมตฐิานการวิจัย 
 ในการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการท่ีดีและผลการด าเนินงานกับ 
การวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และกอ่สร้าง มีสมมตฐิานของตวัแปรอิสระตามหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน 
ดงัตอ่ไปนี ้
 1.4.1 สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหารมีความสมัพนัธ์กับการวางแผนภาษีของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  
 1.4.2 สดัสว่นของกรรมการอิสระมีความสมัพนัธ์กบัการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 1.4.3 ขนาดของคณะกรรมการบริษัทมีความสัมพันธ์กับการวางแผนภาษีของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 1.4.4 การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการมีความสัมพันธ์กับการวางแผน
ภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 1.4.5 สัดส่วนในการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัทมีความสมัพันธ์กับการวางแผน
ภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 1.4.6 อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กับการวางแผนภาษีของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 1.4.7 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กับการวางแผนภาษีของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 1.4.8 อัตราผลตอบแทนต่อยอดขายมีความสัมพันธ์กับการวางแผนภาษีของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
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 1.4.9 ก าไรต่อหุ้ นมีความสัมพันธ์กับการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 

1.5 กรอบแนวความคิด 
 ในการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการท่ีดีและผลการด าเนินงาน 
กบัการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง ปรากฏกรอบแนวคดิดงันี ้

ภาพ 1.1 กรอบแนวคดิการวิจยั 

  ตัวแปรอิสระ      ตัวแปรตาม 

 
 

 

 

 

 

 
 
 

 

1.6 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 
 1.6.1 บริษัทและผู้บริหารสามารถน าข้อมลูจากงานวิจยัไปใช้ในการบริหารภาษีในระดบั

กลยทุธ์ได้ 

การก ากับดูแลกิจการท่ีดี 
- สดัสว่นการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร 
- สดัสว่นของกรรมการอิสระ 
- ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  
- การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ  
- สดัสว่นในการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท 

การวางแผนภาษี (TP)  
- อตัราสว่นคา่ใช้จ่ายภาษี
ตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกั
ภาษีเงินได้ (ETR)  
- อตัราภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(tax/Total Asset)  ผลการด าเนินงาน 

- อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) 

- อตัราผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) 

- อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS)  

- ก าไรตอ่หุ้น (EPS) 
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 1.6.2 หน่วยงานของรัฐท่ีท าหน้าท่ีจัดเก็บข้อมูลไปใช้ในการตัดสินใจในการพิจารณา

ปรับปรุงกฎหมายภาษีตอ่ไป 

 1.6.3 มีส่วนได้เสียของบริษัท สามารถใช้ข้อมลูในการประเมินหลกัการด าเนินธุรกิจของ
บริษัทว่ามีความโปร่งใสหรือมีโอกาสท่ีจะกระท าเพ่ือผลประโยชน์ส่วนตนหรือพรรคพวกของตน
หรือไม ่
 1.6.4 นกัลงทนุและผู้ ท่ีสนใจสามารถน าข้อมลู ใช้ประกอบการพิจารณาตดัสินใจลงทนุ 

1.7 ค านิยามศัพท์ 
 การก ากับดูแลกิจการที่ดี หมายถึง การก ากบัดแูลกิจการท่ีเป็นไปเพ่ือการสร้างคณุค่า

ให้กิจการอย่างยัง่ยืน นอกเหนือจากการสร้างความเช่ือมัน่ให้แก่ผู้ลงทุน ซึ่งคณะกรรมการควร

ก ากบัดแูลกิจการให้น าไปสูผ่ล (Governance outcome) 

 สัดส่วนการถือหุ้นที่ถือโดยผู้บริหาร หมายถึง สดัส่วนการถือครองหุ้นของกรรมการ
ท่ีมาจากฝ่ายบริหาร ซึง่มีผลตอ่แรงจงูใจของผู้บริหารในการจดัท ารายงานทางการเงินท่ีมีคณุภาพ 
 สัดส่วนของกรรมการอิสระ หมายถึง สัดส่วนกรรมการท่ีมีอิสระต่อจ านวนของ
คณะกรรมการบริษัท 
 ขนาดของคณะกรรมการบริษัท หมายถึง จ านวนของคณะกรรมการบริษัท 
 การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ หมายถึง ผู้ ท่ีด ารงต าแหน่ง 
เป็นประธานกรรมการบริษัทได้ควบอ านาจในการเป็นกรรมการบริหารหรือประธานบริหารหรือ
กรรมการผู้จดัการหรือประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร 
 สัดส่วนในการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท หมายถึง จ านวนครัง้เฉล่ีย 

การเข้าประชมุของกรรมการบริษัททกุทา่นตอ่จ านวนครัง้ของการจดัประชมุคณะกรรมการบริษัท  

 ผลการด าเนินงาน หมายถึง ผลการด าเนินงานทางด้านบญัชี ซึ่งประกอบด้วย อัตรา 

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้ น อัตราผลตอบแทนต่อ

ยอดขาย และก าไรตอ่หุ้น  

 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม หมายถึง อตัราส่วนท่ีบง่บอกถึงความสามารถ

ของบริษัทท่ีจะน าสินทรัพย์ท่ีมีไปใช้ประโยชน์ในการด าเนินงานของบริษัทได้อยา่งมีประสิทธิภาพ 
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 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น หมายถึง อตัราส่วนท่ีวดัประสิทธิภาพส่วนของ

ผู้ ถือหุ้นวา่ให้ผลตอบแทนเทา่ไร  

 อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้ในการประเมินประสิทธิภาพ

การด าเนินงานของบริษัท มีการเตบิโตอยา่งมีประสิทธิภาพมากน้อยเพียงใด 

 ก าไรต่อหุ้น หมายถงึ ก าไรสทุธิจากผลการด าเนินงานของบริษัทตอ่หุ้นสามญัของบริษัท 

ท่ีซือ้ขายอยูใ่นตลาดหุ้น  

 การวางแผนภาษี หมายถึง การท าให้คา่ใช้จา่ยภาษีเงินได้นิติบคุคลลดลง ซึ่งรวมถึงการ

หลีกเล่ียงภาษี ท่ีอาศยัช่องโหว่ของกฎหมาย หรือการบริหารงานเพ่ือให้ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้

น้อยลงหรือไมต้่องเสียภาษี 



 

บทที่ 2 
เอกสารและงานวจิัยที่เก่ียวข้อง 

 ในการศึกษาเร่ือง “ความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการท่ีดีกับการวางแผนภาษี
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง” ผู้วิจยั
ได้รวบรวมแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง เพ่ือใช้ส าหรับเป็นพืน้ฐานและแนวคิดส าหรับ
งานวิจยัในครัง้นี ้โดยแบง่ออกเป็นหวัข้อดงันี ้
 2.1 ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) 
 2.2 ทฤษฎีผู้ มีสว่นได้เสีย (Stakeholder Theory) 
 2.3 แนวคดิเก่ียวกบัหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี (Corporate Governance) 
 2.4 แนวคดิเก่ียวกบัผลการด าเนินงาน (Firms’ Performance) 
  2.5 การวางแผนภาษี (Tax Planning Theory) 
 2.6 ผลงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง (Related research results) 

2.1 ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory)  

 จากแนวคิดของ Jensen และ Meckling ซึ่งได้พัฒนาไว้ในปี ค.ศ.1976 (ศิลปพร  
ศรีจั่นเพชร, 2551) ทฤษฎีตวัแทน มองว่าเจ้าของกิจการไม่สามารถบริหารงานเพียงผู้ เดียวได้  
จึงท าให้ต้องมีบุคคลท่ีเข้ามาช่วยในการบริหารงานแทนเจ้าของกิจการ ทฤษฎีนีอ้ธิบาย
ความสมัพนัธ์ระหว่างการเป็นตวัแทนว่าเกิดขึน้ระหว่างบุคคล 2 ฝ่าย โดยฝ่ายท่ีมอบอ านาจ คือ 
ตวัการ (Principle) ในขณะท่ีอีกฝ่ายท่ีได้รับมอบอ านาจในการบริหารงานคือ ตวัแทน (Agent) 
ตราบใดท่ีผู้ บริหารซึ่งเป็นตัวแทนตัดสินใจลงทุนเพ่ือสร้างผลตอบแทนสูงสุดจากเงินลงทุน 
ในวิธีท่ีสอดคล้องกับการสร้างผลประโยชน์สูงสุดของผู้ ถือหุ้น ซึ่งเป็นตัวการแล้วความสัมพันธ์ 
ของการเป็นตวัแทนระหว่างผู้ ถือหุ้นกับผู้บริหารยังคงมีประสิทธิผลท่ีดีแต่ถ้าหากผลประโยชน์ 
และวัตถุประสงค์ของผู้ ถือหุ้นกับผู้บริหารไม่สอดคล้องกัน จะท าให้เกิดปัญหาการเป็นตวัแทน 
(Agency Problem) ขึน้ จะกลา่วคือมลูเหตท่ีุส าคญัของการก ากบัดแูลกิจการ คือ แนวคิดตวัแทน 
กิจการอยู่ภายใต้การก ากบัดแูลของกรรมการ ซึ่งได้รับการแตง่ตัง้จากเจ้าของกิจการหรือผู้ ถือหุ้น 
กรรมการก าหนดกลยุทธ์ เพ่ือให้บรรลุวัตถุประสงค์ของกิจการและในขณะเดียวกัน ได้จ้าง
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ผู้จดัการผู้ควบคมุงานและพนกังานเพ่ือน ากลยทุธ์ดงักลา่วไปสู่การปฏิบตัิซึ่งอธิบายความสมัพนัธ์
อย่างง่ายตามรูป 2.1 แนวคิดตวัแทนของกิจการข้างต้น ซึ่งประกอบด้วยกลไก 2 อย่างท่ีจ าเป็น 
คือผลการปฏิบัติงาน (Performance) และความรับผิดชอบต่อการปฏิบัติงานตามหน้าท่ี 
(Accountability) ซึง่จะชว่ยให้แนวคดิตวัแทนมีความสมบรูณ์ 

ภาพ 2.1  แนวคดิตวัแทนของกิจการ 

 
 

 

 

ท่ีมา : แนวคิดตวัแทนของกิจการ (ศิลปพร ศรีจัน่เพชร, 2551 อ้างอิงในนภาพร จกัรวาลกลุ, 2559)  

 ส าหรับกิจการขนาดเล็ก เจ้าของเงินลงทุนกับผู้ บริหารมักเป็นบุคคลเดียวกัน ดังนัน้ 
 เ ม่ือมีการบริหารงานผิดพลาดประการใด เจ้าของเงินทุนหรือผู้ บริหารต้องรับผิดชอบ 
ผลการบริหารงานไว้เพียงผู้ เดียว แต่เม่ือกิจการมีการเจริญเติบโตขึน้มาเป็นบริษัทขนาดใหญ่  
ท าให้ต้องมีการระดมทุนจากนกัลงทุนหรือบุคคลอ่ืนท่ีมีความสนใจ ส่งผลให้กิจการต้องเก่ียวข้อง
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กับผู้ มีส่วนได้เสียในจ านวนท่ีมากขึน้ เม่ือกิจการเจริญเติบโตท่ีมากขึน้ย่อมส่งผลต่อรูปแบบ 
การบริหารท่ีเปล่ียนแปลงไป โดยการจ้างผู้บริหารมืออาชีพมาช่วยในการบริหารงานเพ่ือให้เกิด
มูลค่าเพิ่มสูงสุดแก่กิจการ ตามทฤษฎีตวัแทน ถ้าผู้ ท่ีเป็นตวัแทนบริหารงานดีเต็มความสามารถ
อยา่งเต็มท่ี โดยไม่เอาผลประโยชน์ท่ีควรเป็นของผู้ ถือหุ้นมาเอาประโยชน์เข้าตนเองหรือพวกพ้อง 
เพ่ือก่อให้เกิดมูลค่าเพิ่มสูงสุดให้เกิดขึน้กับกิจการ รวมทัง้ผู้ มีส่วนได้เสีย แต่ในการบริหารงาน 
อาจประสบกับปัญหาจากผู้ บริหารหรือตัวแทนในหลายประเด็น เช่น ผู้ บริหารมีความรู้
ความสามารถไม่เพียงพอ ผู้บริหารไม่อาจท างานได้เต็มความสามารถ ผู้บริหารเอาผลประโยชน์
ของกิจการมาเป็นของตนหรือพวกพ้อง เป็นต้น องค์กรธุรกิจท่ีแบง่แยกระหว่างผู้บริหารและเจ้าของ 
มกัประสบปัญหากับองค์กรเน่ืองมาจากผู้ บริหารไม่ต้องรับผิดชอบอย่างเต็มท่ี รวมทัง้ผู้บริหาร 
อาจใช้โอกาสดงักล่าว ในการหาผลประโยชน์เข้าตนเองแทนท่ีจะเป็นผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้น
และผู้ มีส่วนได้เสียอ่ืน ๆ ของกิจการ ปัญหาท่ีเกิดจากองค์กรท่ีมีการแบ่งแยกระหว่างผู้บริหาร 
และเจ้าของ มีดงัตอ่ไปนี ้  
 (1) การขดัแย้งของผลประโยชน์ (Conflict of Interest) : การเห็นแก่ผลประโยชน์ส่วนตน
จนไปขดัแย้งตอ่หน้าท่ีท่ีได้รับมอบหมาย  
 (2) Moral Hazard Problem: เป็นปัญหาท่ีตวัการหรือเจ้าของกิจการไม่สามารถแน่ใจ 
ว่าตัวแทนหรือผู้ บริหารท่ีเลือกเข้ามาแล้วนัน้ได้ใช้ความพยายามสูงสุดในการท างานหรือไม ่ 
หรือท างานเตม็ประสิทธิภาพหรือไม ่
 (3) Adverse Selection Problem: เป็นปัญหาท่ีตวัการหรือเจ้าของกิจการไม่สามารถ
แน่ใจว่าตวัแทนหรือผู้บริหารท่ีเลือกเข้ามานัน้ จะมีความสามารถในการบริหารงานได้สอดคล้อง
กบัผลตอบแทนท่ีได้รับหรือไม ่ 
 ลกัษณะความสัมพันธ์ในทางธุรกิจมักเป็นความสัมพนัธ์กันระหว่างตวัการ กับตวัแทน 
กล่าวคือ ตวัการได้ว่าจ้างโดยจ่ายค่าตอบแทนให้ตวัแทนเข้ามาด าเนินงานให้ตน และตวัแทน
จะต้องรายงานผลการด าเนินงานฐานะการเงินของกิจการท่ีตนรับผิดชอบพร้อมทัง้ส่งมอบ
ผลประโยชน์ให้ตัวการ การแยกการเป็นเจ้าของจากการบริหารก่อให้เกิดความเ ก่ียวพัน 
ตามกฎหมายว่าด้วยตัวแทน โดยความเก่ียวพันระหว่างกรรมการฝ่ายบริหาร และผู้ ถือหุ้ น 
เป็นความรับผิดชอบอนัเกิดจากความเช่ือใจและไว้วางใจตอ่กนั โดยท่ีกรรมการมีความรับผิดชอบ
ตามหน้าท่ีต่อผู้ ถือหุ้นและฝ่ายบริหารมีความรับผิดชอบตามหน้าท่ีตอ่คณะกรรมการและผู้ ถือหุ้ น 
ซึ่งการแยกดงักล่าวนีอ้าจน าไปสู่ปัญหาความขดัแย้งทางผลประโยชน์ท าให้ต้องมีการก ากบัดแูล
กิจการท่ีดี 
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 การตรวจสอบการท างานของตวัแทน ซึ่งก็คือผู้บริหารนัน้กระท าค่อนข้างยาก มีต้นทุน 
ท่ีสงูและใช้เวลามาก วิธีหนึ่งท่ีผู้ ถือหุ้นสามารถใช้ในการตรวจสอบการบริหารงาน และช่วยแก้ไข
ปัญหาความขัดแย้งทางผลประโยชน์จากการแต่งตัง้ผู้ บริหารมาเป็นตัวแทนบริหารงาน นั่นคือ  
ในฐานะผู้ ถือหุ้ น ซึ่งเป็นเจ้าของกิจการ ผู้ ถือหุ้นก็มีอ านาจท่ีจะก าหนดทิศทางการด าเนินงาน 
ของบริษัทผ่านการออกเสียง ในท่ีประชุมผู้ ถือหุ้ น ซึ่งก็จะสามารถโน้มน้าวการตัดสินใจ 
ของคณะกรรมการบริหารได้ นอกจากนีย้งัมีกลไกท่ีเก่ียวเน่ืองรูปแบบหนึ่ง คือ กลไกการครอบครอง
กิจการ ซึ่งความเกรงกลวัในการถกูยึดอ านาจนีท้ าให้ผู้บริหารท างานอย่างมีความรับผิดชอบมากขึน้ 
เน่ืองจากคณะกรรมการเป็นตวัแทนของผู้ ถือหุ้น ดงันัน้ คณะกรรมการต้องบริหารจดัการบริษัท
ด้วยความระมดัระวงัและซ่ือสตัย์สจุริต (Fiduciary Duty) ในฐานะตวัแทนผู้ ถือหุ้น หรือเจ้าของเงิน 
เพ่ือท่ีจะท ากิจกรรมต่าง ๆ ของบริษัท เพ่ือสร้างความสามารถในการท าก าไรและมูลค่าหุ้ น 
ของกิจการ อีกทัง้คณะกรรมการจะต้องมีหน้าท่ีของความจงรักภักดีและมีความยุติธรรม 
 ซึ่งจะต้องค านึงถึงผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นก่อนผลประโยชน์ส่วนตน นอกจากนี ้คณะกรรมการ
ต้องปฏิบตัิหน้าท่ีการดแูล โดยจะต้องปฏิบตัิสิ่งต่าง ๆ อย่างผู้ มีความระมดัระวงัโดยคิดเสมือน 
ว่าตนเป็นเจ้าของกิจการเอง ตวัแทนตามทฤษฎีตวัแทน ก็คือ คณะกรรมการบริษัท ซึ่งมีบทบาท
ส าคญัยิ่งในการควบคมุดแูลการด าเนินงานของผู้บริหารหรือฝ่ายจดัการให้บรรลุตามเป้าหมาย
ของบริษัทและรับผิดชอบต่อผู้ ถือหุ้นและบคุคลภายนอกนัน้เป็นของคณะกรรมการบริษัท ดงันัน้ 
คณะกรรมการจึงเป็นบุคคลส าคัญท่ีมีส่วนช่วยในการผลักดันให้เกิดการปฏิบัติท่ี เป็นไป 
ตามหลักการก ากับดูแลกิจการท่ี ดี โดยเฉพาะควรเน้นไปท่ีบทบาท หน้าท่ีและโครงสร้างของ
คณะกรรมการ ซึง่คณะกรรมการควรประกอบด้วยกรรมการท่ีมีความรู้ความสามารถ และประสบการณ์
ในการด าเนินธุรกิจอย่างเพียงพอ รวมทัง้มีองค์ประกอบของคณะกรรมการท่ีจะสามารถสร้าง
กลไกการถ่วงดลุอ านาจภายในได้อย่างเหมาะสม คณะกรรมการมีหน้าท่ีในการก าหนดนโยบาย
และก ากับควบคุมดูแลให้ข้อชีแ้นะในการประกอบธุรกิจ แก่ฝ่ายจัดการ รวมทัง้ตรวจสอบการ
ท างานของฝ่ายจัดการให้เป็นไปตามนโยบายท่ีก าหนดไว้ ซึ่งส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ ได้ให้แนวทางส าหรับคณะกรรมการในการปฏิบตั ิดงันี ้
 - ความยุติธรรม (Fairness) คณะกรรมการควรด าเนินงานและควบคุมดูแลการบริหารงาน

ของฝ่ายจดัการเพ่ือประโยชน์ของผู้ ถือหุ้น ผู้ลงทุน และผู้ ท่ีเก่ียวข้องทุกฝ่ายด้วยความเป็นธรรม 

โดยไมเ่อาเปรียบ ฉ้อโกงหรือค านงึถึงผลประโยชน์ของตวัเองหรือผู้ ถือหุ้นกลุ่มใดกลุ่มหนึ่งอย่างไม่

เป็นธรรม 
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 - ความโปร่งใส (Transparency) คณะกรรมการและผู้บริหารควรบริหารงานด้วยความโปร่งใส 

มีการเปิดเผยข้อมูลท่ีถูกต้อง ชดัเจน เช่ือถือได้ ทนัเวลาและสม ่าเสมอ เพ่ือให้ผู้ ลงทุนภายนอก

สามารถประเมนิผลการด าเนินงานและความเส่ียงได้ 

 - ความรับผิดชอบตามหน้าท่ี (Accountability) คณะกรรมการมีหน้าท่ีรับผิดชอบต่อ 

ผู้ ถือหุ้นในการท่ีเสนอรายงานตอ่ผู้ ถือหุ้นเก่ียวกบัผลการด าเนินงานของบริษัท ซึ่งความรับผิดชอบ

ดงักลา่วต้องอาศยักฎเกณฑ์และข้อก าหนดท่ีเหมาะสมและเป็นหน้าท่ีตามกฎหมายท่ีต้องปฏิบตั ิ

 - ความรับผิดชอบในงาน (Responsibility) คณะกรรมการควรปฏิบตัิหน้าท่ีตามท่ีก าหนด

ไว้ด้วยความตัง้ใจและมีจริยธรรมในการด าเนินธุรกิจ รวมทัง้ควรจะต้องเข้าร่วมประชุมอย่าง

สม ่าเสมอ และปฏิบตัิหน้าท่ีท่ีได้รับมอบหมายอย่างเต็มความสามารถ องค์ประกอบ คณะกรรมการ

ตามข้อพึงปฏิบตัิท่ีดีของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ส าหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน

ก าหนดไว้ ได้แก่ กรรมการท่ีมีส่วนเก่ียวข้องกับการบริหารงานประจ าหรือกรรมการผู้ มีอ านาจ 

ลงนามผกูพนับริษัทซึ่งเรียกว่า คณะกรรมการท่ีเป็นผู้บริหาร (Executive Director) และคณะกรรมการ

ท่ีไม่ได้เป็นผู้บริหาร(Non-Executive Director) ซึ่งเป็นกรรมการจากภายนอกท่ีไม่ได้มีต าแหน่ง

เป็นผู้บริหารหรือพนกังานประจ าของบริษัทจะประกอบด้วยกรรมการท่ีเป็นอิสระ (Independent 

Director) ซึ่งเป็นอิสระจากผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ ผู้บริหารและผู้ ท่ีเก่ียวข้อง ประธานกรรมการ (Chairman) 

เป็นผู้ รับผิดชอบในฐานะผู้น าคณะกรรมการและท าหน้าท่ีเป็นประธานการประชมุ ซึ่งคณะกรรมการ

เป็นผู้ เลือก ควรมาจากกรรมการท่ีเป็นอิสระ และไม่ควรเป็นบุคคลเดียวกับกรรมการผู้ จัดการ 

เพ่ือให้มีการแบง่แยกหน้าท่ีในการก าหนดนโยบายการก ากบัดแูลและการบริหารงานประจ า  

 จากทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory)  ท าให้มองเห็นว่าฝ่ายบริหารของกิจการสามารถ

เลือกใช้นโยบายทางการเงินท่ีท าให้ผลก าไรสูงสุด เพ่ือสร้างความเช่ือมั่นให้กับผู้ ถือหุ้ นและ 

นกัลงทุน และผลตอบแทนสูงสุดกับผู้ ถือหุ้น ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของการก ากับดแูลกิจการท่ีดีและ

ตวัแทนเหล่านี ้เป็นตวัขบัเคล่ือนผลการด าเนินงานของธุรกิจ และส่งผลตอ่การวางแผนภาษีเป็น

อยา่งดี  

2.2 ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) 
 เม่ือกลางปี ศ.ศ.1980 มีการน าทฤษฎีผู้ มีส่วนได้ส่วนเสียมาใช้ในการจดัการเชิงกลยุทธ์ 
โดยค าว่า “ผู้ มีส่วนได้เสีย” มาจากผลงานของสถาบนัวิจัยสแตมฟอร์ด (Stamford Research 
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Institute) ท่ีพฒันาขึน้ ค าว่า Stakeholder มาจากค าว่า Stake รวมกบัค าว่า Holder โดย Stake 
หมายถึงผลประโยชน์หรือส่วนได้ส่วนเสีย ส่วน Holder หมายถึง ผู้ ถือหรือผู้ ได้ประโยชน์ 
Stakeholder จึงได้หมายความถึง ผู้ ถือหรือผู้ ได้ประโยชน์ร่วมกนัของเงินหรือทรัพย์สินอย่างใด
อยา่งหนึง่หรือหลายอยา่ง 
 ทฤษฎีผู้ มีส่วนได้เสีย (Stakeholder theory) มีพัฒนาการมาจากกรอบแนวคิดของ 
Barnard (1938) จากหนงัสือเร่ือง The Functions of the Executive ท่ีมีมมุมองด้านบวก 
ในการให้ความสนับสนุนความรับผิดชอบต่อสังคม ทฤษฎีนีมี้ส่วนช่วยขยายความเข้าใจ 
ของธรรมชาติของบริษัท ท่ีควรพิจารณาถึงผู้ มีส่วนไ ด้ เ สียในมุมมอง ท่ีกว้างกว่า เดิม  
โดยคาดหวังให้มีส่วนรับผิดชอบต่อสังคมมากขึน้ ซึ่งเป็นเร่ืองของการจัดการผู้ ท่ีมีส่วนได้เสีย 
(Stakeholder Theory) ของบริษัท โดยพิจารณาถึงความต้องการ (Need) ความสนใจ (Interest) 
และผลกระทบ (Effect) ท่ีเกิดขึน้ จากนโยบายและการด าเนินงานของบริษัทเพราะการท่ีบริษัท 
จะสามารถด ารงอยู่เจริญก้าวหน้าหรือล่มสลายถือเป็นความชอบธรรมของผู้ ท่ีมีส่วนได้เสีย 
กบับริษัทท่ีเป็นผู้ก าหนดนัน่เอง อนัท่ีจริงแล้วบริษัทข้ามชาติ อย่างเช่น จอห์นสนั แอนด์ จอห์นสนั 
(Johnson and Johnson) ได้ค้นพบแนวคิดเก่ียวกบักลุ่มตา่ง ๆ ของผู้ มีส่วนได้เสียมาก่อนหน้านี ้
โดยประกอบด้วย 
 1. ผู้ ถือหุ้น คือ ผู้ ท่ีน าเงินมาลงทุนกับบริษัท เพ่ือหวงัผลประกอบการโดยบริษัทก าหนด 
ให้มีการเปิดเผยข้อมูลท่ีโปร่งใส ทัง้รายงานด้านการเงิน และเร่ืองอ่ืน ๆ เป็นเร่ืองของความต้องการ 
(Need) ทางด้านเศรษฐกิจ 
 2. พนกังาน คือ ผู้ ท่ีท างานเพ่ือให้บริษัทได้ก าไรจากผลประกอบการเพ่ือต้องการคา่จ้าง
ตอบแทนโดยบริษัทต้องปฏิบัติต่อพนักงานอย่างเป็นธรรม เสมอภาค สุภาพ และให้เกียรต ิ
แก่พนกังานทกุระดบั 
 3. ลูกค้า คือ ผู้ บริโภคข้อมูลและสินค้าจากทางบริษัท เพ่ือคาดหวังกับผลิตภัณฑ์ท่ีมี
คุณค่าและคุ้มค่ากับสิ่งท่ีเสียไป โดยบริษัทมีการดูแลรักษาข้อมูลลูกค้า ตรวจสอบและพัฒนา
เพ่ือให้ได้ผลิตภณัฑ์ท่ีมีคณุภาพมากท่ีสดุ 
 4. คู่ค้า คือ ผู้ ท่ี มีส่วนร่วมในการค้าขาย โดยมีผลก าไรหรือผลด าเนินการร่วมกัน  
บริษัทจึงปฏิบตัิต่อคู่ค้าด้วยความเสมอภาคและยุติธรรม แต่ต้องอยู่ในหลกัการท่ีว่าบริษัทได้รับ
ผลประโยชน์มากท่ีสดุ 
 5. คู่แข่ง คือ ผู้ ท่ีมีผลกระทบต่อการค้า โดยขึน้อยู่กับการแข่งขันในการด าเนินธุรกิจ  
บริษทัมีการควบคมุดแูลไมใ่ห้ข้อมลูความลบัทางการค้า และไมแ่ขง่ขนัโดยวธีิผิดกฎหมาย 
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 6. ชุมชนหรือสังคม คือ ผู้ ท่ีมีผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ (ทัง้ผลดีและผลร้าย)  
โดยบริษัท ให้ยดึมัน่ในความรับผิดชอบตอ่สงัคม ประชาชน ประเทศชาติ โดยเอาใจใส่สิ่งแวดล้อม
เป็นหลกั 
 ในแต่ละธุรกิจย่อมมีประเด็นท่ีมุ่งเน้นและในระดับความส าคัญท่ีความแตกต่างกัน  
หรือประเภทของอุตสาหกรรมท่ีธุรกิจนัน้ ด าเนินงานอยู่ จึงต้องท าการระบุและบริหารจัดการ 
ในรูปแบบท่ีอาจแตกต่างกันในแต่ละองค์กร องค์กรจึงต้องทราบความสัมพันธ์ระหว่างธุรกิจ 
และผู้ มีสว่นได้เสีย ในเชิงผลกระทบและประเดน็ท่ีเช่ือมโยงระหว่างกนัทัง้ด้านบวกและลบ เพ่ือท า
การจดัท าและน าไปใช้และปรับปรุงระบบการจดัการธุรกิจ ธุรกิจต้องมีการบริหารจดัการท่ีเรียกว่า 
การเช่ือมโยงผู้ มีส่วนได้เสียอย่างเป็นกระบวนการเพ่ือน าไปสู่การลดผลกระทบเชิงลบ  
และสร้างผลกระทบเชิงบวก ระหว่างธุรกิจและผู้ มีส่วนได้เสียอันจะน าไปสู่ความร่วมมือ 
และการสร้างคุณค่าร่วมกัน เช่น ผู้ ถือหุ้ นท่ีต้องการลงทุน คู่ค้ายินดีร่วมในการประกอบธุรกิจ 
ลูกค้าท่ีมีความพอใจในสินค้าท่ีซือ้ พนักงานยินดีปฏิบัติงานกับองค์กร การได้รับการยอมรับ 
จากชุมชนและสังคมให้ธุรกิจเข้ามาประกอบการในพืน้ท่ีโดยไม่คัดค้าน นักบริหารควรให้ 
ความสนใจต่อข้อเรียกร้องดงักล่าว ของผู้ มีส่วนได้เสียเพ่ือน ามาเป็นส่วนส าคญัในการก าหนด
และสร้างกลยุทธ์ หากผู้บริหารละเลยความต้องการของผู้ มีส่วนเก่ียวข้องไป อาจท าให้ผู้ มีส่วน 
ได้เสียเลิกให้การสนับสนุนต่อองค์กรได้ เช่น การเลิกเป็นลูกค้า การถอนหุ้ นออกจากบริษัท 
ของผู้ ถือหุ้ น การลาออกจากงานของพนักงาน การหยุดส่งสินค้าหรือวัตถุดิบให้จากผู้ จัดส่ง
วัตถุดิบเป็นต้น และอาจมีการรวมกลุ่มกันเพ่ือสร้างความกดดัน เรียกร้องต่อองค์กรท าให้ 
เป็นการบอ่นท าลายการบริหารงานขององค์กรได้  
 ทฤษฎีผู้ มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) เป็นส่วนหนึ่งท่ีต้องยึดหลกัของการก ากับ
ดแูลกิจการท่ีดี (Good Governance) การท่ีผู้บริหารยึดหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีในการบริหาร 
ท าให้ผู้ ได้ผลประโยชน์จากฝ่ายได้ประโยชน์เสมอภาคกัน ซึ่งอาจจะพิจารณาจากการให้การ
สนับสนุนของผู้ ได้ประโยชน์ต่อกิจการ โดยท่ีผู้ ได้ประโยชน์ท่ีให้การสนับสนุนกิจการมาก 
จะได้รับประโยชน์จากกิจการมาก และในทางตรงข้าม ผู้ ได้ประโยชน์ท่ีให้การสนบัสนนุกิจการน้อย 
ก็จะได้รับประโยชน์จากกิจการน้อย นอกจากนีกิ้จการท่ีรับผิดชอบตอ่สงัคมอาจจะเป็นท่ีน่าสนใจ
กบัลกูค้าและนกัลงทนุมากขึน้ ซึง่จะมีผลกระทบกบัราคาหุ้นท่ีอาจจะปรับตวัสงูขึน้ได้  
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2.3 แนวคิดเกี่ยวกับการก ากับดูแลกจิการที่ดี (Corporate Governance) 

 องค์กรเพ่ือความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพฒันา (Organization for Economic Cooperation 
and Development: OECD) เป็นองค์กรระหว่างประเทศท่ีเป็นต้นแบบของแนวคิดการก ากบัดแูล
กิจการท่ีดีได้อธิบายของการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ซึ่งสรุปได้ว่าการก ากับดูแลกิจการท่ีดี 
เป็นเร่ืองของความสัมพันธ์ระหว่างหน้าท่ีและความร่วมมือระหว่างกันของคณะกรรมการ 
ฝ่ายจดัการ และผู้ มีส่วนได้เสีย และยงัเป็นกรอบของโครงสร้าง แนวทางปฏิบตัิและการติดตาม
ประเมินผลการด าเนินการขององค์กร เพ่ือการบรรลุตามพันธกิจ ค าว่า การก ากับดูแล 
(Governance) ได้มีนกัวิชาการในประเทศสหรัฐอเมริกาและองักฤษริเร่ิมน ามาใช้แพร่หลายตัง้แต่
ทศวรรษท่ี 1980 และต่อมาได้มีการพฒันากลายเป็นค าว่า การก ากับดแูลกิจการ (Corporate 
Governance: CG) ซึ่งเป็นแนวคิดและกระบวนการท่ีองค์กรควรปฏิบตัิกรอบแนวคิดการก ากับ
ดแูลกิจการจะมีส่วนปลีกย่อยแตกต่างไปตามรูปแบบของการจดัตัง้องค์กร เช่น บริษัทมหาชน 
บริษัทเอกชน ต่างก็มีรูปแบบการก ากับดูแลกิจการท่ีแตกต่างกันตามกลุ่มของผู้ มีส่วนได้เสีย 
(Stakeholders) นอกจากนีก้ารก ากับดแูลกิจการในอตุสาหกรรมท่ีตา่งกัน มกัจะมีรายละเอียด
ปลีกยอ่ยท่ีแตกตา่งกนัตามลกัษณะของความเส่ียงท่ีเกิดขึน้จากการด าเนินธุรกิจแนวคิดการก ากบั
ดูแลกิจการท่ีดีได้มีการพูดถึงเป็นครัง้แรกในหน่วยงานระหว่างประเทศท่ีมีหน้าท่ีให้ความ
ช่วยเหลือในด้านการพัฒนาประเทศ นบัแต่ปลายคริสต์ศกัราชท่ี 1980 ภายหลงัจากท่ีได้มีการ
อภิปรายเก่ียวกับผลของนโยบายการปรับโครงสร้างของธนาคารโลก มีการใช้ค าว่า Good 
Governance เป็นพืน้ฐานส าคญัในการฟืน้ฟูระบบเศรษฐกิจของประเทศท่ีรับความช่วยเหลือ 
ทางการเงิน โดยกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ได้ก าหนดเง่ือนไขให้ประเทศท่ีได้รับ 
ความช่วยเหลือทางการเงินจะต้องสร้างให้เกิดการก ากับดูแลกิจการท่ีดีขึน้ และมีการด าเนิน 
ตามนโยบายสาธารณะท่ีได้ตกลงไว้ในสัญญารับการสนับสนุนทางการเงินอย่างเคร่งครัด  
ซึ่งสามารถช่วยให้ประเทศท่ีประสบปัญหาสามารถกลบัมีเสถียรภาพได้อย่างรวดเร็วและมีสงัคม 
ท่ีมีความเข้มแข็ง มัน่คง มีความสมดลุในการบริหารบ้านเมือง และมีภูมิคุ้มกนัวิกฤตท่ีอาจเกิดขึน้
ในภายหน้า ส าหรับในประเทศไทยเพิ่ งเร่ิมมีการพูดถึงหลังจากเกิดวิกฤติการณ์ทางการเงิน 
ในเอเชีย เม่ือปี พ.ศ. 2540 เม่ือธนาคารโลก (World Bank) และกองทนุการเงินระหว่างประเทศ 
(IMF) ได้ระบวุ่าสาเหตสุ าคญัท่ีก่อให้เกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินในเอเชียนัน้ ก็เพราะประเทศ 
ในแถบเอเชียนัน้ ไม่มีการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ด้วยเหตนีุจ้ึงเสนอแนวทาง “ธรรมาภิบาลระดบัโลก” 
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(Global Governance) เพราะเช่ือว่าประเทศท่ีก าลงัพฒันาจ านวนมากจะสามารถมีการพฒันา
ประเทศท่ียัง่ยืนได้ (นภาพร จกัรวาลกลุ, 2559)  
 ประเทศไทยได้เล็งเห็นถึงความจ าเป็นเร่งด่วนในการฟื้นฟูตลาดทุนไทย จึงมีนโยบาย 
ให้จัดการประชุมเพ่ือจัดท าแผนแม่บทในการพัฒนาตลาดทุนขึน้ ซึ่งการประชุมในครัง้นัน้ 
ผู้ แทนจากภาคเอกชนและหน่วยงานของรัฐ ได้ให้ข้อคิดเห็นท่ีเป็นประโยชน์หลายประการ  
โดยมาตรการท่ีส าคญัท่ีประชุมให้ความสนใจเป็นพิเศษคือ การสร้างบรรษัทภิบาล ในตลาดทุน 
ทัง้ในด้านบริษัทจดทะเบียนและสถาบนัตวักลาง และรวมไปถึงองค์กรก ากบัดแูลด้วย ซึ่งจากผล
การประชมุในครัง้นัน้ รัฐบาลได้จดัเร่ืองนีใ้ห้เป็นวาระแห่งชาติ และได้ประกาศอย่างเป็นทางการ
ให้ปี พ.ศ. 2545 เป็นปีเร่ิมต้นแห่งการรณรงค์การมีบรรษัทภิบาลท่ีดี และเพ่ือให้การส่งเสริม
บรรษัทภิบาลมีพฒันาการท่ีเป็นรูปธรรมอย่างต่อเน่ือง (ศิลปพร  ศรีจั่นเพชร, 2552) อีกทัง้ได้
จดัตัง้คณะกรรมการบรรษัทภิบาลแห่งชาติขึน้ ตลาดหลักทรัพย์ได้รณรงค์และส่งเสริมให้บริษัท 
จดทะเบียนตระหนักถึงความส าคัญ และประโยชน์ของการก ากับดูแลกิจการท่ีดี โดยเสนอ
หลักการก ากับดูแลกิจการท่ีดี 15 ข้อ ให้แก่บริษัทจดทะเบียน เพ่ือเป็นแนวทางปฏิบัติในขัน้
เร่ิมแรก ตอ่มาในปี 2549 ได้มีการปรับปรุงหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีส าหรับบริษัทจดทะเบียน 
โดยเทียบเคียงกบัหลกัการก ากบัดแูลกิจการของ The Organization for Economic Co-Operation 
and Development (OECD) Principles of Corporate Governance ปี 2004 และข้อเสนอแนะ
ของธนาคารโลกจากการเข้าร่วมโครงการ Corporate Governance - Reports on the Observance 
of Standards and Codes (CG-ROSC) (สุภาพนัธุ สมบรูณ์มนต์, 2559) ตอ่มาในปี 2555  
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ท าการปรับปรุงหลักการก ากับดูแลกิจการท่ีดีส าหรับบริษัทจดทะเบียน 
อีกครัง้ โดยเป็นการปรับปรุงแก้ไขเพิ่มเตมิในสว่นของแนวปฏิบตัิท่ีดีของทัง้ 5 หมวด ให้สอดคล้อง
กบัหลกัเกณฑ์ ASEAN Corporate Governance Scorecard (ASEAN CG Scorecard) (ตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, 2555) ซึง่บริษัทจดทะเบียนควรมีการน าหลกัปฏิบตัิไปใช้ให้มากท่ีสดุ 
ยงัสามารถปรับใช้ให้เหมาะสมกนัสภาพการณ์ของแตล่ะบริษัทได้ บริษัทจะต้องชีแ้จงเหตผุลและ
มาตรการท่ีบริษัทมาใช้การทดแทนและการเปิดเผยข้อมูล ผลของการน าหลักการก ากับดูแล
กิจการท่ีดีไปปฏิบตัิต่อผู้ มีส่วนได้เสีย และผู้ เก่ียวข้องต่าง ๆ บริษัทจะต้องมีการเปิดเผยข้อมูล
ดังกล่าวในแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ56-1) และรายงานประจ าปีของบริษัท 
นอกจากนัน้บริษัทสามารถพิจารณาการเปิดเผยข้อมูลเก่ียวกับการก ากับดแูลกิจการของบริษัท
ผ่านช่องทางอ่ืนเช่น เว็บไซต์ของบริษัท เพ่ือท่ีจะช่วยให้เกิดสะดวกในเข้าถึงข้อมูล ตลอดจนช่วย
ให้ทกุคนสามารถเข้าถึงข้อมลูดงักลา่วได้  ซึง่แบง่เป็น 5 หมวด ได้แก่ 
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 1. สทิธิของผู้ ถือหุ้น การคุ้มครองสิทธิของผู้ ถือหุ้น ส าหรับเร่ืองสิทธิของผู้ ถือหุ้นนัน้ บริษัท
ควรท่ีจะตระหนกัและให้ความส าคญัในสิทธิพืน้ฐานตา่ง ๆ ของผู้ ถือหุ้นทัง้ในฐานะของนกัลงทุน
ในหลักทรัพย์และในฐานะเจ้าของบริษัท ทัง้นีบ้ริษัทต้องไม่ท าการใด ๆ ท่ีเป็นการละเมิดหรือ 
ลดสิทธิของผู้ ถือหุ้น และต้องส่งเสริมให้ผู้ ถือหุ้นทุกรายได้ใช้สิทธิพืน้ฐานตามท่ีกฎหมายก าหนด 
ซึ่งสิทธิพืน้ฐานตา่ง ๆ ได้แก่ การซือ้ ขาย โอนหุ้น การได้รับส่วนแบง่ในก าไรของกิจการ การได้รับ
ข่าวสารข้อมูลของบริษัทอย่างถูกต้อง ครบถ้วน เพียงพอ ทนัเวลา และเท่าเทียมกัน โดยจดัให้มี
เว็บไซต์เพ่ือให้ข้อมูลและข่าวสารต่าง ๆ ท่ีเป็นปัจจุบัน สามารถเข้าถึงได้ง่าย เช่น รายงาน 
งบการเงิน บทวิเคราะห์ผลการด าเนินงานและฐานะการเงิน จดหมายข่าวถึงผู้ ถือหุ้น แบบแสดง
ข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี หนังสือเชิญประชุมผู้ ถือหุ้ น กิจกรรมเพ่ือสังคม  
และกิจกรรมต่าง ๆ ของบริษัท เป็นต้น การเข้าร่วมประชุมเพ่ือใช้สิทธิในการออกเสียง 
ในท่ีประชุมผู้ ถือหุ้ นในการแต่งตัง้หรือถอดถอนกรรมการ การแต่งตัง้ผู้ สอบบัญชี และสิทธิ 
ในการออกเสียงหรือแสดงความคิดเห็นในเร่ืองท่ีมีผลกระทบต่อบริษัท เช่น การจัดสรรเงินปันผล 
การลดทุนหรือเพิ่มทุน การอนุมัติธุรกรรมท่ีส าคัญ ตลอดจนเร่ืองต่าง ๆ มีผลต่อทิศทาง 
ในการด าเนินธุรกิจของบริษัท และส าหรับในการเข้าร่วมประชุมนัน้ บริษัทควรแจ้งให้ผู้ ถือหุ้ น
ทราบถึงกฎเกณฑ์และวิธีการในการเข้าประชมุ และให้ข้อมูลท่ีเพียงพอตอ่การพิจารณาในแต่ละ
วาระการประชมุ ให้โอกาสในการซกัถามกรรมการ โอกาสในการเสนอวาระการประชมุ และมีสิทธิ
มอบฉันทะให้ผู้ อ่ืนเข้าร่วมประชุมแทน ทัง้นีบ้ริษัทต้องไม่กระท าการท่ีจะเป็นการจ ากัดโอกาส 
ของผู้ ถือหุ้นในการเข้าร่วมประชมุและออกเสียงลงมต ิ
 การประชุมผู้ ถือหุ้ น  บริษัทควรมีการส่ง เสริมและสนับสนุนให้ผู้ ถือหุ้ นทุกกลุ่ม 
ให้ความส าคัญกับการเข้าร่วมประชุมด้วยการจัดส่งหนังสือเชิญประชุมให้แก่ผู้ ถือหุ้ น ซึ่งใน
หนังสือเชิญประชุมมีการระบุวัน เวลา สถานท่ีประชุม และวาระการประชุม โดยมีค าชีแ้จง 
และเหตผุลประกอบในแตล่ะวาระหรือประกอบมติตามท่ีระบไุว้ในหนงัสือเชิญประชมุสามญัและ
วิสามัญผู้ ถือหุ้ น หรือในเอกสารแนบวาระการประชุม ตลอดจนหนังสือมอบฉันทะโดยแนบ 
ไปกับหนงัสือเชิญประชุม ซึ่งกรณีมอบฉันทะสามารถใช้หนังสือมอบฉันทะท่ีแนบไปกับหนงัสือ
เชิญประชมุโดยระบคุวามเห็นในการลงคะแนนเสียงและระเบียบวาระการประชมุได้ อีกทัง้บริษัท
ควรเสนอช่ือกรรมการอิสระอย่างน้อย 1 คน เพ่ือเป็นทางเลือกในการมอบฉันทะของผู้ ถือหุ้ น ทัง้นี ้
บริษัทควรมีการเปิดโอกาสให้ผู้ ถือหุ้นส่งค าถามล่วงหน้าก่อนวนัประชุม โดยก าหนดหลกัเกณฑ์ 
ในการส่งค าถามล่วงหน้าให้ชัดเจน และแจ้งให้ผู้ ถือหุ้นทราบพร้อมกับการน าส่งหนังสือเชิญ
ประชมุผู้ ถือหุ้น อีกทัง้บริษัทควรเผยแพร่หลกัเกณฑ์การส่งค าถามล่วงหน้าดงักล่าวไว้ในเว็บไซต์
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ของบริษัทด้วย ทัง้นีใ้นการเข้าร่วมประชุมและใช้สิทธิออกเสียงบริษัทควรอ านวยความสะดวก 
ให้ผู้ ถือหุ้น อย่างเช่น การเข้าประชุมไม่ควรมีวิธีการท่ียุ่งยากหรือมีค่าใช้จ่ายมากเกินไป สถานท่ี
จดัประชมุสะดวกในการเดนิทาง เป็นต้น 
 การด าเนินการในวนัประชมุผู้ ถือหุ้น บริษัทควรน าเทคโนโลยีท่ีทนัสมยัมาใช้ในการประชมุ
ผู้ ถือหุ้นเพ่ือเกิดความสะดวก ความรวดเร็ว ความถกูต้อง และความแม่นย า ซึ่งเร่ิมตัง้แตข่ัน้ตอน
การเตรียมข้อมลูผู้ เข้าร่วมประชุม การลงทะเบียนเข้าร่วมประชมุ การประมวลผล การลงคะแนน
ตามวาระ และการรายงานสรุปผลการประชุมผู้ ถือหุ้ น ในการประชุมกรรมการทุกคน 
ควรเข้าร่วมประชุมผู้ ถือหุ้ นเพ่ือตอบข้อซกัถามแก่ผู้ ถือหุ้นท่ีเข้าร่วมประชุมผู้ ถือหุ้น และส าหรับ 
การตรวจนับหรือตรวจสอบคะแนนเสียงควรก าหนดให้บุคคลท่ีเป็นอิสระเป็นผู้ นับคะแนน 
ในการประชมุสามญัและวิสามญัผู้ ถือหุ้น และเปิดเผยให้ท่ีประชมุทราบพร้อมบนัทึกไว้ในรายงาน
การประชมุ 
 การจดัท ารายงานการประชุม และการเปิดเผยมติการประชุมผู้ ถือหุ้น ในจดัท ารายงาน
การประชุมผู้ ถือหุ้นจะต้องมีการชีแ้จงขัน้ตอนการลงคะแนน วิธีการแสดงผลคะแนนให้ท่ีประชุม
ก่อนด าเนินการประชมุ นอกจากนีย้งัมีประเด็นการซกัถามและค าตอบ ผลการลงคะแนนในแตล่ะ
วาระ และรายช่ือกรรมการผู้ เข้าร่วมประชุมและกรรมการท่ีลาประชุม และบริษัทควรเปิดเผย
รายงานการประชุมผู้ ถือหุ้นนีไ้ว้บนเว็บไซต์ เพ่ือให้สาธารณชนได้ทราบถึงผลการลงคะแนนของ 
แตล่ะวาระในการประชมุนัน้ ๆ 
 ดงันัน้บริษัทควรจะต้องมีการปฏิบตัิงานท่ีโปร่งใส และมีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี เพ่ือให้
มัน่ใจได้วา่ผู้ มีสว่นได้เสียได้รับการคุ้มครองและปฏิบตัิด้วยดี 
 2. การปฏิบตัิต่อผู้ ถือหุ้ นอย่างเท่าเทียมกัน ในฐานะท่ีผู้ ถือหุ้ นทุกรายเป็นเจ้าของบริษัท 
ดงันัน้ผู้ ถือหุ้ นทุกรายย่อมมีสิทธิในฐานะผู้ ถือหุ้นเท่าเทียมกันทุกประการ บริษัทจึงควรถือเป็น
นโยบายในการท่ีจะก ากับดูแลให้มีการปฏิบตัิท่ีเป็นธรรมต่อผู้ ถือหุ้นทุกราย ซึ่งไม่เพียงเฉพาะ 
ในเร่ืองของการปกป้องสิทธิขัน้พืน้ฐานของผู้ ถือหุ้นท่ีได้กล่าวไว้ข้างต้นแล้วเท่านัน้ แต่ได้รวมถึง
การปฏิบัติต่อผู้ ถือหุ้ นอย่างเท่าเทียมกันในการประชุม ผู้ ถือหุ้ น การดูแลการใช้ข้อมูลภายใน 
ให้เป็นไปโดยชอบ ป้องกันไม่ให้ใช้ข้อมูลเหล่านัน้ในการแสวงหาผลประโยชน์โดยมิชอบ และไม่
เป็นการเอาเปรียบผู้ ถือหุ้นอ่ืน ซึ่งการก ากบัดแูลนีจ้ะช่วยสร้างความมัน่ใจให้กบัผู้ ถือหุ้นว่า บริษัท
ดแูลการใช้เงินของผู้ ถือหุ้นลงทนุไปอยา่งเหมาะสม 
 การให้ข้อมลูก่อนการประชมุผู้ ถือหุ้น บริษัทควรท่ีจะจดัท าเป็นหนงัสือเชิญประชมุ แจ้งก าหนด 
การประชมุ กฎเกณฑ์ตา่ง ๆ ท่ีใช้ในการประชมุ ขัน้ตอนการออกเสียงลงมติ รวมทัง้สิทธิการออกเสียง
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ลงคะแนนตามแตล่ะประเภทของหุ้น และในส่วนของระเบียบวาระให้ก าหนดวาระการประชุมผู้ ถือหุ้น
ไว้เป็นเร่ือง ๆ ให้ชดัเจนว่าเป็นเร่ืองท่ีจะเสนอเพ่ือทราบ เพ่ืออนมุตัิ หรือ เพ่ือพิจารณา รวมทัง้ความเห็น
ของคณะกรรมการข้อเท็จจริงและเหตผุลของแต่ละวาระท่ีเสนอไว้ให้ชดัเจนเพียงพอตอ่การตดัสินใจ 
โดยท่ีเอกสารประกอบการประชมุผู้ ถือหุ้นดงักล่าวควรจดัท าทัง้เป็นภาษาไทยและภาษาองักฤษ 
พร้อมทัง้เผยแพร่ไว้บนเว็บไซต์ของบริษัทก่อนวนัประชมุผู้ ถือหุ้นอย่างน้อย 28 วนั เพ่ือให้ผู้ ถือหุ้น
ได้มีเวลาศกึษาข้อมลูอยา่งเพียงพอ 
 การคุ้มครองสิทธิของผู้ ถือหุ้นส่วนน้อย บริษัทควรมีการคุ้มครองสิทธิดงักล่าวโดยเปิด
โอกาสให้ผู้ ถือหุ้นส่วนน้อยเสนอเพิ่มวาระการประชุมล่วงหน้าก่อนวันประชุมผู้ ถือหุ้ น รวมทัง้ 
ให้เสนอช่ือบุคคลท่ีมีคณุสมบตัิเหมาะสมเข้าด ารงต าแหน่งกรรมการของบริษัท และก ากับดแูล
ไม่ให้ผู้บริหารเพิ่มวาระการประชุมท่ีไม่ได้แจ้งเป็นการล่วงหน้าโดยไม่จ าเป็น โดยเฉพาะวาระ
ส าคญัท่ีผู้ ถือหุ้นต้องใช้เวลาในการศกึษาข้อมลูก่อนตดัสินใจ ทัง้นีบ้ริษัทควรเผยแพร่หลกัเกณฑ์ 
รวมถึงชอ่งทางรับเร่ืองและชว่งเวลาท่ีเปิดรับเร่ือง ให้ผู้ ถือหุ้นทราบผา่นทางเว็บไซต์ของบริษัท 
 การป้องกนัการใช้ข้อมูลภายใน บริษัทควรก าหนดแนวทางในการเก็บรักษาและป้องกัน
การใช้ข้อมูลภายในไว้เป็นลายลักษณ์อักษร และแจ้งแนวทางดงักล่าวให้แก่บุคคลท่ีเก่ียวข้อง 
ซึ่งรวมถึง กรรมการ ผู้บริหาร พนกังาน และลกูจ้าง รวมถึงคูส่มรสและบตุรท่ียงัไม่บรรลนุิติภาวะ
ของบุคคลดงักล่าวท่ีเก่ียวข้องกับข้อมูลได้รับทราบและยึดถือปฏิบตัิ เพ่ือป้องกันไม่ให้กรรมการ
และผู้บริหารท่ีเก่ียวข้องกับการใช้ข้อมูลภายใน ในการซือ้ขายหลักทรัพย์หรือหาผลประโยชน์
ให้แก่ตนเองหรือผู้ อ่ืนในทางมิชอบ โดยอาจมีการก าหนดห้ามบุคคลท่ีเก่ียวข้องท าการซือ้ขาย
หลกัทรัพย์ของบริษัทเป็นระยะเวลาอย่างน้อย 1 เดือน ก่อนมีการเปิดเผยงบการเงินรายไตรมาส 
และงบการเงินประจ าปี และให้รอคอยอย่างน้อย 24 ชัว่โมง ภายหลงัการเปิดเผยข้อมลูดงักล่าว
ให้แกส่าธารณชนแล้ว และควรก าหนดให้กรรมการทกุคนตลอดจนผู้บริหารท่ีมีหน้าท่ีรายงานการถือ
ครองหลกัทรัพย์ตามกฎหมายจดัส่งรายงานดงักล่าวให้แก่คณะกรรมการเป็นประจ า รวมทัง้ให้มี 
การเปิดเผยในรายงานประจ าปีด้วย 
 การมีสว่นได้เสียของกรรมการ บริษัทจะต้องให้กรรมการรายงานการมีส่วนได้เสียของตน
อยา่งน้อยก่อนการพิจารณาวาระนัน้ และบนัทึกไว้ในรายงานการประชมุคณะกรรมการ กล่าวคือ
หากกรรมการมีส่วนได้เสียในวาระใด ให้เปิดเผยข้อมลูเก่ียวกับส่วนได้เสียของตนให้ท่ีประชุมทราบ 
และจะไมมี่สิทธิออกเสียงในวาระดงักลา่ว 
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 3. บทบาทของผู้ มีส่วนได้เสีย บริษัทต้องให้ความส าคญัต่อสิทธิของผู้ มีส่วนได้เสียทุกกลุ่ม 
ไม่ว่าจะเป็นผู้ มีส่วนได้เสียภายใน เช่น ผู้บริหาร พนกังาน ลูกจ้างของบริษัท เป็นต้น หรือผู้ มีส่วน
ได้เสียภายนอก เชน่ คูแ่ขง่ คูค้่า ลกูค้า เจ้าหนี ้ชมุชนและสงัคม เป็นต้น 
 ก าหนดนโยบายการปฏิบัติต่อผู้ มีส่วนได้เสีย บริษัทจะต้องก าหนดนโยบายดังกล่าว 
ของแตล่ะกลุม่ไว้อยา่งชดัเจน ซึง่อยา่งน้อยควรมีในเร่ืองตอ่ไปนี ้ 
 1) การก าหนดขอบเขตในการดแูลลูกค้าอย่างเป็นระบบทัง้ในด้านสุขภาพ ความปลอดภัย 
และการชดเชยจากการใช้สินค้าหรือบริการในชว่งอายขุองสินค้าหรือบริการนัน้  
 2) การอธิบายถึงขัน้ตอนและวิธีปฏิบตัใินการคดัเลือกคูค้่า  
 3) การอธิบายการด าเนินการอย่างเป็นระบบของบริษัทเพ่ือท าให้มั่นใจได้ว่าห่วงโซ่
อปุทาน (Value chain) ของบริษัทนัน้เป็นมิตรตอ่สิ่งแวดล้อม และส่งเสริมการพฒันาอย่างยัง่ยืน
อยา่งสม ่าเสมอ  
 4) การสร้างปฏิสมัพนัธ์อนัดีกบัชมุชนท่ีสถานประกอบการของบริษัทตัง้อยู ่ 
 5) การจดัให้มีโครงการหรือแนวทางในการต่อต้านการทุจริต การคอร์รัปชัน่ โดยก าหนด
นโยบายการป้องกนัการหาผลประโยชน์ในหน้าท่ีโดยมิชอบเพ่ือให้ทกุคนในบริษัทได้รับรู้ถึงหน้าท่ี 
ความรับผิดชอบในการต่อต้านการทุจริตด้วยการประกอบธุรกิจตามหลักคุณธรรม จริยธรรม  
และด าเนินธุรกิจด้วยหลักการในการต่อต้านการทุจริต ทุกรูปแบบ รวมถึงการสนบัสนุนกิจกรรม
ตา่ง ๆท่ีสง่เสริมและปลกูฝังให้พนกังานทกุคนปฏิบตัิด้วยความซ่ือสตัย์สจุริต มีคณุธรรม และให้มี
ความระมัดระวัง และป้องกันไม่ให้กระท าการใด ๆ ท่ีเป็นการละเมิดกฎหมาย และระเบียบ
ข้อบงัคบัท่ีเก่ียวข้อง  
 6) การก าหนดวิธีการและแนวปฏิบตัใินการไมล่ะเมิดสิทธิของเจ้าหนี ้ 
 7) การปฏิบตักิบัพนกังานและลกูจ้างอยา่งเป็นธรรม รวมทัง้มีการพฒันาความรู้และศกัยภาพ
ของพนกังานอยา่งตอ่เน่ือง 
 และจะต้องเปิดโอกาสให้ผู้ มีสว่นได้เสียแสดงความคิดเห็น แจ้งเบาะแส ข้อร้องเรียน หรือ
เสนอเร่ืองส าคญัอ่ืน ๆ โดยจดัให้มีกระบวนการและช่องทางในการรับและจดัการกบัข้อร้องเรียน 
เช่น การร้องเรียนผ่านกรรมการอิสระ และการร้องเรียนผ่านเว็บไซต์ของบริษัท เพ่ือไว้เป็น
ประโยชน์ในการปรับปรุงการด าเนินงานและพฒันาธุรกิจของบริษัท ทัง้นีบ้ริษัทจะต้องไม่กระท า
การใด ๆ ท่ีเป็นการละเมิดสิทธิของผู้ มีสว่นได้เสีย และในกรณีท่ีผู้ มีส่วนได้เสียได้รับความเสียหาย
จากการละเมิดสิทธิให้มีการก าหนดมาตรการขึน้มาชดเชยกรณีดงักล่าว ทัง้นีบ้ริษัทจะต้องปฏิบตัิ
ตามกฎหมาย และข้อก าหนดท่ีเก่ียวข้องเพ่ือให้สิทธิของผู้ มีส่วนได้เสียดงักล่าวได้รับการดูแล 
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เป็นอย่างดี และควรมีการส่งเสริมให้เกิดความร่วมมือระหว่างบริษัทกับผู้ มีส่วนได้เสียทุกกลุ่ม 
ในการสร้างความมัง่คัง่ ความมัน่คงทางการเงินและความยัง่ยืนของกิจการ 
 การเปิดเผยการปฏิบัติตามนโยบาย และการจัดท ารายงานความรับผิดชอบต่อสังคม 
บริษัทควรมีการเปิดเผยการปฏิบัติตามนโยบายความรับผิดชอบต่อสังคมในรูปแบบรายงาน 
แห่งความยัง่ยืน ด้านความรับผิดชอบตอ่สงัคมเพ่ือเปิดเผยการปฏิบตัิกิจกรรมด้านตา่ง ๆ รวมถึง
ส่งเสริมการมีส่วนร่วมของพนักงานในการปฏิบตัิตามนโยบายเพ่ือปลูกฝังจิตส านึกกับความ
รับผิดชอบต่อสังคมแก่พนักงานในองค์กรทุกระดับอย่างต่อเน่ือง และควรจัดท ารายงานแห่ง 
ความยัง่ยืน ด้านความรับผิดชอบต่อสังคมเปิดเผยไว้ในเว็บไซต์ และรายงานประจ าปีหรือจดัท า
เป็นฉบบัต่างหากแยกจากรายงานประจ าปี เพ่ือเผยแพร่การปฏิบตัิตามแนวทางของนโยบาย
ความรับผดิชอบตอ่สงัคมเพ่ือการพฒันาธุรกิจอยา่งยัง่ยืน 
 4. การเปิดเผยข้อมูลและความโปร่งใส บริษัทควรให้ความส าคญัต่อการเปิดเผยข้อมูล
ส าคญัท่ีมีผลตอ่การตดัสินใจของผู้ลงทนุ และผู้ มีส่วนได้เสียกับบริษัททัง้ท่ีเป็นข้อมูลทางการเงิน 
และไม่ใช่ข้อมูลทางการเงินอย่างถูกต้อง ครบถ้วน ทั่วถึง ทันเวลา ผ่านช่องทางท่ีเข้าถึงข้อมูล 
ได้ง่าย มีความเท่าเทียมกนัและน่าเช่ือถือโดยรายงานผ่านช่องทางต่าง ๆ เช่น แบบแสดงรายการ
ข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี รวมถึงผ่านทางเว็บไซต์ของบริษัท และควรมี 
การเปิดเผยข้อมลูทัง้ภาษาไทยและภาษาองักฤษด้วย 
 ส าหรับการเปิดเผยข้อมลู ในสว่นของการจดัท ารายงานทางการเงินและข้อมลูทางการเงิน 
ควรจดัท าขึน้ตามมาตรฐานการบญัชีท่ีรับรองทัว่ไปในประเทศไทย และผ่านการตรวจสอบจากผู้สอบ
บญัชีอิสระ โดยเลือกใช้นโยบายบัญชีท่ีเหมาะสมและถือปฏิบัติอย่างสม ่าเสมอ ใช้ดุลยพินิจ 
ในการจดัท าอยา่งระมดัระวงั อีกทัง้มีการเปิดเผยข้อมลูส าคญัอยา่งเพียงพอในหมายเหตปุระกอบ
งบการเงิน นอกจากนัน้ส าหรับในส่วนของค่าสอบบญัชีประจ าปีเม่ือได้ผ่านความเห็นชอบและ
ได้รับอนมุตัแิล้วควรมีการเปิดเผยคา่สอบบญัชีและคา่บริการอ่ืนท่ีผู้สอบบญัชีให้บริการไว้ด้วย 
 บริษัทควรมีการจัดท าค าอธิบายและการวิเคราะห์ของฝ่ายจัดการ (Management 
Discussion and Analysis หรือ MD&A) ประกอบการเปิดเผยงบการเงินทกุในไตรมาส เพ่ือให้ 
นกัลงทนุได้รับทราบข้อมูลและการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึน้กบัฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน
ของบริษัทได้ดียิ่งขึน้ นอกเหนือจากข้อมลูตวัเลขในงบการเงินเพียงอยา่งเดียว 
 นอกจากนัน้บริษัทควรมีการเปิดเผยรายช่ือและอ านาจหน้าท่ีของคณะกรรมการ  
และคณะกรรมการชุดอ่ืน ๆ จ านวนครัง้ของการประชุม จ านวนครัง้ท่ีกรรมการแต่ละคนเข้าร่วม
ประชุมในปีท่ีผ่านมา ความคิดเห็นจากการท าหน้าท่ีรวมถึงการฝึกอบรมและพัฒนาความรู้ 
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ด้านวิชาชีพอย่างต่อเน่ือง อีกทัง้เปิดเผยค่าตอบแทนแก่กรรมการและผู้ บริหารไว้ในรายงาน
ประจ าปีด้วย และบริษัทควรมีการรายงานนโยบายการก ากับดูแลกิจการ จรรยาบรรณธุรกิจ 
นโยบายการบริหารความเส่ียงและนโยบายเก่ียวกับการดูแลสิ่งแวดล้อมและสังคม และผล 
การปฏิบตัิตามนโยบายดงักล่าว รวมถึงกรณีท่ีไม่สามารถปฏิบตัิตามนโยบายเหล่านัน้ได้พร้อม
ชีแ้จงเหตุผลโดยผ่านช่องทางต่าง ๆ เช่น รายงานประจ าปี รวมถึงผ่านทางเว็บไซต์ของบริษัท 
เพ่ือให้นักลงทุนได้ทราบข้อมูลดังกล่าวด้วย และคณะกรรมการบริษัทควรให้ความส าคัญ 
กับข้อมูลท่ีเผยแพร่สู่สาธารณะชน ทัง้นีค้ณะกรรมการตรวจสอบอาจมีการให้ความเห็นเก่ียวกับ 
เร่ืองดงักล่าวในรายงานของคณะกรรมการตรวจสอบ ซึ่งแสดงไว้ในรายงานประจ าปีของบริษัท 
รวมทัง้จัดให้มีรายงานความรับผิดชอบของคณะกรรมการตอ่รายงานทางการเงินแสดงควบคูก่ับ
รายงานของผู้สอบบญัชีในรายงานประจ าปี 
 ข้อมูลขัน้ต ่าท่ีควรเปิดเผยบนเว็บไซต์ของบริษัท ในส่วนท่ีนอกจากการเผยแพร่ข้อมูล 
ตามเกณฑ์ท่ีก าหนดและผา่นชอ่งทางของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย แบบแสดงรายการข้อมลู
ประจ าปี (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปีแล้ว บริษัทควรมีการเปิดเผยข้อมลูทัง้ภาษาไทยและ
ภาษาองักฤษผ่านเว็บไซต์ โดยควรเผยแพร่อย่างสม ่าเสมอและเป็นปัจจบุนั ซึ่งข้อมลูบนเว็บไซต์ 
ของบริษัท อยา่งน้อยควรประกอบด้วยข้อมลูตอ่ไปนี ้ 
 1) วิสยัทศัน์และพนัธกิจของบริษัท  
 2) ลกัษณะการประกอบธุรกิจของบริษัท  
 3) รายช่ือคณะกรรมการและผู้บริหาร  
 4) งบการเงินและรายงานเก่ียวกับฐานะการเงินและผลการด าเนินงานทัง้ฉบบัปัจจุบัน
และของปีก่อนหน้า  
 5) แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปี ท่ีสามารถ 
ให้ดาวน์โหลดได้  
 6) ข้อมลูหรือเอกสารอ่ืนใดท่ีบริษัทน าเสนอตอ่นกัวิเคราะห์ ผู้จดัการกองทนุ หรือส่ือตา่ง ๆ  
 7) โครงสร้างการถือหุ้นทัง้ทางตรงและทางอ้อม  
 8) โครงสร้างกลุ่มบริษัท รวมถึงบริษัทย่อย บริษัทร่วม บริษัทร่วมค้า และ Special Purpose 
Enterprises/ Vehicles (SPEs/SPVs)  
 9) กลุ่มผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ทัง้ทางตรงและทางอ้อมท่ีถือหุ้นตัง้แต่ร้อยละ 5 ของจ านวนหุ้น 
ท่ีจ าหนา่ยได้แล้วทัง้หมดและมีสิทธิออกเสียง  
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 10) การถือหุ้นทัง้ทางตรงและทางอ้อมของกรรมการ ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ผู้บริหารระดบัสูง 
 11) หนงัสือเชิญประชมุสามญัและวิสามญัผู้ ถือหุ้น  
 12) ข้อบงัคบับริษัท หนงัสือบริคณห์สนธิ และข้อตกลงของกลุม่ผู้ ถือหุ้น (ถ้ามี)  
 13) นโยบายด้านการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีของบริษัท  
 14) นโยบายด้านบริหารความเส่ียง รวมถึงวิธีการจดัการความเส่ียงด้านตา่ง ๆ  
 15) กฎบตัร หรือหน้าท่ีความรับผิดชอบ คณุสมบตั ิวาระการด ารงต าแหน่งของคณะกรรมการ 
รวมถึงเร่ืองท่ีต้องได้รับความเห็นชอบจากคณะกรรมการ  
 16) กฎบตัร หรือหน้าท่ีความรับผิดชอบ คณุสมบตั ิวาระการด ารงต าแหน่งของคณะกรรมการ
ตรวจสอบ คณะกรรมการสรรหา คณะกรรมการก าหนดค่าตอบแทน และคณะกรรมการก ากับ
ดแูลกิจการท่ีดี  
 17) จรรยาบรรณส าหรับพนักงานและกรรมการของบริษัท รวมถึงจรรยาบรรณของ 
นกัลงทนุสมัพนัธ์  
 18) ข้อมูลติดต่อหน่วยงาน หรือบุคคลท่ีรับผิดชอบงานนกัลงทุนสมัพนัธ์ เช่น ช่ือบุคคล 
ท่ีสามารถให้ข้อมลูได้ หมายเลขโทรศพัท์ 
 นอกจากนี ้บริษัทควรจดัให้มีหน่วยงานหรือผู้ รับผิดชอบงานเก่ียวกบั “นกัลงทนุสมัพนัธ์” 
(Investor Relations หรือ IR) เพ่ือท าหน้าท่ีเผยแพร่ข้อมูลขององค์กรทัง้ข้อมูลทางการเงิน 
และข้อมลูทัว่ไปให้แก่บคุคลภายนอก เช่น ผู้ลงทนุ นกัลงทนุสถาบนั นกัลงทนุทัว่ไป นกัวิเคราะห์  
ผา่นชอ่งทางตา่ง ๆ ให้ได้รับข้อมลูอยา่งเทา่เทียมและเป็นธรรม และอาจมีการจดักิจกรรมเก่ียวกบั
งานนักลงทุนสัมพันธ์ เพ่ือเผยแพร่และชีแ้จงข้อมูล รวมถึงมีการเปิดโอกาสให้สามารถเข้าพบ
ผู้บริหารของบริษัทได้ตามความเหมาะสม ภายใต้หลักเกณฑ์ท่ีว่าข้อมูลท่ีให้เป็นข้อมูลท่ีได้
เปิดเผยตอ่สาธารณะแล้ว 
 5. ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ เน่ืองจากคณะกรรมการถือเป็นหัวใจส าคญั 
ของการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ดังนัน้คุณสมบัติของผู้ ท่ีเป็นคณะกรรมการควรจะต้องมีภาวะ 
ความเป็นผู้น า มีวิสยัทศัน์ มีความเช่ียวชาญ มีประสบการณ์ มีความเป็นอิสระในการตดัสินใจ 
สามารถอุทิศเวลาและมีความพยายามอย่างเต็มท่ีในการปฏิบัติหน้าท่ีตามความรับผิดชอบ  
มีความระมดัระวงัและซ่ือสัตย์สุจริต เพ่ือประโยชน์สูงสุดของบริษัทและผู้ ถือหุ้น คณะกรรมการ
ควรมีการแบง่แยกบทบาทหน้าท่ีความรับผิดชอบระหว่างคณะกรรมการและฝ่ายจดัการท่ีชดัเจน 
และดูแลให้บริษัทมีระบบงานท่ีให้ความเช่ือมั่นได้ว่ากิจกรรมต่าง ๆ ของบริษัทได้ด าเนินไป 
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ในลักษณะท่ีถูกต้องตามกฎหมายและมีจริยธรรม โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท บริษัทควร
ปฏิบตัติามหลกัการดงันี ้ 
 1) การก าหนดโครงสร้างของคณะกรรมการให้ประกอบด้วยกรรมการท่ีมีคุณสมบัติ
หลากหลาย ทัง้ในด้านทักษะ ประสบการณ์ ความสามารถเฉพาะด้านท่ีเป็นประโยชน์ใน 
การท างาน และต้องมีกรรมการท่ีไม่ได้เป็นกรรมการบริหารอย่างน้อย 1 คน ท่ีมีประสบการณ์ในธุรกิจ
หรืออตุสาหกรรมหลกัท่ีบริษัทด าเนินกิจการอยู่ และบริษัทยงัต้องเปิดเผยนโยบายในการก าหนด
องคป์ระกอบของคณะกรรมการท่ีมีความหลากหลายในรายงานประจ าปีและบนเว็บไซต์  
 2) บริษัทควรมีคณะกรรมการในจ านวนท่ีเหมาะสมและเพียงพอต่อการด าเนินธุรกิจ  
โดยมีจ านวนกรรมการไม่น้อยกว่า 5 คน และไม่ควรเกิน 12 คน ทัง้นีข้ึน้อยู่กับขนาด ประเภท  
และความซบัซ้อนของธุรกิจ  
 3) คณะกรรมการควรมีกรรมการอิสระท่ีสามารถให้ความเห็นเก่ียวกบัการท างานของฝ่าย
จดัการได้อย่างอิสระในจ านวนท่ีเป็นไปตามสดัส่วนอย่างยุติธรรมและเหมาะสม และกรรมการ 
ท่ีไมไ่ด้เป็นกรรมการอิสระ ควรเป็นไปตามสดัส่วนอย่างยตุิธรรมของเงินลงทนุของผู้ ถือหุ้นแตล่ะกลุ่ม 
แตท่ัง้นีส้ าหรับในกรณี ดงันี ้ 
 3.1) ประธานกรรมการและกรรมการผู้จดัการเป็นคนเดียวกนั 
 3.2) ประธานคณะกรรมการไมเ่ป็นกรรมการอิสระ  
 3.3) ประธานคณะกรรมการและกรรมการผู้ จัดการเป็นบุคคลในครอบครัวเดียวกัน 
 3.4) ประธานคณะกรรมการเป็นสมาชิกในคณะกรรมการบริหาร หรือคณะท างาน  
หรือได้รับมอบหมายให้รับผิดชอบด้านการบริหาร จากกรณีดงักล่าวนีค้ณะกรรมการควรประกอบด้วย
กรรมการอิสระมากกว่ากึ่งหนึ่งของจ านวนกรรมการทัง้หมด เพ่ือท่ีจะไม่ให้ใครคนใดคนหนึ่ง 
มีอ านาจโดยไมจ่ ากดั ตลอดจนเพื่อให้เกิดการถ่วงดลุอ านาจและสอบทานการบริหารงานได้  
 4) ควรมีการก าหนดวาระการด ารงต าแหน่งของกรรมการไว้อย่างชัดเจน และระบุไว้ 
ในนโยบายการก ากบัดแูลกิจการ  
 5) คณะกรรมการควรมีการพิจารณาคณุสมบตัิของผู้ ท่ีจะเป็น “กรรมการอิสระ” เพ่ือให้
กรรมการอิสระนัน้มีความเป็นอิสระอย่างแท้จริง และควรก าหนดให้มีวาระการด ารงต าแหน่ง
ตอ่เน่ืองไม่เกิน 9 ปี แตถ้่าหากมีการด ารงต าแหน่งเกินจากนัน้ คณะกรรมการควรมีการพิจารณา
อยา่งสมเหตสุมผลถึงความจ าเป็นดงักลา่วนัน้  
 6) ประธานกรรมการและกรรมการผู้ จัดการมีหน้าท่ีและความรับผิดชอบต่างกัน 
คณะกรรมการควรก าหนดอ านาจหน้าท่ีของแต่ละฝ่ายให้ชัดเจน เพ่ือไม่ให้ใครคนใดคนหนึ่ง 
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มีอ านาจโดยไมจ่ ากดั และควรแยกบคุคลท่ีด ารงต าแหนง่ประธานกรรมการออกจากบคุคลท่ีด ารง
ต าแหนง่กรรมการผู้จดัการ และคณะกรรมการควรให้กรรมการอิสระเป็นผู้ด ารงต าแหน่งประธาน
กรรมการ  
 7) คณะกรรมการควรก าหนดหลกัเกณฑ์และวิธีปฏิบตัิในการให้กรรมการด ารงต าแหน่ง
ในบริษัทอ่ืนไว้อย่างชัดเจน ทัง้ประเภทของต าแหน่งกรรมการ และจ านวนบริษัทท่ีไปด ารง
ต าแหน่งได้ โดยพิจารณาจ านวนบริษัทท่ีกรรมการแตล่ะคนจะไปด ารงต าแหน่ง ซึ่งให้เหมาะสม
กับลักษณะหรือสภาพธุรกิจของบริษัท ไม่ควรเกิน 5 บริษัทจดทะเบียน ทัง้นี เ้ พ่ือให้มั่นใจ 
ได้ว่ากรรมการสามารถทุ่มเทเวลาในการปฏิบตัิหน้าท่ีในบริษัทได้อย่างเต็มท่ี และมีประสิทธิภาพ 
ในการปฏิบตังิานท่ีเพียงพอ  
 8) บริษัทควรมีเลขานกุารบริษัทเพ่ือท่ีจะท าหน้าท่ีให้ค าแนะน าด้านกฎหมายและกฎเกณฑ์
ตา่ง ๆ ท่ีคณะกรรมการจะต้องทราบ และท าหน้าท่ีในการดแูลกิจกรรมตา่ง ๆ ของคณะกรรมการ 
รวมทัง้ประสานงานให้มีการปฏิบัติตามมติคณะกรรมการ ดังนัน้คณะกรรมการควรจัดให้มี 
การก าหนดคุณสมบัติและประสบการณ์ของเลขานุการท่ีเหมาะสม และส่งเสริมสนับสนุน 
ให้เลขานุการได้รับการฝึกอบรมและพฒันาความรู้อย่างต่อเน่ืองทัง้ทางด้านกฎหมาย การบญัชี 
หรือการปฏิบตัิหน้าท่ีเลขานุการบริษัท และนอกจากนีค้วรเปิดเผยคุณสมบตัิและประสบการณ์
ของเลขานกุารบริษัทไว้ในรายงานประจ าปี และบนเว็บไซต์ของบริษัทด้วย 
 คณะกรรมการชุดย่อย นอกจากบริษัทจะมีคณะกรรมการตรวจสอบแล้ว คณะกรรมการ
ควรพิจารณาจดัให้มีคณะกรรมการชดุย่อยอ่ืน เพ่ือช่วยในการศกึษารายละเอียด กลัน่กรองงาน 
และยงัเป็นการแบง่เบาภาระหน้าท่ีของคณะกรรมการบริษัทด้วย โดยการตัง้เป็นคณะกรรมการ
พิจารณาในเร่ืองตา่ง ๆ เฉพาะด้าน เช่น คณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการพิจารณาคา่ตอบแทน 
คณะกรรมการสรรหา คณะกรรมการบรรษัทภิบาล เป็นต้น และเพ่ือความเป็นอิสระของคณะกรรมการ
ชุดย่อย ไม่ควรให้ประธานคณะกรรมการเป็นประธานหรือสมาชิกในคณะกรรมการชุดย่อยนี ้ 
และคณะกรรมการชุดย่อยควรมีการจัดประชุมกันอย่างน้อยปีละ 2 ครัง้ ทัง้นีเ้พ่ือท่ีจะร่วมกัน
พจิารณา หารือกนั และด าเนินการตา่ง ๆ ให้บรรลตุามหน้าท่ีท่ีรับผิดชอบของตน นอกจากนีค้วรมี
การเปิดเผยรายช่ือบคุคลท่ีเป็นคณะกรรมการชุดย่อยด้านต่าง ๆ ไว้ในรายงานประจ าปี และบน
เว็บไซต์ของบริษัทด้วย 
 บทบาท หน้าท่ี และความรับผิดชอบของคณะกรรมการ คณะกรรมการของบริษัทมีหน้าท่ี
พิจารณาและให้ความเห็นชอบในเร่ืองท่ีส าคญัเก่ียวกับการด าเนินงานของบริษัท รวมทัง้ก ากับ
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ดแูลให้ฝ่ายจดัการด าเนินงานตามนโยบายและแผนท่ีก าหนดไว้อย่างมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล 
ส าหรับหน้าท่ีและความรับผิดชอบของคณะกรรมการควรครอบคลมุในเร่ืองดงัตอ่ไปนี ้ได้แก ่
 1) การพิจารณาและให้ความเห็นชอบในเร่ืองท่ีส าคญัเก่ียวกบัการด าเนินงานของบริษัท 
เชน่ วิสยัทศัน์ ภารกิจ กลยทุธ์ เป้าหมาย เป็นต้น  
 2) ควบคมุดแูลและติดตามฝ่ายจดัการให้ด าเนินงานตามนโยบายและแผนท่ีก าหนดไว้ 
 3) มีการควบคมุภายในและการบริหารความเส่ียง  
 4) การดแูลให้บริษัทด าเนินธุรกิจต่อเน่ืองในระยะยาว รวมทัง้แผนการพฒันาพนักงาน 
และความตอ่เน่ืองของผู้บริหาร 
 นอกจากนีค้ณะกรรมการควรจดัท านโยบายการก ากบัดแูลกิจการของบริษัทและจรรยาบรรณ
ธรุกิจไว้เป็นลายลกัษณ์อกัษร เพ่ือเผยแพร่ให้พนกังานใช้เป็นแนวทางในการปฏิบตัิงาน ให้เป็นไป
ตามหลกัจรรยาบรรณ มีความซ่ือสตัย์สจุริต เท่ียงธรรม ปฏิบตัิหน้าท่ีด้วยความระมดัระวงั เป็นไป
ตามกฎหมายและกฎระเบียบตา่ง ๆ 
 คณะกรรมการบริษัทควรก าหนดนโยบายเก่ียวกับความขัดแย้งทางผลประโยชน์ 
บนหลกัการท่ีว่า การตดัสินใจใด ๆ ในการด าเนินกิจกรรมทางธุรกิจจะต้องท าเพ่ือผลประโยชน์
สูงสุดของบริษัทเท่านัน้ และควรหลีกเล่ียงการกระท าท่ีก่อให้เกิดความขดัแย้งทางผลประโยชน์ 
และคณะกรรมการควรจดัให้มีชอ่งทางในการแจ้งเบาะแสในการกระท าความผิด ผ่านทางเว็บไซต์
หรือรายงานตรงต่อบริษัท ซึ่งเบาะแสดงักล่าวอาจจะให้มีการผ่านกรรมการอิสระหรือกรรมการ
ตรวจสอบของบริษัท เพ่ือสั่งการให้มีการตรวจสอบข้อมูลตามกระบวนการท่ีบริษัทก าหนดไว้ 
และรายงานตอ่คณะกรรมการ 
 คณะกรรมการควรจดัให้มีระบบการควบคมุ ด้านการด าเนินงาน ด้านรายงานทางการเงิน 
และด้านการปฏิบตัิตามกฎ ระเบียบและนโยบาย ด้วยการแต่งตัง้บุคคลหรือหน่วยงานท่ีมีความ
เป็นอิสระ เป็นผู้ รับผิดชอบในการตรวจสอบระบบการควบคมุดงักลา่ว 
 คณะกรรมการควรมีการก าหนดนโยบายด้านการบริหารความเส่ียงครอบคลุมทัง้บริษัท 
และให้ฝ่ายจัดการเป็นผู้ ปฏิบัติและรายงานให้คณะกรรมการทราบเป็นประจ า อีกทัง้ควรมี 
การทบทวนระบบ และการประเมินประสิทธิผลของการจัดการความเส่ียงอย่างน้อยปีละ 1 ครัง้ 
เพ่ือให้ไม่ล้าสมยั เข้ากับสภาวการณ์ปัจจุบนั และควรมีการเปิดเผยไว้ในรายงานประจ าปี อีกทัง้
ต้องมีความเห็นถึงความเพียงพอของระบบการควบคมุภายในและการบริหารความเส่ียงนัน้ด้วย 
 ในสว่นของกลไกก ากบัดแูลบริษัทยอ่ย คณะกรรมการมีหน้าท่ีในการพิจารณาความเหมาะสม
ของบุคคลท่ีจะส่งไปเป็นกรรมการในบริษัทย่อย เพ่ือให้การควบคุมการบริหารให้เป็นไป 
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ตามนโยบายของบริษัท และการปฏิบตัิงานต่าง ๆ ถูกต้องตามกฎหมาย ทัง้นีก็้เพ่ือดูแลรักษา
ผลประโยชน์ในเงินลงทนุของบริษัทนัน่เอง 
 การประชุมคณะกรรมการ บริษัทควรจดัให้มีการประชุมคณะกรรมการอย่างสม ่าเสมอ 
โดยก าหนดการประชมุคณะกรรมการไว้เป็นการลว่งหน้าอยา่งชดัเจนและบอกถึงวาระการประชมุ
ท่ีส าคญั เช่น การพิจารณางบการเงินแต่ละไตรมาส การติดตามผลการด าเนินงาน เป็นต้น  
และได้แจ้งก าหนดการดังกล่าวให้กรรมการทุกท่านทราบล่วงหน้าเพ่ือให้สามารถจัดเวลา 
และเข้าร่วมประชุมได้ โดยจดัส่งหนงัสือเชิญประชมุพร้อมระเบียบวาระการประชมุ และเอกสาร
ให้แก่กรรมการล่วงหน้าก่อนวนัประชมุอย่างน้อย 5 วนั เพ่ือให้กรรมการมีเวลาในการศกึษาวาระ
การประชุมและเอกสารประกอบการประชุม ส าหรับในการประชุมคณะกรรมการบริษัทนัน้ 
ประธานกรรมการควรจดัสรรเวลาไว้อย่างเพียงพอท่ีกรรมการจะอภิปรายปัญหาส าคญั และใน
การพิจารณาบางวาระกรรมการผู้ จัดการได้เชิญผู้ บริหารระดับสูงเข้าร่วมประชุมเพ่ือให้ข้อมูล
รายละเอียดเพิ่มเติมในฐานะท่ีเก่ียวข้องกับเร่ืองท่ีน าเสนอโดยตรง ในกรณีท่ีจ าเป็นคณะกรรมการ
อาจจะสามารถขอความเห็นจากท่ีปรึกษาอิสระหรือผู้ประกอบวิชาชีพภายนอกได้โดยถือเป็น
คา่ใช้จา่ยของบริษัท 
 นอกจากนัน้ คณะกรรมการควรมีนโยบายให้กรรมการท่ีไม่เป็นผู้ บริหารสามารถ 
จัดประชุมระหว่างกันได้โดยไม่ต้องมีกรรมการผู้ จัดการเข้าร่วมประชุมด้วย แต่ต้องแจ้งมต ิ
การประชมุให้กรรมการผู้จดัการรับทราบ 
 ส าหรับการประชมุคณะกรรมการนัน้ กรรมการทกุคนควรเข้าร่วมประชมุไม่น้อยกว่าร้อยละ 
75 ของจ านวนการประชุมคณะกรรมการบริษัททัง้หมดท่ีได้จดัขึน้ในรอบปี ส่วนจ านวนครัง้ของ
การประชุมคณะกรรมการควรพิจารณาให้เหมาะสมกับภาระหน้าท่ีและความรับผิดชอบ  
และลกัษณะการด าเนินธุรกิจของบริษัท แตท่ัง้นีไ้ม่ควรน้อยกว่า 6 ครัง้ตอ่ปี และในกรณีท่ีบริษัท
ไม่ได้มีการประชุมทุกเดือน บริษัทควรส่งรายงานผลการด าเนินงานให้คณะกรรมการทราบ 
ในเดือนท่ีไม่ได้มีการประชุม ทัง้นี ก็้เ พ่ือให้คณะกรรมการสามารถก ากับควบคุมดูแลการ
ปฏิบตังิานของฝ่ายจดัการได้อยา่งตอ่เน่ือง 
 การประเมินตนเองของคณะกรรมการ คณะกรรมการและคณะกรรมการชุดย่อย 
ควรก าหนดให้มีการประเมินตนเองอย่างน้อยปีละ 1 ครัง้ เพื่อช่วยให้มีการพิจารณาทบทวนผลงาน 
ปัญหาและอุปสรรคในปีท่ีผ่านมา และเพ่ือให้การท างานมีประสิทธิผลมากขึน้ เพราะทราบถึง
ความรับผิดชอบของตนได้ชัดเจนขึน้ซึ่งการประเมินตนเองเป็นเคร่ืองมือส าคญัในการประเมิน
ความเหมาะสมของโครงสร้างคณะกรรมการและประสิทธิภาพในการปฏิบัติหน้าท่ี โดยผล 
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การประเมินและข้อคิดเห็นของกรรมการได้น าไปใช้เพ่ือการปรับปรุงการปฏิบัติหน้าท่ีของ
คณะกรรมการ และของกรรมการในแต่ละปี ซึ่งควรมีการประเมินทัง้คณะ และรายบคุคล รวมถึง
ต้องทัง้เปิดเผยหลกัเกณฑ์ ขัน้ตอน และผลการประเมินในภาพรวมไว้ในรายงานประจ าปีด้วย 
 ค่าตอบแทน คณะกรรมการควรก าหนดนโยบาย วิธีการ และหลักเกณฑ์การก าหนด
คา่ตอบแทนให้แก่กรรมการ กรรมการผู้จดัการ และผู้บริหารระดบัสงู อย่างเป็นธรรม สมเหตสุมผล 
และโปร่งใสโดยเช่ือมโยงกับผลการด าเนินงานของบริษัทและผลการปฏิบตัิงานของแตล่ะบุคคล
ให้อยู่ในระดบัเดียวกับอุตสาหกรรม และสูงเพียงพอท่ีจะจูงใจและรักษากรรมการท่ีมีคณุภาพ
ตามท่ีต้องการไว้ ทัง้นีก้ารก าหนดค่าตอบแทนกรรมการเป็นเร่ืองเก่ียวกับผลประโยชน์ของ
กรรมการโดยตรง ดงันัน้กรรมการจงึไมค่วรอนมุตัคิา่ตอบแทนของตนเอง 
 การพฒันากรรมการและผู้บริหาร บริษัทควรให้ความส าคญัในเร่ืองการพฒันากรรมการ 
ผู้บริหาร และพนักงาน โดยการได้รับการอบรมสัมมนาจากสถาบนัภายนอกและภายในบริษัท 
เพ่ือเป็นการเพิ่มพนูความรู้ด้านตา่ง ๆ อยา่งสม ่าเสมอ และชว่ยเพิ่มประสิทธิภาพในการท างาน 
 ฉะนัน้คณะกรรมการถือได้วา่มีบทบาทส าคญัในการก ากบัดแูลกิจการ ดงันัน้คณะกรรมการ
ควรมีความโปร่งใส ปราศจากอิทธิพลของผู้ ถือหุ้ นท่ีมีอ านาจควบคุมหรือฝ่ายจัดการ อีกทัง้ 
มีการแสดงความคิดเห็นอย่างเป็นอิสระ และปรับปรุงตัวเองให้ทันสมัยอยู่เสมอ มีการปฏิบัติ
หน้าท่ีด้วยความซ่ือสตัย์ สจุริต และรอบคอบ โดยค านึงถึงประโยชน์สงูสดุของบริษัท ซึ่งสิ่งเหล่านี ้
จะชว่ยสร้างความมัน่ใจให้กบัผู้ มีสว่นได้เสียตา่ง ๆ 
 หลักการก ากับดูแลกิจการทัง้ 5 หมวดนี ้ส าหรับหมวดท่ี 1 และหมวดท่ี 2 จะเป็นเร่ืองท่ี
เก่ียวกับผู้ ถือหุ้ น ส าหรับหมวดท่ี 4 และหมวดท่ี 5 เป็นเร่ืองท่ีเก่ียวกับคณะกรรมการ ซึ่งทัง้ 
ผู้ ถือหุ้นและคณะกรรมการถือเป็นผู้ มีส่วนได้เสียภายในกิจการ แตจ่ะมีเพียงหมวดท่ี 3 เป็นเร่ืองท่ี
เก่ียวกับผู้ มีส่วนได้เสียภายนอกกิจการ (สถาบนัไทยพฒัน์, 2553 อ้างอิงในสุภาพนัธ์ สมบูรณ์
มนต์, 2559) 
 จากการศึกษาการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ผู้ วิจัยมีความสนใจท่ีจะศึกษาการก ากับดูแล
กิจการท่ีดี ประกอบด้วย สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร สดัส่วนของกรรมการอิสระ ขนาด
ของคณะกรรมการบริษัท การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ และสดัส่วนในการ
เข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท เพ่ือให้ทราบถึงการบริหารงานของคณะกรรมการบริษัทท่ีอยู่
ภายใต้หลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี วา่มีความสมัพนัธ์กบัการวางแผนภาษีในทิศทางใด 
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2.4 แนวคิดเกี่ยวกับผลการด าเนินงาน (Firms’ Performance) 

 Dorestani & Rezaee. (2011) อ้างถึงในปิยะณฐั ถนุพทุธดม (2018) ได้แบง่ตวัชีว้ดัผล
การด าเนินงานของบริษัทแบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม คือ กลุ่มท่ี 1 ตวัชีว้ดัท่ีไม่ใช้ด้านการเงิน (Non-
Financial Key Performance Indicators) เช่น ข้อมูลประเด็นสิ่งแวดล้อม อตัราการเข้าออก 
ของพนักงาน ชั่วโมงการอบรมพนักงาน ความพึงพอใจของลูกค้า กิจกรรมการให้ค าปรึกษา  
และกลุ่มท่ี 2 ตวัชีว้ดัด้านการเงิน (Financial Key Performance Indicators) เช่น อตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ทัง้หมด (ROA) อตัราผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่
ยอดขาย (ROS)  สตัยา ตนัจนัทร์พงศ์ และพทัธ์ยศ เดชศิริ (2561) กล่าวว่า ผลการด าเนินงาน 
(Firms’ Performance) เป็นการวดัผลขององค์กรท่ีท าให้ทราบถึงความสามารถของผู้บริหาร 
ในการบริหารงาน โดยการวัดผลการด าเนินงานด้านบัญชี จะอาศัยข้อมูลจากงบการเงิน เช่น 
อตัราส่วนผลตอบแทนของส่วนของผู้ ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) อตัราผลตอบแทนต่อยอดยาย 
(Return on Sales: ROS) และการก าไรตอ่หุ้น (Earnings Per Share :EPS) เป็นต้น อีกทัง้ บดินทร์ 
มหาวงศ์  และไพบลูย์ ผจงวงศ์ (2561) ได้สรุปความหมายของผลการด าเนินงาน (Firm Performance) 
วา่ การบริหารงานของบริษัท โดยเน้นให้เห็นผลตอบแทนในรูปแบบของก าไรและความสามารถใน
การท าก าไรของบริษัทท่ีแสดงให้เห็นว่าบริษัทจะด าเนินงานในระยะยาวได้ โดยท าการวัดจาก
อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) ซึ่งประกอบด้วย อตัราผลตอบแทนตอ่
สินทรัพย์ (Return on Assets) อตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (Return on Equity) อตัราส่วน
ผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (Return on Sales)  
 จากการท่ีได้ศึกษาผลการด าเนินงาน (Firms’ Performance) ผู้ วิจัย มีความสนใจ 
ท่ีจะศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างผลการด าเนินงานกับการวางแผนภาษี ว่ามีความสัมพันธ์ 
ในทิศทางใด และจากการที่ไ ด้ศ ึกษา จึงใช้อ ัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA)  
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไร 
ตอ่หุ้น (EPS) เพ่ือศกึษาในครัง้นี ้

2.5 การวางแผนภาษี (Tax Planning)  

 “การวางแผนภาษี” (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2558) คือการเตรียมการ 
เพ่ือเสียภาษีให้ถูกต้อง ครบถ้วน ในฐานะพลเมืองดีและใช้สิทธิประโยชน์ทางภาษีต่าง ๆ  
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ท่ีกฎหมายก าหนดไว้ไปใช้ลดหย่อนภาษีเงินได้ประจ าปี เพ่ือบรรเทาภาระภาษีให้น้อยลง  
ไมต้่องเสียภาษีมากจนเกินไป รวมถึงไมต้่องช าระภาษีเพิ่มหรือเสียเบีย้ปรับโดยใชเ่หต ุ 

 (Hoffman, 1961 อ้างอิงในรสนา โชติสุวรรณ และสภุา ทองคง, 2561) ได้คิดค้นทฤษฎี
การวางแผนภาษีท่ีช่ือว่า Hoffman’s Tax Planning Theory และได้ให้ความหมายของ 
การวางแผนภาษี คือ การท าการย้ายเงินสดท่ีปกติแล้วจะย้ายไปยังหน่วยงานท่ีจัดเก็บเปล่ียน 
ให้ไหลไปสูกิ่จการหรือหนว่ยงาน สามารถออกแบบได้ในขอบเขตของการลดรายได้ท่ีต้องเสียภาษี
ให้น้อยท่ีสุด โดยไม่ท าให้ต้องสูญเสียก าไรทางบัญชี ทฤษฎีนีมี้ความจริงท่ีว่าความสามารถ 
ในการเสียภาษีอยู่บนพืน้ฐานของรายได้ทางภาษีมากกว่าก าไรทางบญัชี ซึ่งมีกิจกรรมมากมาย 
ท่ีจะช่วยลดรายได้ทางภาษีแตไ่ม่ส่งผลโดยตรงตอ่ก าไรทางบญัชี จากทฤษฎีมีข้อสรุปว่ากิจกรรม
วางแผนภาษีของบริษัทมีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษัท การวางแผนภาษี
จะกระทบตอ่ก าไรทางบญัชี 2 ลกัษณะ คือ  
 1) ท าให้ก าไรทางภาษีลดลงแตไ่ม่กระทบกบัก าไรทางบญัชี (Book-tax Nonconforming 
Tax Planning) จะท าให้คา่ใช้จา่ยทางภาษีลดลง ก าไรสทุธิทางบญัชีจะเพิ่มขึน้ และกระแสเงินสด
จะเพิ่มขึน้ด้วย สามารถวดัระดบัการวางแผนภาษีโดยใช้ อัตราภาษีท่ีแท้จริง Effective Tax Rate 
(ETR) และความแตกต่างระหว่างก าไรทางบญัชีและก าไรทางภาษี Book-Tax Differences 
(BTDs) ส าหรับอตัราภาษีท่ีแท้จริง ETR ค านวณได้จากคา่ใช้จา่ยภาษีเงินได้หารด้วยก าไรก่อนหกั
ภาษี จากการศกึษาของ  Hanlon, Mills and Slemrod, 2005 (อ้างอิงในรสนา โชติสวุรรณ และ
สภุา ทองคง, 2561) พบว่า บริษัทท่ีมีการวางแผนภาษีมาก จะมีคา่ ETR ต ่า ถ้าน า ETR เปรียบเทียบ
กับอัตราภาษีท่ีกฎหมายก าหนด (Corporate Statutory) (ปัจจุบนัอตัราภาษีเงินได้นิติบุคคล
ตามท่ีกฎหมายก าหนดคืออตัราร้อยละ 20) สามารถวดัระดบัการหลีกเล่ียงภาษี (Tax Avoidance)  
ได้โดยตัง้ข้อสมมติฐานท่ีว่าผู้บริหารต้องการลดค่าใช้จ่ายทางภาษี แต่ขณะเดียวกันต้องการ
รายได้ทางบญัชีเพิ่มขึน้ด้วย ดงันัน้ค่า ETR ท่ีได้จะมีค่าต ่ากว่าอัตราภาษีท่ีกฎหมายก าหนด  
คา่ ETR สามารถใช้เป็นเคร่ืองมือเพ่ือวิเคราะห์การบริหารจดัการนโยบายทางภาษีวา่เป็นอย่างไร 
มีความผิดปกติจนเป็นการหลีกเล่ียงภาษีอากร (Tax Evasion) โดยทจุริตหรือผิดกฎหมายหรือไม ่
สาเหตแุหง่ความตา่งของอตัราภาษีทัง้สองประเภทเน่ืองจากภาครัฐมีการออกนโยบายการยกเว้น
หรือลดหย่อนในการเสียภาษี เพ่ือส่งเสริมการลงทนุ กระตุ้นเศรษฐกิจของประเทศ ท าให้เกิดการ
ลดขนาดของฐานภาษีท่ีแท้จริงลง โดยปกติแล้วอตัราภาษีท่ีแท้จริงจะมีมูลค่าต ่ากว่าอตัราภาษี 
ท่ีกฎหมายก าหนด การท่ีรัฐก าหนดให้ผู้ เสียภาษีมีสิทธิประโยชน์จากการเสียภาษี เพ่ืออดุช่องโหว่
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ทางกฎหมายท่ีผู้จ่ายภาษีพยายามหาหนทางเพ่ือลดภาระการจ่ายภาษี อีกทัง้เป็นแรงจงูใจไม่ให้
เกิดการหลีกเล่ียงภาษี และสามารถเก็บภาษีได้อยา่งเต็มเม็ดเต็มหน่วย การน าสิทธิประโยชน์จาก
การเสียภาษีมาใช้ ท าให้รายได้ท่ีจะค านวณเพ่ือเสียภาษีลดลงจึงเป็นสาเหตหุลกัท่ีว่าท าไมอตัรา
ภาษีท่ีแท้จริงต ่ากวา่อตัราภาษีท่ีก าหนด 
 2) ท าให้ก าไรทางบญัชีและก าไรทางภาษีลดลง (Book-tax Conforming Tax Planning) 
สามารถวัดระดับการวางแผนภาษีโดยใช้อัตราส่วนภาษีต่อกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
ด าเนินงาน (Tax/OCF) และอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (Tax/Total Assets) ถ้าคา่ Tax/OCF 
และ Tax/Total Assets มีคา่ต ่า แสดงว่ามีการวางแผนภาษีในระดบัสงู โดยสตัยา ตนัจนัทร์พงศ์ 
(2557) อธิบายว่า การใช้ค่ากระแสเงินสดสุทธิจากการด าเนินงานเป็นฐานในการค านวณ 
เน่ืองจากงบก าไรขาดทุนจะบนัทึกรายได้และค่าใช้จ่ายในรูปของเกณฑ์คงค้างซึ่งยงัไม่มีการรับ
หรือจ่ายเงินจริง แต่งบกระแสเงินสดจะแสดงให้เห็นรายได้ท่ีไม่ใช่เงินสดและรายจ่ายท่ีถูกรวม 
เข้าไปเพ่ือทราบผลการด าเนินงานท่ีแท้จริง นอกจากนี ้การค านวณโดยใช้กระแสเงินสดสุทธิ 
จากกิจกรรมด าเนินงาน ท าให้ไม่ได้ รับผลกระทบจากการบริหารก าไรท่ีใช้ เกณฑ์คงค้าง 
(Zimmerman, 1983 อ้างอิงในรสนา โชติสวุรรณ และสภุา ทองคง, 2561) เม่ือบริษัทมีคา่ใช้จ่าย
ภาษีต ่า จะท าให้กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานเพิ่มขึน้ ส่งผลให้ Tax/OCF มีค่าต ่าลง 
และการท่ีผู้บริหารน ากลยทุธ์ในการวางแผนภาษีมาใช้เพ่ือลดภาระค่าใช้จ่ายทางภาษี สามารถ
อธิบายได้โดยทฤษฎีทางเลือก (Trade-off Theory) กล่าวคือ บริษัทต้องเลือกระหว่างประโยชน์ 
ของหนีส้ิน ซึ่งเกิดจากผลประโยชน์จากการเสียภาษีท่ีลดลงเน่ืองจากสามารถน าดอกเบีย้จ่าย 
เป็นค่าใช้จ่ายทางภาษีได้ กับต้นทุนท่ีสูงขึน้เน่ืองจากอัตราดอกเบีย้ท่ีสูงขึ น้จากภาระหนีส้ิน 
ท่ีเพิ่มขึน้และการมีต้นทุนของการล้มละลายท่ีเพิ่มขึน้ ดงันัน้ผู้บริหารจึงต้องพิจารณาว่าอย่างใด
จะเป็นประโยชน์มากกวา่กนั 
 จากการศึกษาการวางแผนภาษี ผู้ วิจยัมีความสนใจท่ีจะศึกษาการวางแผนภาษี ได้แก่ 
อตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) และอตัราภาษีตอ่สินทรัพย์
รวม (Tax/Total Asset) มีผลตอ่การวางแผนภาษีหรือไม่ ความสมัพนัธ์กบัการก ากบัดแูลกิจการ 
ท่ีดี และผลการด าเนินงานในทิศทางใด 
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2.6 ผลงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง (Related Research Results) 

 สัตยา ตันจันทร์พงศ์ (2557)  ได้ศกึษาอิทธิพลของการก ากบัดแูลกิจการ การบริหาร
ก าไรและการวางแผนภาษีท่ีมีผลตอ่ผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แหง่ประเทศไทย ผลการศกึษาพบวา่ ภาพรวมข้อมลูเชิงประจกัษ์มีความสอดคล้องกบักบัตวัแบบ
ทางทฤษฎี รวมทัง้การก ากับดูแลกิจการมีความสัมพันธ์เชิงลบกับการวางแผนภาษี และ 
การวางแผนภาษีมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับการบริหารก าไร การก ากับดูและกิจการท่ีดี 
มีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับผลการด าเนินงาน ขณะท่ีการบริหารก าไรและการวางแผนภาษี  
มีความสมัพนัธ์ในเชิงลบกบัผลการด าเนินงาน 
 น า้ทิพย์ ข าต้นวงษ์ (2558) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูและกิจการ  
กับการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยศึกษา 
การก ากับดูแลกิจการจากตัวแปร 3 ตัวแปร ได้แก่ ผลประเมินการก ากับดูแลกิจการ สัดส่วน 
ของคณะกรรมการอิสระในคณะกรรมการของบริษัท และประธานฝ่ายบริหารและประธาน
กรรมการบริหารเป็นบคุคลเดียวกนั ส าหรับการวางแผนภาษีผู้วิจยัเลือกวดัคา่จาก อตัราภาษีเงิน
ได้ท่ีแท้จริง (ETR) อัตราส่วนภาษีต่อกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (TAX/CFO)  
และอตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TAX/ASSET) กลุม่ตวัอย่างท่ีศกึษา ได้แก่ บริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ปี 2556 - 2557 ผลการศึกษาพบว่า การวางแผนภาษี  
โดยใช้อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TAX/ASSET) มีความสมัพนัธ์เชิงลบกับการก ากับดแูล
กิจการท่ีวดัผลจากผลการประเมินการก ากบัดแูลกิจการ (CG Score) และสดัส่วนของคณะกรรมการ
อิสระในคณะกรรมการบริษัท (CEODUAL) กล่าวคือ บริษัทท่ีมีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีส่งผลให้
อตัราการวางแผนภาษีลดลง 
 สุชาดา ศรีสกลกิจ (2558) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการท่ีดี 
กบัการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET 100  
ผลการศึกษาพบว่าการก ากับดูแลกิจการ ท่ี ดีไม่ มีความสัมพันธ์กับการวางแผนภาษี 
อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ เน่ืองจากในปัจจุบนัมีข้อก าหนดมากมายเก่ียวกับการลดหย่อนภาษี 
เช่น การยกเว้นเงินได้ หรือคา่ใช้จ่ายท่ีสามารถหกัได้เพิ่มขึน้ ซึ่งอาจท าให้มีภาษีเงินได้ท่ีต้องจ่าย
ลดลง ดังนัน้การท่ีอัตราภาษีเงินได้ท่ีแท้จริง อัตราภาษีเงินได้งวดปัจจุบันต่อกระแสเงินสด 
จากกิจกรรมด าเนินงาน และอตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวมมีคา่ลดลง อาจไม่ได้เป็นผลมาจาก
การวางแผนภาษี 
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 สัตยา ตันจันทร์พงศ์ (2558) ได้ศึกษาการก ากับดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อผล 
การด าเนินงานผ่านการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
โดยมีขอบเขตการศึกษาจ ากัดเฉพาะปี พ.ศ. 2554 จ านวน 326 บริษัท ซึ่งใช้แบบประเมินการ
ก ากับดูแลกิจการท่ีดีของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย วัดค่าโดยใช้อัตรา
ผลตอบแทนของผู้ ถือหุ้น และ Tobin’s Q ส าหรับการวางแผนภาษี วดัคา่โดยใช้อตัราส่วนภาษี 
ต่อสินทรัพย์รวม เพ่ือวิเคราะห์เส้นทางความสัมพันธ์ท่ีมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05  
ผลการศกึษาพบวา่  ข้อมลูเชิงประจกัษ์มีความสอดคล้องกบัตวัแบบทางทฤษฎี รวมทัง้การก ากบั
ดูและกิจการท่ีดีมีอิทธิพลทัง้ทางตรงและทางอ้อมในเชิงบวกกับผลการด าเนินงาน ผ่านการ
วางแผนภาษี 
 ปิยะณัฐ ถุนพุทธดม (2560)  ได้ศึกษาผลกระทบของโครงสร้างผู้ ถือหุ้ นท่ีมีต่อ 
ผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ท าการวิเคราะห์ 
ผลทางสถิติ โดยใช้การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ ผลการวิจัยพบว่า สดัส่วนผู้ ถือหุ้นสถาบนั  
มีผลกระทบทางลบอยา่งมีนยัส าคญัตอ่ผลการด าเนนิงานท่ีวดั ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ในขณะ 
ท่ีโครงสร้างผู้ ถือหุ้ นกระจุกตัว มีผลกระทบทางบวกต่อผลการด าเนินงานท่ีวัด ผลตอบแทน 
จากสินทรัพย์ อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิต ิ
 สัตยา ตันจันทร์พงศ์ และรัชนียา บังเมฆ (2560) ได้ศกึษาอิทธิพลของคณะกรรมการ
บริษัท คณะกรรมการตรวจสอบ และโครงสร้างการถือหุ้นท่ีมีผลต่อการวางแผนภาษี หลกัฐาน 
เชิงประจกัษ์จากประเทศไทย ผลการศกึษาพบว่า การแบง่แยกระหว่างประธานกรรมการและกรรมการ
ผู้จดัการและบริษัทครอบครัว มีอิทธิพลในเชิงบวกกบัการวางแผนภาษี ขณะท่ีจ านวนคณะกรรมการ
ตรวจสอบและคา่ตอบแทนกรรมการ มีอิทธิพลในเชิงลบกบัการวางแผนภาษี นอกจากนัน้ จ านวน
กรรมการตรวจสอบท่ีจบการศกึษาทางบญัชีและ/หรือการเงิน มีอิทธิพลในเชิงบวกกบัการวางแผน
ภาษี ในกลุม่บริษัทครอบครัว แตมี่อิทธิพลในกลุม่ท่ีมิใชบ่ริษัทครอบครัว 
 บดินทร์ มหาวงศ์  และไพบูลย์ ผจงวงศ์ (2561) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่าง 
ผลการด าเนินงานกบัการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET100 Index  ผลการศกึษาพบว่า อตัราภาษีท่ีแท้จริง (Effective tax rates) 
มีค่าเฉล่ียต ่ากว่าเม่ือเปรียบเทียบกับอัตราภาษีท่ีบริษัทควรจะจ่ายให้กับภาครัฐ ซึ่งชีใ้ห้เห็นว่า
บริษัทมีการหลบหลีกภาษีเงินได้นิติบุคคลเพ่ือให้เสียภาษีให้น้อยท่ีสุด นอกจากนัน้ยังพบ
ความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมกับการหลบหลีกภาษีเงินได้ 
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นิติบคุคล อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย และอตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนผู้ ถือหุ้นอย่างมีนยัส าคญั
ทางสตติ ิ
 รสนา โชติสุวรรณ และสุภา ทองคง (2561) ได้ศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการวางแผน
ภาษีกบัราคาหุ้นสามญัของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ผลการศึกษา
พบว่า การวางแผนภาษีท่ีวัดจากอัตราภาษีต่อสินทรัพย์รวม มีค่าเฉล่ีย ร้อยละ 1.51 และมี
ความสมัพนัธ์ทิศทางเดียวกนักบัราคาหุ้นสามญั ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.01 หมายความว่า 
บริษัทท่ีมีอัตราภาษีต่อสินทรัพย์รวมมีค่าน้อย หรือมีการวางแผนภาษีมาก ราคาหุ้ นสามัญ 
จะลดลง และถ้าบริษัทมีอตัราภาษีต่อสินทรัพย์รวมมีคา่มาก หรือมีการวางแผนภาษีน้อย ราคา
หุ้นสามญัจะเพิ่มมากขึน้  ส าหรับการวางแผนภาษีท่ีวดัจากอตัราส่วนภาษีต่อกระแสเงินสดสทุธิ
จากกิจกรรมด าเนินงาน มีค่าเฉล่ียนร้อยละ 16.90 ส่วนการวางแผนภาษีท่ีวัดจากอัตราภาษี 
ท่ีแท้จริง มีคา่เฉล่ียร้อยละ 17.02 และไมพ่บความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราสว่นภาษีตอ่กระแสเงินสด
สุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานกับราคาหุ้นสามัญ และไม่พบความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราภาษีท่ี
แท้จริงกบัราคาหุ้นสามญั ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิตท่ีิ 0.05 
 สัตยา ตันจันทร์พงศ์ และพัทธ์ยศ เดชศิริ (2561) ได้ศึกษาผลกระทบเชิงสาเหตุ
ระหว่างการวางแผนภาษีกับผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย การวางแผนภาษีวัดจากอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลท่ีแท้จริง ส าหรับทางด้าน 
ผลการด าเนินงานวดัคา่จากมลูคา่กิจการ โดยใช้ตวัวดั Tobin’s Q และตวัวดัผลการด าเนินงาน
ทางด้านบัญชี คือ อัตราผลตอบแทนของส่วนของผู้ ถือหุ้ น อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย  
และก าไรตอ่หุ้น เพ่ือน าไปวิเคราะห์ข้อมลูโดยใช้เทคนิคสหสมัพนัธ์และการวิเคราะห์ความถดถอย 
เชิงพห ุผลการวิจยัพบว่า การวางแผนภาษีมีผลกระทบในเชิงลบตอ่มลูคา่กิจการ แตมี่ผลในเชิงบวก
กบัผลการด าเนินงาน 
 Check Derashid and Hao Zhang (2003) (อ้างอิงในรัชดา สวุรรณเกิด, 2014) ได้ศกึษา
อัตราภาษีเงินได้ท่ีแท้จริง (ETR) และนโยบายอุตสาหกรรม หลักฐานเชิงประจักษ์ในประเทศ
มาเลเซีย โดยเก็บข้อมลูจากบริษัทท่ีซือ้ขายหุ้นในตลาดหลกัทรัพย์กวัลาลมัเปอร์ ประเทศมาเลเซีย 
ระหว่างปี 1990 - 1999 ผลการศึกษาพบว่า บริษัทท่ีอยู่ในอุตสาหกรรมการผลิตและโรงแรม มีค่า
อตัราภาษีเงินได้ท่ีแท้จริง (ETR) ต ่า ขนาดของบริษัท อัตราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์รวม สดัส่วน 
การลงทุนในท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ และอตัราผลตอบแทนในสินทรัพย์ (ROA) มีความสมัพนัธ์ 
ในเชิงลบกบัอตัราภาษีเงินได้ท่ีแท้จริง (ETR) แตอ่ตัราส่วนมลูคา่ตลาดตอ่มลูคา่ทางบญัชี และอตัรา
การเตบิโตของบริษทัมีความสมัพนัธ์ในเชิงบวกกบัอตัราภาษีเงินได้ท่ีแท้จริง (ETR) 
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 Martin Surya Mulyadi and Yunita Anwar (2014) ได้ศกึษาการก ากบัดแูลกิจการ
บริหารก าไรและการจดัการภาษี เพ่ือวดัประสิทธิภาพของบริษัท สามารถใช้งบการเงินส าหรับ 
รอบระยะเวลาบญัชีเฉพาะ ซึ่งเป็นหลักส่ือสารประสิทธิภาพของผลการด าเนินงานขององค์กร 
เพ่ือผู้ มีส่วนได้เสียทัง้หมด ในการวิจัยนีเ้น้นผู้ มีส่วนได้เสีย 2 กลุ่ม คือฝ่ายบริหารของบริษัท 
และรัฐบาล ผลการวิจยัพบวา่ การก ากบัดแูลกิจการส่งผลกระทบอย่างมีนยัส าคญั ทัง้การบริหารก าไร 
และการจัดการภาษี และยังพบว่า กรรมการอิสระ และค่าตอบแทนกรรมการ มีความสัมพันธ์ 
เชิงลบกบัการจดัการภาษี สว่นขนาดของคณะกรรมการมีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัการจดัการภาษี 
 Rahmi Fadhilah (2014) ได้ศกึษาผลกระทบการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีตอ่การหลีกเล่ียง
ภาษี ขอบเขตการหลีกเล่ียงภาษีจากหนังสือมอบฉันทะช่องโหว่ทางภาษี องค์ประกอบของ 
การก ากบัดแูลกิจการท่ีใช้ในการทดสอบ คือ โครงสร้างความเป็นเจ้าของ สดัส่วนของกรรมการ
อิสระ คณะกรรมการตรวจสอบ และ คุณภาพการตรวจสอบ การศึกษาครัง้นีถื้อเป็นการวิจัย 
เชิงสาเหตุประชากรในการศึกษานีคื้อ บริษัททัง้หมดท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ในปี  
2009 – 2011 ตวัอย่างถูกก าหนดโดยวิธีการสุ่มตวัอย่างแบบเจาะจงและได้รับ 55 บริษัท วิธีการ
วิเคราะห์ท่ีใช้ในการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ จากผลของการวิเคราะห์การแยกแบบหลาย
ระดบัอย่างมีนยัส าคญัท่ี 5% ผลการศกึษาสรุปได้ว่า (1) โครงสร้างความเป็นเจ้าของไม่มีผลต่อ
การหลีกเล่ียงภาษีด้วยหนังสือมอบฉันทะช่องโหว่ภาษีด้วยค่าสัมประสิทธ์ิเป็นลบ 0.520  
และมีนัยส าคัญท่ี 0.626> 0.05 (2) สัดส่วนกรรมการอิสระไม่มีผลต่อการหลีกเล่ียงภาษี 
ด้วยชอ่งวา่งภาษีหนงัสือมอบฉนัทะด้วยคา่สมัประสิทธ์ิเป็นบวก 0.017 และมีนยัส าคญัท่ี 0.977> 0.05 
(3) คณะกรรมการตรวจสอบท่ีมีคา่สมัประสิทธ์ิเป็นบวก 0.390 และมีนยัส าคญัท่ี 0.000 <0.05 
และ (4)  คุณภาพการตรวจสอบมีผลกระทบเชิงลบโดยมีค่าสัมประสิทธ์ิเ ป็นลบ 0.008  
และมีนยัส าคญัท่ี 0.939> 0.05 
 Uun Sunarsih and Kartika Oktaviani (2016) ได้ศึกษาผลกระทบการก ากบัดแูล
กิจการท่ีดีตอ่การหลีกเล่ียงภาษีในบริษัทภาคการผลิต ตวัแปรตามคือ หนงัสือมอบฉันทะช่องโหว่
ทางภาษี ตวัแปรอิสระคือการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ประกอบด้วย การถือหุ้นโดยสถาบนั สดัส่วน
การถือหุ้ นโดยผู้ บริหาร สัดส่วนคณะกรรมการอิสระ สัดส่วนคณะกรรมการตรวจสอบ และ
คณุภาพการตรวจสอบ ในการศึกษาด าเนินการโดยใช้บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
ชว่งเวลาในการเก็บข้อมลูตัง้แตปี่ 2011 - 2014 โดยวิธีการสุ่มอย่างง่ายแบบเจาะจง จ านวน 10 บริษัท 
ผลการศึกษาพบว่า สดัส่วนการถือหุ้นโดยผู้บริหาร, สดัส่วนคณะกรรมการอิสระ, สดัส่วนคณะกรรมการ
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ตรวจสอบ และคุณภาพการตรวจสอบ ส่งผลต่อการหลีกเล่ียงภาษี ในขณะท่ีการถือหุ้ น 
โดยสถาบนัไมส่ง่ผลกระทบกบัการหลีกเล่ียงภาษี 
 Lulus Kurniasih, Sulardi and Sri Suranta (2017) ได้ศกึษาเร่ืองการบริหารจดัการ
รายได้ การก ากับดูแลกิจการและการหลีกเล่ียงภาษี : กรณีในอินโดนีเซีย การศึกษาครัง้นีมี้
วัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาผลของการบริหารจัดการรายได้และการก ากับดูแลกิจการท่ีมีต่อการ
หลีกเล่ียงภาษีนิติบุคคล ระเบียบวิธีการศึกษา ก ากับดูแลกิจการ ได้แก่ การถือหุ้นโดยสถาบนั 
ขนาดของคณะกรรมการบริษัท สดัส่วนของกรรมการอิสระ สดัส่วนคณะกรรมการตรวจสอบ และ
คุณภาพการตรวจสอบบัญชี การจัดการรายได้ใช้ Jones Model ตัวอย่างของการศึกษานี ้ 
ไม่รวมกลุ่มสถาบนัการเงิน ซึ่งใช้บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์อินโดนีเซีย (IDX) ระหว่าง
ปี 2014 ถึงปี 2016 กลุม่ตวัอยา่งถกูเลือกแบบเจาะจงจ านวน บริษัท 871 แห่ง จากการวิจยัพบว่า 
การบริหารจัดการรายได้มีผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อ การหลีกเล่ียงภาษี (ETR) มีเพียง
สดัส่วนของกรรมการอิสระ และคณุภาพการตรวจสอบบญัชีเท่านัน้ท่ีมีอิทธิพลอย่างมีนยัส าคญั
ตอ่การหลีกเล่ียงภาษี (ETR) 
 Ibrahim Husein Lubis and Desi Adhariani (2019) ได้ศกึษาการก ากบัดแูลกิจการ, 
การบริหารจดัการรายได้และการหลีกเล่ียงภาษี : หลกัฐานอินโดนีเซีย การศึกษาครัง้นีมี้วตัถปุระสงค์
เพ่ือตรวจสอบหลกัฐานเชิงประจกัษ์เก่ียวกบัผลกระทบของการก ากบัดแูลกิจการท่ีมีตอ่การจดัการ
รายได้และการหลีกเล่ียงภาษีในบริษัทมหาชน ขอบเขตของการศึกษานี ้คือ บริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย ยกเว้น กลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน กลุ่มอสังหาริมทรัพย์  
และกลุ่มโทรคมนาคม วิธีการถดถอยแบบพาเนลถกูใช้เพ่ือเรียกใช้ข้อมูลกบัตวัอย่างส าหรับ 5 ปี 
(2012 - 2016) ผลการวิจยัแสดงให้เห็นว่าก ากบัดแูลกิจการท่ีหลากหลายมีบทบาทส าคญัในการ
ตรวจสอบการบริหารจดัการรายได้ ได้แก่ การถือหุ้นโดยสถาบนั สดัส่วนกรรมการอิสระ สดัส่วน
กรรมการตรวจสอบท่ีมีพืน้ฐานด้านการเงินหรือบญัชี ส าหรับการหลีกเล่ียงภาษี มีเพียงขนาดของ
คณะกรรมการบริษัท ท่ีมีบทบาทในการตรวจสอบการด าเนินงาน ผลท่ีได้มีความหมายในทาง
ปฏิบตัิในการปรับปรุงกลไกการก ากับดแูลกิจการท่ีมีประสิทธิภาพเพ่ือรับมือกับการด าเนินงานท่ี
ผิดจรรยาบรรณ เชน่บริหารการจดัการรายได้ และการหลีกเล่ียงภาษี 

 Sathaya Thanjunpong and Thatphong Awirothananon (2019) ได้ศกึษาผลของ 
การวางแผนภาษีตอ่ประสิทธิภาพทางการเงินในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวตัถปุระสงค์
เพ่ือตรวจสอบความสมัพนัธ์ของการวางแผนภาษีกับประสิทธิภาพทางการเงิน ในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยในช่วงปี 2014 - 2016 ขนาดตวัอย่างซึ่งไม่รวมภาคการเงินประกอบด้วย 873 บริษัท 
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การวดัค่าการวางแผนภาษี โดยใช้อตัราภาษีท่ีแท้จริง (ETR) และอตัราส่วนของภาษีคา่ใช้จ่าย 
ตอ่สินทรัพย์รวม (TAX / ASSET) ในขณะท่ีการวดัประสิทธิภาพทางการเงิน โดยวดัจากผลตอบแทน
จากส่วนผู้ ถือหุ้น (ROE) วิจยันีพ้บว่าการวางแผนภาษี มีทัง้ผลกระทบต่อประสิทธิภาพทางการเงิน 
ผลท่ีได้บวก คืออตัราภาษีท่ีแท้จริง (ETR) ในขณะท่ีผลเป็นลบ หากการวดัใช้อตัราส่วนของภาษี
คา่ใช้จ่ายตอ่สินทรัพย์รวม (TAX / ASSET) ส่วนการควบคมุตวัแปรผู้ตรวจสอบ BIG4 มีผลกระทบ
เชิงบวกตอ่ประสิทธิภาพทางการเงิน ผลการศกึษาเพิ่มเติมระบวุ่าความสมัพนัธ์ระหว่างประสิทธิภาพ
ทางการเงินและการวางแผนภาษี (วดัโดย TAX / ASSET) มีความสมัพนัธ์เชิงลบอยา่งมีนยัส าคญั 
ดงันัน้จึงเป็นประโยชน์ในการจดัท าแนวทางส าหรับบริษัทจดทะเบียนในการจดัการเงินทุนและ
ทรัพยากรอยา่งมีประสิทธิภาพ 
 

 

 



 

บทที่ 3 
วธีิด าเนินการ 

 การศกึษา เร่ือง ความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีกบัการวางแผนภาษีของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ซึ่งผู้วิจยั
ได้ด าเนินการ  ดงันี ้
 3.1 ประชากรและกลุม่ตวัอยา่ง 
 3.2 เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั 
 3.3 วิธีการเก็บรวบรวมข้อมลู 
 3.4 วิธีการวิเคราะห์ข้อมลู 

3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

 การวิจัยครัง้นีศ้ึกษาลกัษณะเฉพาะของบริษัทท่ีมีความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากับดแูล
กิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน กบัการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง จ านวน 71 บริษัท ท่ีมีข้อมูลครบทัง้ 5 ปี  
และมีผลขาดทนุติดตอ่กนัไม่เกิน 2 ปี (พ.ศ. 2557 - 2561) ตามตาราง 3.1 โดยแบง่กลุ่มย่อยได้ 
ดงันี ้ 
 1) กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง (บริษัทล าดบัท่ี 1 – 16) 
 2) กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์  (บริษัทล าดบัท่ี 18 – 62) 
 3) กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมาก่อสร้าง (บริษัทล าดบัท่ี 63 – 71) 
 

ตาราง 3.1 ข้อมูลบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง จ านวน 71 บริษัท 

ล าดบั ช่ือบริษัท ช่ือยอ่ 

 กลุ่มย่อยวัสดุก่อสร้าง  

1 บริษัท ผลิตภณัฑ์คอนกรีตชลบรีุ จ ากดั (มหาชน) CCP 

2 บริษัท ไดนาสตีเ้ซรามิค จ ากดั (มหาชน) DCC 
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ตาราง 3.1  ข้อมลูบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง จ านวน 71 บริษัท (ตอ่) 

ล าดบั ช่ือบริษัท ช่ือยอ่ 

3 บริษัท ดีคอนโปรดกัส์ จ ากดั (มหาชน) DCON 

4 บริษัท ผลิตภณัฑ์ตราเพชร จ ากดั (มหาชน) DRT 

5 บริษัท อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) EPG 

6 บริษัท เจนเนอรัล เอนจเินียร่ิง จ ากดั (มหาชน) GEL 

7 บริษัท ควอลิตีค้อนสตรัคชัน่โปรดคัส์ จ ากดั (มหาชน) Q-CON 

8 บริษัท ปนูซิเมนต์ไทย จ ากดั(มหาชน) SCC 

9 บริษัท ปนูซีเมนต์นครหลวง จ ากดั (มหาชน) SCCC 

10 บริษัท ทกัษิณคอนกรีต จ ากดั (มหาชน) SCP 

11 บริษัท ทิปโก้แอสฟัลท์ จ ากดั (มหาชน) TASCO 

12 บริษัท ทีซีเอ็ม คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) TCMC 

13 บริษัท ทีพีไอ โพลีน จ ากดั (มหาชน) TPIPL 

14 บริษัท สหโมเสคอตุสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) UMI 

15 บริษัท วนชยั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) VNG 

16 บริษัทวิค แอนด์ ฮคุลนัด์ จ ากดั (มหาชน) WIIK 

 กลุ่มย่อยพัฒนาอสังหาริมทรัพย์    

17 บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้จ ากดั (มหาชน) A 

18 บริษัท อมตะ คอร์ปอเรชนั จ ากดั (มหาชน) AMATA 

19 บริษัท อนนัดา ดีเวลลอปเม้นท์ จากดั (มหาชน) ANAN 

20 บริษัท เอพี (ไทยแลนด์) จ ากดั (มหาชน) AP 

21 บริษัท บ้านร็อคการ์เด้น จ ากดั (มหาชน) BROCK 

22 บริษัท ชาญอิสสระ ดีเวล็อปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) CI 

23 บริษัท เซ็นทรัลพฒันา จากดั (มหาชน) CPN 

24 บริษัท อีสเทอร์น สตาร์ เรียล เอสเตท จ ากดั (มหาชน) ESTAR  
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ตาราง 3.1  ข้อมลูบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง จ านวน 71 บริษัท (ตอ่) 

ล าดบั ช่ือบริษัท ช่ือยอ่ 

25 บริษัท เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี ้(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) FPT 

26 บริษัท แกรนด์ คาแนล แลนด์ จ ากดั (มหาชน) GLAND  

27 บริษัท คงิ ไว กรุ๊ป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) KWG 

28 บริษัท ลลิล พร็อพเพอร์ตี ้จ ากดั (มหาชน) LALIN 

29 บริษัทแลนด์แอนด์เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) LH  

30 บริษัท แอล.พี.เอ็น.ดีเวลลอปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) LPN 

31 บริษัท เอ็ม บี เค จ ากดั (มหาชน) MBK 

32 บริษัท เมเจอร์ ดีเวลลอปเม้นท์ จ ากดั (มหาชน) MJD 

33 บริษัท มัน่คงเคหะการ จ ากดั (มหาชน) MK 

34 บริษัท เอ็น. ซี. เฮ้าส์ซิ่ง จ ากดั (มหาชน) NCH 

35 บริษัท นวนคร จ ากดั (มหาชน) NNCL 

36 บริษัท โนเบลิ ดีเวลลอปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) NOBLE 

37 บริษัท พร็อพเพอร์ตี ้เพอร์เฟค จ ากดั (มหาชน) PF 

38 บริษัท เดอะ แพลทินมั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) PLAT 

39 บริษัท ปริญสิริ จ ากดั (มหาชน) PRIN 

40 บริษัท ควอลิตีเ้ฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) QH 

41 บริษัท ริช่ี เพลซ 2002 จ ากดั (มหาชน) RICHY 

42 บริษัท ไรมอน แลนด์ จ ากดั (มหาชน) RML 

43 บริษัท สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จ ากดั (มหาชน) ROJNA 

44 บริษัท สิงห์ เอสเตท จ ากดั (มหาชน) S 

45 บริษัท สมัมากร จ ากดั (มหาชน) SAMCO 

46 บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) SC 

47 บริษัท เสนาดีเวลลอปเม้นท์ จ ากดั (มหาชน) SENA 
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ตาราง 3.1 ข้อมูลบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง จ านวน 71 บริษัท (ตอ่) 

ล าดบั ช่ือบริษัท ช่ือยอ่ 

48 บริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) SF 

49 บริษัท แสนสิริ จ ากดั (มหาชน) SIRI 

50 บริษัท ศภุาลยั จ ากดั (มหาชน) SPALI 

51 บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) WHA 

52 บริษัท สวนอตุสาหกรรม วินโคสท์ จ ากดั (มหาชน) WIN 

 กลุ่มย่อยบริการรับเหมาก่อสร้าง  

53 บริษัท บีเจซี เฮฟว่ี อินดสัทรี จ ากดั (มหาชน) BJCHI 

54 บริษัท บางกอก เดค-คอน จ ากดั (มหาชน) BKD 

55 บริษัท ช.การช่าง จ ากดั (มหาชน) CK 

56 บริษัท คริสเตียนีและนีลเส็น (ไทย) จ ากดั (มหาชน) CNT 

57 บริษัท อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต์ จ ากดั (มหาชน) ITD 

58 บริษัทเนาวรัตน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) NWR 

59 บริษัท เพาเวอร์ไลน์ เอ็นจิเนียร่ิง จ ากดั (มหาชน) PLE 

60 บริษัท พรีบลิท์ จ ากดั (มหาชน) PREB 

61 บริษัท ไพลอน จ ากดั (มหาชน) PYLON 

62 บริษัท ซีฟโก้ จ ากดั (มหาชน) SEAFCO 

63 บริษัท ศรีราชาคอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) SRICHA 

64 บริษัท ซโิน-ไทย เอน็จีเนียร่ิงแอนด์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) STEC 

65 บริษัท เอสทีพี แอนด์ ไอ จ ากดั (มหาชน) STPI 

66 บริษัท ซินเท็ค คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) SYNTEC 

67 บริษัท ไทยโพลีคอนส์ จ ากดั (มหาชน) TPOLY 

68 บริษัท ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) TRC 

69 บริษัท ไทรทนั โฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) TRITN 
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ตาราง 3.1 ข้อมูลบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง จ านวน 71 บริษัท (ตอ่) 

ล าดบั ช่ือบริษัท ช่ือยอ่ 

70 บริษัท ทีทีซีแอล จ ากดั (มหาชน) TTCL  

71 บริษัท ยนูิค เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์ คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) UNIQ 
 

ท่ีมา: รายช่ือบริษัทจดทะเบียนตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยกลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
เว็บไซต์ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

3.2 เคร่ืองมือที่ใช้ในการวจิัย 

 ส าหรับเคร่ืองมือท่ีมีความเหมาะสมในการน ามาใช้ส าหรับก าหนดระเบียบวิธีการวิจัย
หรือขัน้ตอนวิธีการวิจัย (Methodology) ครัง้นี ้เน่ืองจากการวิจัยได้ก าหนดขัน้ตอนวิธีการวิจัย 
(Methodology) โดยการใช้ขัน้ตอนวิธีการวิจยัเชิงประจกัษ์ (Empirical Research) นัน้ เคร่ืองมือ 
ท่ีใช้ในการเก็บรวบรวมข้อมูลแนวทางหนึ่ง โดยการศึกษาและค้นคว้าจากเอกสารทางวิชาการ
ต าราตลอดจนผลงานวิจยัประเภทตา่ง ๆ รวมทัง้ข้อมลูจากการค้นคว้าทางส่ืออิเล็กทรอนิกส์ หรือ
ข้อมูลท่ีได้มาจากเว็บไซต์ทางอินเตอร์เน็ต เพ่ือน ามาใช้ประกอบกระบวนการสร้างพืน้ฐานของ 
องค์ความรู้อย่างบูรณาการในทางวิชาการเก่ียวกับขัน้ตอนในการส่งเสริมการมีส่วนร่วม 
ของประชาชน โดยเบือ้งต้นก่อน อนัเป็นแนวทางประการส าคญัในการน าไปสู่การสร้างเคร่ืองมือ 
ท่ีสามารถน าไปใช้ในขัน้ตอนการเก็บข้อมลูทางวิชาการท่ีมีประสิทธิภาพตอ่ไป ส่วนเคร่ืองมือท่ีใช้
ในการเก็บรวมรวมข้อมลูตามกระบวนวิธีการวิจยัเชิงประจกัษ์ (Empirical Research) 

3.3 วิธีการเกบ็รวบรวมข้อมูล 

 การวิจัยครัง้นีเ้ป็นกาวิจัยเชิงประจักษ์ (Empirical Research) จากข้อมูลทุติยภูมิ 
(Secondary Data) เก็บรวบรวมข้อมลูจากบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) งบการเงิน  
ของบริษัทซึ่งเป็นข้อมลูในปี พ.ศ. 2557 - 2561 ท าการเก็บข้อมูลในช่วงเดือนธันวาคม 2562 -
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มกราคม 2563 นอกจากนี ้ผู้ วิจยัได้ท าการเก็บรวบรวมข้อมลูจากหนงัสือ ต ารา บทความ วารสาร
วิชาชีพ งานวิจยั วิทยานิพนธ์ และข้อมลูจากเว็บไซต์ท่ีเก่ียวข้อง  

3.4 วิธีการวิเคราะห์ข้อมูล 

 จากการศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากับดแูลกิจการท่ีดีและผลการด าเนินงานกับ
การวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง เคร่ืองมือท่ีใช้ ประกอบด้วย 
 ส่วนท่ี 1 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาวิเคราะห์ข้อมูลออกมาในรูปค่าสถิติพืน้ฐาน  
เพ่ือเสนอข้อมูลเบือ้งต้นเก่ียวกับตวัแปรท่ีเก็บรวมรวมได้ สถิติพรรณนา (Descriptive Statistic)  
ท่ีใช้ในการน าเสนอข้อมลูในการศกึษาครัง้นี ้ประกอบดวัย ความถ่ี และร้อยละ (Frequency and 
Proportion) คา่เฉล่ีย (Mean) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) และคา่เบี่ยงเบน
มาตรฐาน (Standard Deviation) 
 สว่นท่ี 2  การวิเคราะห์สถิตเิชิงอนมุาน (Inferential Statistic) ในการศกึษาครัง้นีใ้ช้ข้อมลู
จากกลุ่มประชากรแล้วน าผลการทดสอบท่ีได้อ้างอิงไปยงักลุ่มประชาการ เพ่ือทดสอบว่าข้อมูล 
ท่ีรวบรวมมาจากกลุ่มตัวอย่างสอดคล้องหรือขัดแย้งกับสมมติฐานทางสถิติท่ีตัง้ห รือไม ่ 
โดยงานวิจยัใช้การวิเคราะห์ ดงันี ้ 

1) การวิเคราะห์หาคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ของเพียร์สนั (Pearson Correlation 
Coefficient Analysis) เพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระแต่ละตัว กับตัวแปรตาม 
วา่เป็นไปในทิศทางใดและมีความสมัพนัธ์มากน้อยเพียงใด รวมทัง้ดคูวามสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปร
อิสระแตล่ะตวัด้วย 

2) การทดสอบอิทธิพลของการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงานของ
บริษัท ตอ่การวางแผนภาษี พิจารณาจากคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอยแบบพห ุโดยใช้การวิเคราะห์
ถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) และค่าสหสัมพันธ์พหุคูณ (Multiple 
Correlation) เพ่ือหาความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามและตวัแปรอิสระมากกวา่หนึง่ตวั 
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 การก าหนดตวัแปรท่ีใช้ในการศกึษา 

 3.4.1 ตวัแปรอิสระ (Independent Variables) มีดงันี ้

  1. การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ประกอบด้วย 

 1.1 สดัสว่นการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Percent share Stock of Executive 
Director) คือ สัดส่วนการถือครองหุ้ นของกรรมการท่ีมาจากฝ่ายบริหาร เข้าถืออิทธิพล 
ของโครงสร้างการถือหุ้นท่ีมีผลตอ่แรงจงูใจของผู้บริหารในการจดัท ารายงานทางการเงินท่ีมีคณุภาพ 
จงึนา่จะชว่ยองค์กรก ากบัดแูลในการวางมาตรการการก ากบัดแูลท่ีเหมาะสมแก่บริษัท และช่วยให้
ผู้ ใช้รายงานทางการเงินใช้ข้อมูลท่ีน าเสนอในรายงานทางการเงินอย่างระมัดระวังมากขึน้  
(กรัณฑรัตน์ บญุญวฒัน์  และศกัดา มาณวพฒัน์, 2554 อ้างอิงในนภาพร จกัรวาลกลุ, 2559) ซึ่งแสดง
วา่บริษัทมีความระมดัระวงัในการแสดงก าไรตามเกณฑ์คงค้าง ได้แก่ จ านวนหุ้นสามญัท่ีถือครอง
โดยกรรมการท่ีมาจากฝ่ายบริหารต่อจ านวนหุ้นสามัญท่ีช าระแล้วทัง้หมด และมีผลกระทบกับ 
การจัดท ารายงานทางการเงินและการวางแผนภาษีเกิดขึน้ได้ สามารถใช้ตัวแปร Stock แทน
ค านวณได้ ดงันี ้
 
 

   Stock     =   จ านวนหุ้นสามญัของกรรมการท่ีมาจากฝ่ายบริหาร ×100 
                          จ านวนหุ้นสามญัท่ีช าระแล้วทัง้หมด 

 1.2 สดัส่วนของกรรมการอิสระ (Proportion of Independent Director : PID) 
คือ สัดส่วนของกรรมการท่ีมีอิสระต่อจ านวนกรรมการของบริษัททัง้หมด ปัจจัยหลักส่วนหนึ่ง 
ของการก ากับดแูลกิจการท่ีดี คือ คณะกรรมการตรวจสอบ ซึ่งถือเป็นตวัการส าคญัในการท าให้
การก ากบัดแูลกิจการด าเนินงานได้อยา่งถกูต้องและเหมาะสม โดยส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.อ้างอิงใน นภาพร จักรวาลกุล, 2559) ได้ก าหนดให้
กรรมการตรวจสอบต้องเป็นกรรมการอิสระ และก าหนดให้บริษัทจดทะเบียนต้องมีคณะกรรมการ
ตรวจสอบไม่น้อยกว่า 3 คน เน่ืองจากคาดว่ายิ่งมีคณะกรรมการตรวจสอบมาก ยิ่งท าให้ 
การบริหารงานและการออกงบการเงินโปร่งใสมากยิ่งขึน้ ความเป็นอิสระของคณะกรรมการ ซึ่งขดัจาก
อตัราส่วนจ านวนกรรมการอิสระต่อจ านวนคณะกรรมของบริษัททัง้หมด โดยกรรมการอิสระนัน้
ต้องเป็นบุคคลท่ีไม่มีความสัมพันธ์ทางธุรกิจหรือทางสายโลหิตกับเจ้าของกิจการ และไม่มี
ผลประโยชน์ร่วมในกิจการ อนัจะส่งผลกระทบต่อการตดัสินใจในการปฏิบตัิหน้าท่ีในการออก
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เสียงแทนผู้ ถือหุ้นอย่างเป็นอิสระเป็นความโปร่งใส ยุติธรรม สามารถแสดงถึงก าไรท่ีมีคณุภาพ 
เพิ่มขีดความสามารถของบริษัท และมีผลกระทบกบัการจดัท ารายงานทางการเงินและการวางแผน
ภาษีเกิดขึน้ได้  ใช้ตวัแปร PID แทน ค านวนได้ดงันี ้
 

        PID     =             จ านวนของกรรมการอิสระ       ×100    
                           จ านวนกรรมการของบริษัททัง้หมด  

 1.3 ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Board size) คือ “คณะกรรมการบริษัท” 
จะเป็นผู้ด าเนินการตา่ง ๆ ในนามของบริษัท และการกระท าของกรรมการก็จะมีผลผกูพนับริษัท 
โดยสงัเกตว่า “ผู้ ถือหุ้น” ไม่สามารถเข้าไปบริหารกิจการของบริษัทได้โดยตรง ซึ่งการเป็นผู้ ถือหุ้น
จึงไม่ได้แปลว่าเป็นผู้ บริหารของบริษัท ผู้ ถือหุ้ น (ตัวการ) จะเลือกบุคคลภายนอกท่ีคิดว่า 
มีความสามารถเป็นกรรมการก็ได้ แต่ก็อาจจะมีบางบริษัทท่ีไม่ต้องการให้บคุคลภายนอกเข้ามา
ยุง่เก่ียวกบักิจการของบริษัท อาจจะวางข้อก าหนดว่ากรรมการต้องเป็นผู้ ถือหุ้นของบริษัทเท่านัน้
ก็ได้ โดยการเอาข้อก าหนดของบริษัทมาใส่ไว้ใน “ข้อบงัคบั” ของบริษัท เม่ือใส่แล้วก็จะกลายเป็น
กติกาท่ีทกุคนต้องปฏิบตัิตาม แตล่ะบริษัทสามารถก าหนดจ านวนกรรมการได้มากน้อยตามความ
เหมาะสม ซึ่งเร่ืองของจ านวนกรรมการสามารถก าหนดใส่ไว้ใน “ข้อบงัคบั” ได้อีกเช่นกัน แม้ว่า
ปัจจบุนักฎหมายท่ีควบคมุบริษัทมหาชนและบริษัทจดทะเบียน จะก าหนดให้กรรมการต้องปฏิบตัิ
หน้าท่ีด้วยความซ่ือสัตย์สุจริต โปร่งใส ค านึงถึงผลประโยชน์ของบริษัท และผู้ ถือหุ้ นทุกราย  
แตก็่ไมมี่แนวทางท่ีชดัเจนในการก าหนดว่าการปฏิบตัหิน้าท่ีด้วยความซ่ือสตัย์สจุริต ว่ามีขอบเขต
ของการด าเนินงานมากน้อยเพียงใด (นภาพร จกัรวาลกลุ, 2559) 
 นอกจากนีปั้จจบุนัการควบคมุดแูลให้กรรมการปฏิบตัิในเร่ืองดงักล่าวยงัไม่เข้มงวด ไม่วา่
จะเป็นโดยผู้ ถือหุ้นเอง หรือโดยทางการ และอาจจะมีบทบญัญตัขิองกฎหมายบางประการท่ีท าให้
กรรมการ หรือผู้บริหารสามารถใช้เป็นช่องทางในการหาประโยชน์ส่วนตน และมีผลกระทบกับ 
การจดัท ารายงานทางการเงินและการวางแผนภาษีเกิดขึน้ได้ โดยใช้ตวัแปร BSize แทน ได้ดงันี ้
 

   BSize      =      จ านวนของคณะกรรมการบริษัท 

 1.4 การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) เม่ือพิจารณา
โครงสร้างการถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย ส่วนใหญ่มักเป็นบริษัทท่ีมีพืน้ฐาน 
มาจากบริษัทครอบครัว (นภาพร จกัรวาลกลุ, 2559) จึงท าให้การถือหุ้น และอ านาจการบริหาร 
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ในบริษัทถือหุ้ นแบบครอบครัว และในบางครัง้การตัดสินใจเลือกลงทุนของผู้ ลงทุนภายนอก 
มักจะเกิดจากความเช่ือมั่น ในกลุ่มผู้ ถือหุ้นใหญ่มีการกระจุกตวั มีข้อดีในด้านความคล่องตัว 
ในการด าเนินงาน และผู้ ถือหุ้นรายใหญ่มกัจะมีความผูกพนักบับริษัทและมีแนวโน้มจะค านึงถึง
ประโยชน์และความอยู่รอดของบริษัทในระยะยาว แต่อีกในแง่มุม อาจเอือ้ให้ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่
สามารถด าเนินการในลักษณะเอาเปรียบผู้ มีส่วนได้เสียอีกด้วย โดยค านึงถึงผลประโยชน์ 
แก่ตวัเองเป็นส าคญั นอกจากนีโ้ครงสร้างการถือหุ้นระหว่างบริษัทกับบริษัทในกลุ่มจ านวนมาก 
 ยงัมีลกัษณะการถือหุ้นไขว้กัน หรือการถือหุ้นผ่านตวัแทนของตนเอง (Nominee) ท าให้ผู้ลงทุน
รายยอ่ยไมท่ราบโครงสร้างการถือหุ้น และอ านาจควบคมุของบริษัทและบริษัทในกลุ่มอย่างชดัเจน 
ส าหรับผู้ลงทุนวงนอก (Outside Investor) ซึ่งได้แก่ เจ้าหนี ้ผู้ลงทนุประเภทสถาบนั และผู้ลงทุน
รายย่อย ส่วนมากมกัเป็น Passive Investor จึงมกัจะไม่สามารถรวมตวักนัเพ่ือคานอ านาจผู้ ถือหุ้น
รายใหญ่ ประกอบกบัท่ีผ่านมาผู้ลงทนุเหล่านีม้กัจะเน้นการลงทนุในระยะสัน้ จึงไม่ได้ให้ความส าคญั
กับปัจจยัพืน้ฐาน และการติดตามการด าเนินงานของบริษัทเท่าท่ีควร เม่ือพบการกระท ามิชอบ
ของบริษัท ผู้ลงทนุเหลา่นีก็้มกัเลือกขายหุ้นเพ่ือตดัขาดทนุมากกว่าด าเนินการฟ้องร้องค่าเสียหาย
กับบริษัทหรือผู้ บริหาร ดังนัน้ การท่ี กลต.ก าหนดให้การด าเนินการในบางเร่ืองท่ีส าคัญ
คณะกรรมการบริษัทต้องขอมติท่ีประชุมผู้ ถือหุ้นนัน้ จึงไม่ค่อยได้ผลนกั เพราะผู้ ถือหุ้นรายย่อย 
มกัไม่ไปเข้าร่วมประชุม การแยกต าแหน่งประธานกรรมการกับประธานบริหารท่ีไม่ได้เป็นบุคคล
เดียวกนันัน้เป็นการแบ่งแยกหน้าท่ีในด้านนโยบายและหน้าท่ีในการบริหารออกจากกนั ประธาน
กรรมการมีบทบาทหน้าท่ีก ากับดูแลการใช้นโยบาย และแนวทางปฏิบัติงานเชิงกลยุทธ์ของ 
ฝ่ายจดัการ รวมทัง้ให้ค าแนะน าและสนบัสนนุ การด าเนินธุรกิจของฝ่ายจดัการ แตไ่ม่มีส่วนร่วม
ในการบริหารงานประจ าของบริษัทฯ ประธานกรรมการเป็นผู้ท าหน้าท่ีเป็นประธานในท่ีประชุม
คณะกรรมการบริษัทและท่ีประชุมผู้ ถือหุ้ น และสนับสนุนให้กรรมการทุกคนมีส่วนร่วม 
ในการประชุม ตลอดจนดูแลให้การประชุมคณะกรรมการบริษัทและผู้ ถือหุ้ นด าเนินไปอย่างมี
ประสิทธิภาพจนส าเร็จลลุว่ง ฉะนัน้การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการอาจส่งผล
กระทบต่อรายงานทางการเงิน การวางแผนภาษีเกิดขึน้ได้ อาจก่อให้เกิดการปรับแต่งตวัเลข 
ในรายการคงค้างอีกด้วย สามารถใช้ตวัแปร DualCEO แทน โดยก าหนดเป็น Dummy Variables 
ได้ดงันี ้
  มีการควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ  มีคา่เป็น 0 

  ไมมี่การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ  มีคา่เป็น 1 
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 1.5 สดัส่วนการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท (Proportion of Directors 
in Board’s Meeting : PDBM) ผู้ลงทนุสถาบนัจ านวนมากใช้เร่ืองการประชมุผู้ ถือหุ้นประกอบการ
ตดัสินใจวา่จะลงทนุในบริษัทนัน้ ๆ หรือไม่ สิ่งท่ีผู้ลงทนุสถาบนัและผู้ลงทนุรายบคุคลมีความวิตก
กงัวลมากท่ีสดุเร่ืองหนึ่ง เน่ืองจากผู้บริหารของบริษัทหรือผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ท่ีมีอ านาจในการควบคมุ
การบริหารงานของบริษัท ให้ความสนใจและเคารพสิทธิของผู้ ถือหุ้นรายอ่ืนมากน้อยเพียงใด  
ให้ความเป็นธรรมแก่ผู้ ถือหุ้นรายอ่ืนมากน้อยเพียงใด เพราะถ้ามีตวับง่ชีใ้ห้เห็นว่า ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่
หรือผู้บริหารท่ีควบคมุโดยผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ไม่สนใจผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นอ่ืนแล้ว การท่ีจะไป
ลงทุนกับบริษัทนัน้ ๆ ก็เป็นปัญหา อาจจะมีผลการด าเนินงานท่ีดี แต่ถ้ามีรายการเก่ียวโยงกัน 
ท่ีไมโ่ปร่งใส ท่ีไมมี่ความชดัเจนเกิดขึน้อยา่งสม ่าเสมอ การท่ีจะลงทนุระยะยาว อาจจะมีปัญหาได้
เช่นกัน ผู้ ถือหุ้ นสถาบันต่างประเทศ และภายในประเทศเอง อาจต้องจ าหน่ายหุ้ นออกไป 
เพราะถึงแม้ไม่เห็นด้วย เวลาลงคะแนนก็ตามมติผู้ ถือหุ้ นรายใหญ่ จึงเป็นอีกจุดหนึ่งท่ีผู้ ลงทุน
สถาบนัจะดจูากการประชมุผู้ ถือหุ้นของบริษัทวา่เคารพสิทธิของผู้ ถือหุ้นทัง้หลายมากน้อยเพียงใด 
การประชุมผู้ ถือหุ้ นถือว่าเป็นเหตุการณ์ส าคญั ในขณะท่ีผู้ ถือหุ้นซึ่งเป็นเจ้าของ แต่ไม่มีโอกาส 
เข้ามาบริหารธุรกิจเองจะได้มารับรู้ผลการด าเนินงานของบริษัท และอนมุตัิในสิ่งท่ีคณะกรรมการ
ท าแทนตน ถือเป็นโอกาสท่ีผู้ ถือหุ้นและกรรมการจะได้ประชุมแลกเปล่ียนข้อคิดเห็นโดยเฉพาะ 
ในสถานการณ์ท่ีถือว่าบริษัทจะต้องมีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี จะต้องมีข้อพึงปฏิบตัิจ านวนมาก 
(นภาพร จกัรวาลกลุ, 2559) ฉะนัน้ จ านวนในการจดัประชมุจึงมีผลตอ่การจดัท ารายงานทางการเงิน 
และสง่ผลตอ่การวางแผนภาษีได้ สามารถใช้ตวัแปร PDBM แทน ได้ดงันี ้
 

   PDBM  =         จ านวนครัง้เฉล่ียการเข้าประชมุของกรรมการบริษัท      ×100  
         จ านวนครัง้ของการจดัประชมุของคณะกรรมการของบริษัท 

  2. ผลการด าเนินงาน ประกอบด้วย 

 2.1 อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (Return on Asset)  
  เป็นอตัราส่วนทางการเงินระหว่างก าไรสทุธิกบัสินทรัพย์รวม เป็นอตัราส่วน
ท่ีบง่บอกถึงความสามารถของบริษัทท่ีจะน าสินทรัพย์ท่ีมีไปใช้ประโยชน์ในด าเนินงานของบริษัท
ได้อยา่งมีประสิทธิภาพ 
 

   ROA  =       ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้จา่ยและภาษีเงินได้ ×100  
                                              สินทรัพย์รวม 
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 2.2 อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (Return on Equity) 
  เป็นอัตราส่วนทางการเงินท่ีเปรียบเทียบระหว่าง ก าไรสุทธิกับส่วนของ 
ผู้ ถือหุ้น เป็นการวดัประสิทธิภาพส่วนของผู้ ถือหุ้นว่าให้ผลตอบแทนเท่าไร 
 

   ROE  =            ก าไรสทุธิ      ×100    
                         สว่นของผู้ ถือหุ้น 

 

 2.3 อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (Return on Sale)  
 เป็นอัตราส่วนท่ีใช้ในการประเมินประสิทธิภาพการด าเนินงานของ 
บริษัทบง่ชีว้า่ บริษัท มีการเตบิโตอยา่งมีประสิทธิภาพมากขึน้มากน้อยเพียงใด 
 

   ROS  =          ก าไรสทุธิ ×100   
                            ยอดขาย 
 

 2.4 ก าไรตอ่หุ้น (Earnings Per Share) คือ ก าไรสทุธิจากผลการด าเนินงานของ
กิจการตอ่หุ้นสามญัของกิจการท่ีซือ้ขายอยูใ่นตลาดหุ้นแล้ว  

 3.4.2 ตวัแปรตาม (Dependent Variables) การวางแผนภาษี ในการวิจยัครัง้นีจ้ะวัด 
การวางแผนภาษี ประกอบด้วย 
  3.4.2.1 อตัราสว่นคา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ 
 

    ETR  =            คา่ใช้จา่ยภาษีเงินได้        ×100 
                       ก าไรทางบญัชีก่อนภาษีเงินได้   
 
  3.4.2.2 อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (Tax/Total Asset) 
 

  Tax/Total Asset (TTA)  =          คา่ใช้จา่ยภาษีเงินได้ ×100 
                                 สินทรัพย์รวม 

 



 

บทที่ 4 
ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 ในการศึกษาวิจัย เร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างการก ากับดแูลกิจการท่ีดีกับการวางแผน
ภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง
ได้เก็บรวบรวมข้อมลู วิเคราะห์ข้อมลู และน าเสนอผลวิเคราะห์ข้อมลูตามล าดบั ดงันี ้
 4.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมลูสถิตเิชิงพรรณนา 
 4.2 ผลการการวิเคราะห์สหสมัพนัธ์  
  4.3 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพห ุ 

  ในการน าเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูล ผู้ วิจัยได้ก าหนดสญัลกัษณ์ท่ีใช้ในการวิเคราะห์ 
และแปลผลข้อมลู ดงันี ้

 สัญลักษณ์ ความหมาย 

 N จ านวนประชากรท่ีใช้ในการศกึษา 
 B ค่าสัมประสิท ธ์ิการถดถอยของตัวแปรอิสระ 
  แต่ละตัว ท่ี จะน ามาส ร้างสมการพยากรณ์ 
  เป็นการเขียนสมการในรูปคะแนนดิบหรือคา่จริง 
 Std.Error คา่ท่ีแสดงระดบัความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดจาก 
  การใช้ตวัแปรอิสระทัง้หมดพยากรณ์ตวัแปรตาม 
 Beta ค่าสัมประสิท ธ์ิการถดถอยของตัวแปรอิสระ 
  แต่ละตัว ท่ี จะน ามาส ร้างสมการพยากรณ์ 
  เป็นการเขียนสมการในรูปคะแนนมาตรฐาน 
 t คา่สถิตท่ีิใช้ทดสอบวา่ตวัแปรอิสระสามารถ 
   พยากรณ์ตวัแปรตามได้บ้าง 
 P-Value คา่ความนา่จะเป็นท่ีได้จากการทดสอบสมมตฐิาน 
 R คา่ท่ีแสดงถึงระดบัความสมัพนัธ์ระหว่างกลุ่มของ
  ตวัแปรอิสระทัง้หมดในสมการกบัตวัแปรตาม  
  เรียกวา่คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู 
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 สัญลักษณ์ ความหมาย 

 R2 คา่ท่ีแสดงอิทธิพลของตวัแปรอิสระทัง้หมดใน  
  สมการท่ีมีตอ่ตวัแปรตาม 
 df ชัน้ของความเป็นอิสระ 

  คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย  
 Stock สดัสว่นการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร 
 PID สดัสว่นของกรรมการอิสระ 
 Bsize ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
 DualCEO การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ 
 PDBM สดัสว่นการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท 
 ROA อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์รวม 
 ROE อตัราผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้น 
 ROS อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย 
 EPS  ก าไรตอ่หุ้น 
 ETR อตัราสว่นคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกั
  ภาษีเงินได้ 
 TTA อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 

4.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลสถติเิชิงพรรณนา 

 การวิเคราะห์ข้อมลูการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ผลการด าเนินงานของบริษัท และการวางแผน
ภาษี วิเคราะห์โดยใช้ค่าเฉล่ีย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าสูงสุด ค่าต ่าสุด เพ่ืออธิบายลักษณะ
ทัว่ไปของข้อมลู  
 จากการวิเคราะห์ข้อมูล สัดส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร ของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 
พบว่า มีค่าเฉล่ีย 19.37% เม่ือพิจารณาแยกแต่ละกลุ่ม พบว่า กลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง  
มีค่าเฉล่ียสัดส่วนการถือหุ้ นท่ีถือโดยผู้ บริหาร สูงสุด 24.08% รองลงมาคือ กลุ่มพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ มีค่าเฉล่ียสัดส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร 21.02% รายละเอียดแสดงใน
ตาราง 4.1 
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ตาราง 4.1 การวิเคราะห์สดัส่วนการถือหุ้ นท่ีถือโดยผู้ บริหาร ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหวา่งปี 2557 - 2561 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง 0.00 60.54 10.06 1.41 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 0.00 73.36 21.02 1.91 
บริการรับเหมาก่อสร้าง 0.00 74.85 24.08 1.98 

เฉล่ีย 0.00 74.85 19.37 1.89 

 จากการวิเคราะห์ข้อมูล สัดส่วนของกรรมการอิสระ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า  
มีคา่เฉล่ีย 42.56% เม่ือพิจารณาแยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง มีคา่เฉล่ีย
สดัส่วนของกรรมการอิสระ สงูสดุ 44.66% รองลงมาคือ กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ีย
สดัสว่นของกรรมการอิสระ 42.30% รายละเอียดแสดงในตาราง 4.2 

ตาราง 4.2 การวิเคราะห์สดัส่วนของกรรมการอิสระ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหวา่งปี 2557 - 2561 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง 27.27 70.00 40.65 9.91 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 20.00 66.67 42.30 8.58 
บริการรับเหมากอ่สร้าง 33.33 77.78 44.66 9.07 

เฉล่ีย 20.00 77.78 42.56 9.11 

 จากการวิเคราะห์ข้อมลู ขนาดของคณะกรรมการบริษัท ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า  
มีคา่เฉล่ีย 9.90 คน เม่ือพิจารณาแยกแต่ละกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียขนาดของ
คณะกรรมการบริษัท สงูสดุ 10.82 คน รองลงมาคือ กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ียขนาด
ของคณะกรรมการบริษัท 9.77 คน รายละเอียดแสดงในตาราง 4.3 
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ตาราง 4.3 การวิเคราะห์ขนาดของคณะกรรมการบริษัท ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหวา่งปี 2557 - 2561 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง 7.00 16.00 10.82 2.48 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 6.00 15.00 9.77 2.00 
บริการรับเหมาก่อสร้าง 7.00 13.00 9.37 1.44 

เฉล่ีย 6.00 16.00 9.90 2.06 

 จากการวิเคราะห์ข้อมลู การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ ของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 
2557 – 2561 พบวา่ มีการควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ 23.66% เม่ือพิจารณา
แยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีการควบอ านาจในการบริหารของประธาน
กรรมการ สูงสุด 30% รองลงมาคือ กลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง 20% รายละเอียดแสดง 
ในตาราง 4.4 

ตาราง 4.4 การวิเคราะห์การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ ของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 
2557 - 2561ไ 

กลุม่บริษัท คา่สถิติ 
การควบอ านาจในการบริหาร  

รวม 
ควบอ านาจ ไมค่วบอ านาจ 

วสัดกุ่อสร้าง จ านวน 11 69 80 
  ร้อยละ 13.10 86.25 100.00 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ จ านวน 54 126 180 
  ร้อยละ 30.00 70.00 100.00 
บริการรับเหมาก่อสร้าง จ านวน 19 76 95 
  ร้อยละ 20.00 80.00 100.00 
 รวม จ านวน 84 271 355 
  ร้อยละ 23.66 76.34 100.00 
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 จากการวิเคราะห์ข้อมูล สัดส่วนการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท ของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 
2557 – 2561 พบว่า มีคา่เฉล่ีย 92.57% เม่ือพิจารณาแยกแต่ละกลุ่ม พบว่า กลุ่มบริการรับเหมา
ก่อสร้าง มีคา่เฉล่ียสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท  สงูสดุ 93.69% รองลงมาคือ 
กลุม่วสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียสดัสว่นการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท 92.96% รายละเอียด
แสดงในตาราง 4.5 

ตาราง 4.5 การวิเคราะห์สดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท ของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์ ระหวา่งปี 2557 - 2561 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง 72.00 100.00 92.96 5.74 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 64.22 100.00 91.81 7.85 
บริการรับเหมาก่อสร้าง 67.50 100.00 93.69 6.14 

เฉล่ีย 64.22 100.00 92.57 7.02 

 จากการวิเคราะห์ข้อมูล อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม ของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 - 2561
พบว่า มีค่าเฉล่ีย 6.93% เม่ือพิจารณาแยกแต่ละกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียอตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม สงูสดุ 9.50% รองลงมาคือ กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ีย
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 6.37% รายละเอียดแสดงในตาราง 4.6 

ตาราง 4.6 การวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหวา่งปี 2557 - 2561 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง -5.31 38.75 9.50 9.03 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ -8.64 19.80 6.37 4.32 
บริการรับเหมาก่อสร้าง -65.08 37.23 5.82 1.22 

เฉล่ีย -65.08 38.75 6.93 8.32 
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 จากการวิเคราะห์ข้อมลู อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 - 2561
พบว่า มีคา่เฉล่ีย 7.86% เม่ือพิจารณาแยกแต่ละกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น สูงสุด 12.15% รองลงมาคือ กลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย์  
มีคา่เฉล่ียอตัราผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้น 8.57% รายละเอียดแสดงในตาราง 4.7 

ตาราง 4.7 การวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหวา่งปี 2557 - 2561 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง -21.52 60.40 12.15 1.36 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ -144.42 60.63 8.57 1.49 
บริการรับเหมาก่อสร้าง -290.52 48.12 2.90 4.58 

เฉล่ีย -290.52 60.63 7.86 2.69 

 จากการวิเคราะห์ข้อมูล อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า 
 มีคา่เฉล่ีย 10.81% เม่ือพิจารณาแยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ีย
อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย สูงสดุ 17.59% รองลงมาคือ กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียอตัรา
ผลตอบแทนตอ่ยอดขาย 7.73% รายละเอียดแสดงในตาราง 4.8 

ตาราง 4.8 การวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหวา่งปี 2557 – 2561 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง -10.44 25.95 7.73 7.67 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ -125.52 137.63 17.59 2.67 
บริการรับเหมากอ่สร้าง -249.71 34.85 0.56 3.41 

เฉล่ีย -249.71 137.63 10.81 2.71 
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 จากการวิเคราะห์ข้อมูล ก าไรต่อหุ้ น ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า มีค่าเฉล่ีย 
1.24 บาท เม่ือพิจารณาแยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีค่าเฉล่ียก าไรตอ่หุ้น สูงสุด 
3.86 บาท รองลงมาคือ กลุ่มพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ มีค่าเฉลี่ยก าไรต่อหุ้ น 0.53 บาท 
รายละเอียดแสดงในตาราง 4.9 

ตาราง 4.9 การวิเคราะห์ก าไรต่อหุ้น ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุม่อสงัหาริมทรัพย์ ระหวา่งปี 2557 – 2561 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง -0.27 46.74 3.86 1.02 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ -1.02 4.48 0.53 0.74 
บริการรับเหมาก่อสร้าง -3.41 3.14 0.38 0.82 

เฉล่ีย -3.41 46.74 1.24 5.05 

 จากการวิเคราะห์ข้อมูล อตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ 
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ และก่อสร้าง 
ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า มีคา่เฉล่ีย 25.18% เม่ือพิจารณาแยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดุ
ก่อสร้าง มีคา่เฉล่ียอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ สงูสดุ 65.30% 
รองลงมาคือ กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีค่าเฉล่ียอตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชี
ก่อนหกัภาษีเงินได้ 18.43% รายละเอียดแสดงในตาราง 4.10 

ตาราง 4.10 การวิเคราะห์อัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้  
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
ระหวา่งปี 2557 – 2561  
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง -93.96 3,117.94 65.30 3.75 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ -233.44 111.34 18.43 2.28 
บริการรับเหมากอ่สร้าง -569.24 64.00 4.20 6.80 

เฉล่ีย -569.24 3,117.94 25.18 1.83 
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 จากการวิเคราะห์ข้อมลู อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า  
มีคา่เฉล่ีย 1.18% เม่ือพิจารณาแยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียอตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม สงูสุด 1.51% รองลงมาคือ กลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง มีค่าเฉล่ียอตัราส่วน
ภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 1.20% รายละเอียดแสดงในตาราง 4.11 

ตาราง 4.11 การวิเคราะห์อัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหวา่งปี 2557 – 2561 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

วสัดกุ่อสร้าง -0.49 7.05 1.51 1.79 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ -0.62 3.70 1.03 0.82 
บริการรับเหมาก่อสร้าง -2.19 5.72 1.20 1.44 

เฉล่ีย -2.19 7.05 1.18 1.28 

4.2 ผลการวิเคราะห์สหสัมพันธ์  

 การวิเคราะห์ความสัมพันธ์การก ากับดูแลกิจการท่ีดี ผลการด าเนินงานของบริษัท  
และการวางแผนภาษีของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 
2557 – 2561 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ท าการวิเคราะห์โดยใช้สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์
เพียร์สนั (Pearson Correlation Coefficient) 
 จากการวิเคราะห์ข้อมูลในภาพรวมบริษัทกลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า การก ากับดูแลกิจการท่ีดี  
ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) 
ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ 
(DualCEO) และสดัสว่นการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ ถือหุ้น (ROE) อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) ไม่มี
ความสมัพนัธ์กบั อตัราสว่นคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) (Sig. > 0.01) 
สว่นอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) มีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี 3 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้น
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ท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วน
การเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท 3 ตวั ได้แก่ 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE)  
และอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) เม่ือพิจารณาความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรด้านการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีและผลการด าเนินงาน
ของบริษัท พบว่า มีความสมัพันธ์กันในระดบัต ่าถึงสูง โดยมีค่า สหสมัพนัธ์ ระหว่าง -0.196 ถึง 

0.719 รายละเอียดแสดงดงัตาราง 4.12 – 4.13ด 
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ตาราง 4.12 คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ของการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ผลการด าเนินงานของบริษัท และการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างภาพรวม 

 Variable  statistics  Variable 
PID Bsize DualCEO PDBM ROA ROE ROS EPS ETR TTA 

Stock Correlation 0.069 -0.196** -0.042 0.024 0.164** 0.050 0.096 -0.157** -0.037 0.219** 
  Sig 0.196 0.000 0.435 0.649 0.002 0.350 0.070 0.003 0.487 0.000 
PID Correlation   -0.180** 0.157** -0.003 -0.048 0.000 -0.034 0.121* -0.068 -0.057 
  Sig   0.001 0.003 0.952 0.365 0.999 0.527 0.022 0.198 0.287 
Bsize Correlation     0.183** -0.107* 0.115* 0.134* 0.062 0.176** -0.017 0.065 
  Sig     0.001 0.044 0.031 0.011 0.247 0.001 0.750 0.220 
DualCEO Correlation       -0.027 0.085 0.076 0.025 0.077 -0.070 0.105* 
  Sig       0.617 0.109 0.152 0.633 0.145 0.191 0.047 
PDBM Correlation         0.113* -0.021 0.072 -0.010 0.031 0.119* 
  Sig         0.033 0.688 0.178 0.852 0.556 0.025 
ROA Correlation           0.719** 0.539** 0.187** -0.025 0.688** 
  Sig           0.000 0.000 0.000 0.634 0.000 
ROE Correlation             0.401** 0.161** -0.005 0.328** 
  Sig             0.000 0.002 0.921 0.000 
ROS Correlation               0.064 -0.010 0.193** 
  Sig               0.229 0.851 0.000 
EPS Correlation                 -0.018 0.052 
  Sig     

 
 
 
 

            0.741 0.327 

** มนียัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 
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ตาราง 4.13 สรุปการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ของการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ผลการด าเนินงานของบริษัท และการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างภาพรวม 

 Variable 
 Variable 

PID Bsize DualCEO PDBM ROA ROE ROS EPS ETR TTA 
Stock x - x x + x x - x + 

PID 
 

- + x x x x + x x 

Bsize 
  

+ - + + x + x x 

DualCEO 
   

x x x x x x + 

PDBM 
    

+ x x x x + 

ROA 
     

+ + + x + 

ROE 
      

+ + x + 

ROS 
       

+ x + 

EPS 
        

x x 

+  มีความสมัพนัธ์เชิงบวก  

-   มีความสมัพนัธ์เชิงลบ 
x  ไมม่ีความสมัพนัธ์ 
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4.3 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพห ุ

 การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) เพ่ือทดสอบความสมัพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรต้นคือ การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) 
สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจ 
ในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการ
บริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
(ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS)  
และก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพันธ์กับการวางแผนภาษีของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างในระดบัใด 
ได้ผลการวิเคราะห์ดงันี ้

4.3.1 ภาพรวมกลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
4.3.1.1 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุอัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชี

ก่อนหกัภาษีเงินได้ 
 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษี
ต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม พบว่า 
สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.574 > 0.05) หมายความว่า การก ากบั
ดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการ
อิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหารของประธาน
กรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) ไม่มี
ความสัมพันธ์กับอัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) 
รายละเอียดแสดงในตาราง 4.14 
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ตาราง 4.14 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหวา่งการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่าย
ภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้  

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 54.691 154.636  0.354 0.724   
Stock -0.387 0.523 -0.040 -0.741 0.459 0.960 1.042 
PID -1.216 1.108 -0.061 -1.098 0.273 0.929 1.077 
Bsize -1.986 5.037 -0.022 -0.394 0.694 0.882 1.133 
DualCEO -24.425 23.709 -0.057 -1.030 0.304 0.929 1.077 
PDBM 0.735 1.395 0.028 0.527 0.598 0.988 1.012 

R = 0.104               R2 = 0.011              S.E. = 182.978 

F = 0.767               Df = 354                 P(ANOVA) = 0.574             Durbin-Watson = 2.029 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออตัราส่วนค่าใช้จ่าย
ภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม 
พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.981 > 0.05) หมายความว่า  
ผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตัว ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA)  
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไร 
ตอ่หุ้น (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ 
(ETR) รายละเอียดแสดงในตาราง 4.15 
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ตาราง 4.15 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วน
คา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้  

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 30.852 13.445  2.295 0.022   
ROA -0.982 1.848 -0.045 -0.531 0.596 0.402 2.486 
ROE 0.187 0.523 0.028 0.358 0.720 0.481 2.077 
ROS 0.026 0.427 0.004 0.062 0.951 0.708 1.413 
EPS -0.502 1.971 -0.014 -0.255 0.799 0.961 1.040 

R = 0.035               R2 = 0.001              S.E. = 183.608 

F = 0.105               Df = 354                 P(ANOVA) = 0.981             Durbin-Watson = 1.999 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน 
ของบริษัท ต่ออตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัท 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้างในภาพรวม พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.900 > 0.05) 
หมายความว่า การก ากับดูแลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สัดส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร 
(Stock) สดัสว่นของกรรมการอิสระ (PID)ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจ
ในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท 
(PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
(ROA) อตัราผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และ
ก าไรตอ่หุ้น (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหักภาษี
เงินได้ (ETR) รายละเอียดแสดงในตาราง 4.16 
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ตาราง 4.16 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษทั ตอ่อตัราสว่นคา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้  

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 43.478 157.061  0.277 0.782   
Stock -0.336 0.547 -0.035 -0.614 0.539 0.888 1.127 
PID -1.253 1.134 -0.063 -1.105 0.270 0.895 1.117 
Bsize -1.801 5.173 -0.020 -0.348 0.728 0.845 1.183 
DualCEO -23.686 23.913 -0.055 -0.991 0.323 0.923 1.084 
PDBM 0.893 1.429 0.034 0.625 0.532 0.951 1.051 
ROA -1.027 1.927 -0.047 -0.533 0.594 0.371 2.692 
ROE 0.257 0.534 0.038 0.481 0.631 0.464 2.155 
ROS 0.012 0.428 0.002 0.028 0.978 0.707 1.414 
EPS -0.172 2.058 -0.005 -0.083 0.934 0.885 1.130 

R = 0.109               R2 = 0.012              S.E. = 183.941 

F = 0.461               Df = 354                 P(ANOVA) = 0.900             Durbin-Watson = 2.018 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

4.3.1.2 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุอตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ต่ออัตราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนัยส าคัญทางสถิต ิ
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.301 
และคา่ r2 = 0.091 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายผลด าเนินงานของบริษัท 
ในภาพรวม ได้ 9.1% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนัยส าคญั ได้แก่ การควบอ านาจในการบริหาร 
ของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM)  
มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 (P-value< 0.05) และสัดส่วนการถือหุ้ นท่ีถือ 
โดยผู้บริหาร (Stock) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P-value< 0.01) เม่ือพิจารณา
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คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบวา่ ตวัแปรทัง้ 3 ตวั มีคา่เป็นบวก หมายความว่า สดัส่วนการถือหุ้น
ท่ีถือโดยผู้ บริหาร (Stock) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO)  
และสดัส่วนการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) ส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) 
เพิ่มขึน้ด้วย และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity เน่ืองจากคา่ Tolerance ไม่ต ่ากว่า 0.2 และ VIF 
ไมเ่กิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.17 

ตาราง 4.17 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ต่ออัตราส่วนภาษี 
ตอ่สินทรัพย์รวม 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -1.652 1.041  -1.587 0.113   
Stock 0.016 0.004 0.244 4.684 0.000** 0.960 1.042 
PID -0.010 0.007 -0.074 -1.404 0.161 0.929 1.077 
Bsize 0.058 0.034 0.093 1.703 0.090 0.882 1.133 
DualCEO 0.342 0.160 0.114 2.146 0.033* 0.929 1.077 
PDBM 0.023 0.009 0.126 2.447 0.015* 0.988 1.012 

R = 0.301               R2 = 0.091              S.E. = 1.232 

F = 6.957               Df = 354                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 1.663 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561  
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนัยส าคญัทางสถิต ิ
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.761 
และ ค่า r2 = 0.578 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายผลด าเนินงานของบริษัท 
ในภาพรวม ได้ 57.8% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ ก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีนยัส าคญั
ทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 (P-value < 0.05) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA)  
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อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีนยัส าคญั

ทางสถิติท่ีระดบั 0.01 (P-value < 0.01) เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีคา่เป็นบวก หมายความวา่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
(ROA) ส่งผลทางบวกต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าอตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์รวม (ROA) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แตอ่ตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) 

ให้คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผลทางลบตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ลดลงด้วย  
และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity เน่ืองจากคา่ Tolerance ไม่ต ่ากว่า 0.2 และ VIF ไม่เกิน 10 
รายละเอียดแสดงในตาราง 4.18 

ตาราง 4.18 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างผลการด าเนินงานของบริษัท ตอ่อตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 0.310 0.061  5.053 0.000**   
ROA 0.166 0.008 1.076 19.671 0.000** 0.402 2.486 
ROE -0.016 0.002 -0.334 -6.677 0.000** 0.481 2.077 
ROS -0.012 0.002 -0.248 -6.007 0.000** 0.708 1.413 
EPS -0.020 0.009 -0.080 -2.256 0.025* 0.961 1.040 

R = 0.761               R2 = 0.578              S.E. = 0.838 

F = 120.029           Df = 354                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 2.103 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน 
ของบริษัท ตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม พบว่า สมการ
ถดถอยท่ีได้มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับนัยส าคัญ 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้ค่า
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สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.767 และ คา่ r2 = 0.588 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถ
อธิบายผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 58.8% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ 
สัดส่วนการถือหุ้ นท่ีถือโดยผู้ บริหาร (Stock) มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05  
(P-value< 0.05) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น 
(ROE) และอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 (P-value< 0.01) 

เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) 
และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีค่าเป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวก 
ตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แตอ่ตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอตัรา

ผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS) ให้คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผล
ทางลบต่ออัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม  (TTA) หรือถ้าตัวแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้จะท าให้
อัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม  (TTA) ลดลงด้วย และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity 
เน่ืองจากคา่ Tolerance ไมต่ ่ากวา่ 0.2 และ VIF ไมเ่กิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.19 
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ตาราง 4.19 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหวา่งการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -0.142 0.712  -0.199 0.842   
Stock 0.006 0.002 0.084 2.294 0.022* 0.888 1.127 
PID -0.002 0.005 -0.017 -0.475 0.635 0.895 1.117 
Bsize 0.013 0.023 0.021 0.549 0.583 0.845 1.183 
DualCEO 0.167 0.108 0.056 1.544 0.124 0.923 1.084 
PDBM 0.002 0.006 0.013 0.363 0.716 0.951 1.051 
ROA 0.161 0.009 1.042 18.375 0.000** 0.371 2.692 
ROE -0.015 0.002 -0.323 -6.357 0.000** 0.464 2.155 
ROS -0.012 0.002 -0.247 -6.010 0.000** 0.707 1.414 
EPS -0.017 0.009 -0.068 -1.846 0.066 0.885 1.130 

R = 0.767               R2 = 0.588              S.E. = 0.834 

F = 54.62               Df = 354                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 2.138 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

4.3.2 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 
4.3.2.1 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุอัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชี

ก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษี
ต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยวสัดกุ่อสร้าง 
พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคัญทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.354 > 0.05) หมายความว่า  
การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วน 
ของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหาร
ของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) 
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ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) 
รายละเอียดแสดงในตาราง 4.20 

ตาราง 4.20 การวเิคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหวา่งการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่าย
ภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 37.697 912.920  0.041 0.967   
Stock -2.174 3.131 -0.082 -0.694 0.490 0.896 1.116 
PID -3.054 4.413 -0.081 -0.692 0.491 0.923 1.083 
Bsize -3.163 18.871 -0.021 -0.168 0.867 0.803 1.245 
DualCEO -220.905 127.918 -0.204 -1.727 0.088 0.898 1.113 
PDBM 4.285 8.377 0.066 0.512 0.610 0.765 1.307 

R = 0.266               R2 = 0.071              S.E. = 373.469 

F = 1.125               Df = 79                    P(ANOVA) = 0.354             Durbin-Watson = 2.181 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออตัราส่วนค่าใช้จ่าย
ภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างกลุ่มย่อยวสัดกุ่อสร้าง
พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.798 > 0.05) หมายความว่า  
ผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตัว ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม  (ROA)  
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น 
(EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
รายละเอียดแสดงในตาราง 4.21 
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ตาราง 4.21 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วน
คา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 123.702 66.325  1.865 0.066   
ROA -1.239 16.357 -0.030 -0.076 0.940 0.084 11.891 
ROE -0.469 10.586 -0.017 -0.044 0.965 0.088 11.371 
ROS -4.919 9.466 -0.101 -0.520 0.605 0.348 2.872 
EPS -0.759 5.421 -0.021 -0.140 0.889 0.605 1.653 

R = 0.147               R2 = 0.022              S.E. = 380.639 

F = 0.414               Df = 79                    P(ANOVA) = 0.798             Durbin-Watson = 2.076 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน 
ของบริษัท ต่ออตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัท 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้างกลุ่มย่อยวัสดุก่อสร้าง  พบว่า สมการถดถอยที่ได้ไม่มีน ัยส าคญัทางสถิติ  
(P(ANOVA) = 0.613 > 0.05) หมายความว่า การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้น
ท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
(Bsize) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุ
ของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทน 
ตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไร
ทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) รายละเอียดแสดงในตาราง 4.22 
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ตาราง 4.22 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ตอ่อตัราสว่นคา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 99.943 944.405  0.106 0.916   
Stock -0.914 3.652 -0.035 -0.250 0.803 0.679 1.472 
PID -4.295 4.994 -0.114 -0.860 0.393 0.743 1.345 
Bsize -6.798 20.586 -0.045 -0.330 0.742 0.696 1.437 
DualCEO -205.198 138.733 -0.190 -1.479 0.144 0.787 1.270 
PDBM 4.871 8.562 0.075 0.569 0.571 0.755 1.325 
ROA 2.766 17.721 0.067 0.156 0.876 0.071 14.064 
ROE -1.404 11.593 -0.051 -0.121 0.904 0.073 13.743 
ROS -9.210 9.960 -0.188 -0.925 0.358 0.312 3.203 
EPS 2.271 5.801 0.062 0.392 0.697 0.524 1.908 

R = 0.306               R2 = 0.094              S.E. = 379.192 

F = 0.805               Df = 79                    P(ANOVA) = 0.613             Durbin-Watson = 2.136 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

4.3.2.2 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม กลุ่มย่อย 
วสัดกุ่อสร้าง 
 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ต่ออัตราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561  
กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยวสัดกุ่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญั
ทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู 
 r = 0.565 และ คา่ r2 = 0.319 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายก ากบัดแูลกิจการท่ีดี
ในภาพรวม ได้ 31.9%  โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนัยส าคญั ได้แก่ สัดส่วนการถือหุ้นท่ีถือ 
โดยผู้บริหาร (Stock) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P-Value< 0.01) และสดัส่วน 
ของกรรมการอิสระ (PID) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 (P-Value< 0.05) เม่ือพิจารณา

คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) มีคา่เป็นบวก 
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หมายความว่าส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าสดัส่วนการถือหุ้น 
ท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย  

แตส่ดัสว่นของกรรมการอิสระ (PID) ให้คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผล
ทางลบตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าสดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) เพิ่มขึน้
จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ลดลงด้วย และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity 
เน่ืองจากคา่ Tolerance ไมต่ ่ากวา่ 0.2 และ VIF ไมเ่กิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.23 

ตาราง 4.23 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 4.136 3.739  1.106 0.272   
Stock 0.061 0.013 0.485 4.787 0.000** 0.896 1.116 
PID -0.038 0.018 -0.209 -2.096 0.040* 0.923 1.083 
Bsize -0.099 0.077 -0.137 -1.280 0.205 0.803 1.245 
DualCEO 0.968 0.524 0.187 1.848 0.069 0.898 1.113 
PDBM -0.016 0.034 -0.050 -0.459 0.648 0.765 1.307 

R = 0.565               R2 = 0.319              S.E. = 1.529 

F = 6.928               Df = 79                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 1.520 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561  
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยวสัดกุ่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนัยส าคญั
ทางสถิตท่ีิระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู  
r = 0.932 และ คา่ r2 = 0.869 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายผลด าเนินงาน 
ของบริษัทในภาพรวม ได้ 86.9% แต่ทัง้นีมี้ปัญหา Multicollinearity เน่ืองจากมีตวัแปรท่ีค่า 
Tolerance ต ่ากวา่ 0.2 และ VIF เกิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.24 
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 ดงันัน้เพ่ือแก้ปัญหา Multicollinearity จึงตดัตวัแปรท่ีคา่ VIF สงูสดุออก 1 ตวัแปร
คือ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) และท าการวิเคราะห์อีกรอบ พบว่า สมการถดถอย
ท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.765 และคา่ r2 = 0.585 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย
ผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวมได้ 58.5% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ อตัรา
ผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

(P-value < 0.01) เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัราผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ ถือหุ้น (ROE) มีคา่เป็นบวก หมายความวา่สง่ผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) หรือถ้าอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีต่อ

สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แต่ก าไรต่อหุ้น (EPS) ให้ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอย ()  
เป็นลบ หมายความว่าส่งผลทางลบต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าก าไรต่อหุ้น 
(EPS) เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) ลดลง และสมการไม่มีปัญหา 
Multicollinearity เน่ืองจากคา่ Tolerance ไม่ต ่ากว่า 0.2 และ VIF ไม่เกิน 10 รายละเอียดแสดง 
ในตาราง 4.25 

ตาราง 4.24 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหวา่งผลการด าเนินงานของบริษัท ตอ่อตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -0.206 0.116  -1.778 0.079   
ROA 0.365 0.029 1.836 12.737 0.000** 0.084 11.891 
ROE -0.115 0.019 -0.878 -6.229 0.000** 0.088 11.371 
ROS -0.046 0.017 -0.199 -2.804 0.006** 0.348 2.872 
EPS 0.004 0.009 0.024 0.453 0.652 0.605 1.653 

R = 0.932               R2 = 0.869              S.E. = 0.666 

F = 124.33              Df = 79                  P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 1.965 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 
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ตาราง 4.25 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างผลการด าเนินงานของบริษัท ตอ่อตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง  แก้ปัญหา Multicollinearity 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 0.363 0.189  1.917 0.059   
ROE 0.091 0.016 0.695 5.792 0.000** 0.379 2.640 
ROS 0.036 0.027 0.154 1.340 0.184 0.411 2.432 
EPS -0.061 0.014 -0.348 -4.371 0.000** 0.859 1.164 

R = 0.765               R2 = 0.585              S.E. = 1.177 

F = 35.784              Df = 79                  P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 1.947 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน 
ของบริษัท ต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยวสัดกุ่อสร้าง 
พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) 
ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.942 และ คา่ r2 = 0.887 หมายความว่าสมการถดถอย
สามารถอธิบายผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 88.7% แตท่ัง้นีมี้ปัญหา Multicollinearity 
เน่ืองจากมีตวัแปรท่ีคา่ Tolerance ต ่ากวา่ 0.2 และ VIF เกิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.26 
 ดงันัน้เพ่ือแก้ปัญหา Multicollinearity จึงตดัตวัแปรท่ีคา่ VIF สงูสดุออก 1 ตวัแปร
คือ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) และท าการวิเคราะห์อีกรอบพบว่า สมการถดถอย
ท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคัญ 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้ค่าสมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.826 และ คา่ r2 = 0.682 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย
ผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 68.2% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนัยส าคญั ได้แก่ 
สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE)  
มีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.01 (P-value < 0.01) และสดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของ
คณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) 
และก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 (P-value < 0.05) เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิ
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การถดถอย () พบวา่ สดัสว่นการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) การควบอ านาจในการบริหาร
ของประธานกรรมการ (DualCEO) และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มีคา่เป็น
บวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกต่ออัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตัวแปร
เหล่านัน้เพิ่มขึน้ จะท าให้อัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แต่สัดส่วนของ
กรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีคา่เป็นลบ 
หมายความว่าส่งผลทางลบต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้
เพิ่มขึน้ จะท าให้อัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) ลดลงด้วย และสมการไม่มีปัญหา 
Multicollinearity เน่ืองจากคา่ VIF ไมเ่กิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.27 

ตาราง 4.26 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 2.284 1.599  1.429 0.158   
Stock 0.016 0.006 0.129 2.639 0.010** 0.679 1.472 
PID -0.013 0.008 -0.069 -1.487 0.142 0.743 1.345 
Bsize -0.070 0.035 -0.098 -2.023 0.047* 0.696 1.437 
DualCEO 0.131 0.235 0.025 0.557 0.579 0.787 1.270 
PDBM -0.015 0.014 -0.047 -1.024 0.309 0.755 1.325 
ROA 0.337 0.030 1.698 11.242 0.000** 0.071 14.064 
ROE -0.101 0.020 -0.765 -5.126 0.000** 0.073 13.743 
ROS -0.055 0.017 -0.237 -3.286 0.002** 0.312 3.203 
EPS 0.014 0.010 0.077 1.382 0.171 0.524 1.908 

R = 0.942               R2 = 0.887              S.E. = 0.642 

F = 60.75               Df = 79                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 2.031 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 
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ตาราง 4.27 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง แก้ปัญหา Multicollinearity 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 3.869 2.648  1.461 0.148   
Stock 0.030 0.010 0.235 2.954 0.004** 0.706 1.417 
PID -0.035 0.014 -0.192 -2.549 0.013* 0.787 1.271 
Bsize -0.132 0.057 -0.183 -2.312 0.024* 0.714 1.401 
DualCEO 0.941 0.372 0.182 2.531 0.014* 0.869 1.150 
PDBM -0.017 0.024 -0.055 -0.715 0.477 0.755 1.325 
ROE 0.093 0.016 0.711 6.010 0.000** 0.321 3.117 
ROS -0.002 0.027 -0.010 -0.084 0.933 0.339 2.952 
EPS -0.034 0.015 -0.192 -2.303 0.024* 0.643 1.554 

R = 0.826               R2 = 0.682              S.E. = 1.068 

F = 18.997             Df = 79                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 1.960 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

4.3.3 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 
4.3.3.1 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุอัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชี

ก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 
 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษี
ต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยพัฒนา
อสงัหาริมทรัพย์ พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.392 > 0.05) 
หมายความวา่ การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) 
สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจ 
ในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท 
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(PDBM) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
รายละเอียดแสดงในตาราง 4.28 

ตาราง 4.28 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหวา่งการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่าย
ภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 52.472 24.391  2.151 0.033   
Stock 0.128 0.093 0.107 1.367 0.173 0.919 1.089 
PID -0.088 0.215 -0.033 -0.411 0.682 0.858 1.166 
Bsize -0.796 0.920 -0.070 -0.866 0.388 0.864 1.158 
DualCEO 3.984 3.855 0.080 1.034 0.303 0.928 1.077 
PDBM -0.305 0.218 -0.105 -1.396 0.164 0.990 1.010 

R = 0.171               R2 = 0.029               S.E. = 22.833 

F = 1.046               Df = 179                   P(ANOVA) = 0.392             Durbin-Watson = 2.136 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหผุลการด าเนินงานของบริษัท ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่าย
ภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างกลุ่มย่อยพัฒนา
อสงัหาริมทรัพย์ พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.799 > 0.05) 
หมายความว่าผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
(ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS)  
และก าไรต่อหุ้น (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กับอัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหัก
ภาษีเงินได้ (ETR) รายละเอียดแสดงในตาราง 4.29 
 
 
 



77 
 

 
 

77 

ตาราง 4.29 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วน
คา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีกอ่นหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 17.239 3.209  5.372 0.000   
ROA 0.307 0.653 0.058 0.470 0.639 0.373 2.683 
ROE 0.120 0.150 0.078 0.800 0.425 0.589 1.697 
ROS -0.026 0.077 -0.030 -0.338 0.736 0.703 1.423 
EPS -2.522 2.994 -0.082 -0.842 0.401 0.604 1.656 

R = 0.097                R2 = 0.009              S.E. = 22.999 

F = 0.414                 Df = 179                   P(ANOVA) = 0.799             Durbin-Watson = 2.131 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงานของบริษัท
ต่ออัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) บริษัทท่ีจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
กลุ ่มย่อยพ ัฒนาอส ังหาริมทรัพย์ พบว่า สมการถดถอยที่ไ ด้ไม่มีน ัยส าคญัทางสถิติ  
(P(ANOVA) = 0.754 > 0.05) หมายความว่า การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วน 
การถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
(Bsize) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุ
ของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนต่อ
ยอดขาย (ROS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กับอตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไร 
ทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) รายละเอียดแสดงในตาราง 4.30 
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ตาราง 4.30 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ต่ออตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหักภาษีเงินได้ กลุ่มย่อยพัฒนา
อสงัหาริมทรัพย์ 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 51.347 25.004  2.054 0.042   
Stock 0.105 0.099 0.088 1.064 0.289 0.838 1.194 
PID -0.072 0.221 -0.027 -0.325 0.746 0.827 1.210 
Bsize -0.940 0.953 -0.082 -0.986 0.326 0.819 1.221 
DualCEO 3.378 4.099 0.068 0.824 0.411 0.837 1.195 
PDBM -0.291 0.229 -0.100 -1.271 0.206 0.918 1.090 
ROA 0.285 0.681 0.054 0.418 0.677 0.344 2.911 
ROE 0.073 0.155 0.047 0.469 0.640 0.554 1.805 
ROS -0.025 0.078 -0.029 -0.324 0.746 0.691 1.448 
EPS -1.022 3.167 -0.033 -0.323 0.747 0.542 1.845 

R = 0.182               R2 = 0.033              S.E. = 23.052 

F = 0.649                Df = 179                 P(ANOVA) = 0.754             Durbin-Watson = 2.135 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

4.3.3.2 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ อัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม กลุ่มย่อย
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 
 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ต่ออัตราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561  
กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ 
มีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.003 < 0.01) ได้ค่าสมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.313 และ คา่ r2 = 0.098 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย
ผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 9.8%  โดยตวัแปรท่ีสง่ผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ สดัส่วน
การถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) และขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) มีนยัส าคญั 
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ทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P-Value < 0.01) เม่ือพิจารณาค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอย () 
พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นที่ถือโดยผู้บริหาร (Stock) และขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
(Bsize) มีค่าเป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกต่ออตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) 
หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้มีค่าเพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย 
และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity เน่ืองจากคา่ Tolerance ไม่ต ่ากว่า 0.2 และ VIF ไม่เกิน 
10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.31 

ตาราง 4.31 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ต่ออัตราส่วนภาษี 
ตอ่สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -0.796 0.841  -.947 0.345   
Stock 0.011 0.003 0.256 3.404 0.001** 0.919 1.089 
PID 0.000 0.007 -0.006 -0.075 0.941 0.858 1.166 
Bsize 0.092 0.032 0.225 2.901 0.004** 0.864 1.158 
DualCEO 0.055 0.133 0.031 0.413 0.680 0.928 1.077 
PDBM 0.007 0.008 0.071 0.978 0.329 0.990 1.010 

R = 0.313               R2 = 0.098              S.E. = 0.787 

F = 3.773               Df = 179                 P(ANOVA) = 0.003             Durbin-Watson = 1.920 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท  ต่ออตัราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561  
กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ 
มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์
พหคุณู r = 0.862 และ คา่ r2 = 0.744 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายผลด าเนินงาน
ของบริษัทในภาพรวม ได้ 74.4% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ อตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์รวม (ROA) และอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 
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0.01 (P-value < 0.01) เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์รวม (ROA) มีคา่เป็นบวก หมายความว่าส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) หรือถ้าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) เพิ่มขึน้จะท าให้อัตราส่วนภาษี 
ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แตอ่ตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) ให้คา่สมัประสิทธ์ิ

การถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผลทางลบต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) 
หรือถ้าอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีคา่เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) ลดลงด้วย และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity เน่ืองจากค่า Tolerance ไม่ต ่ากว่า 
0.2 และ VIF ไมเ่กิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.32 

ตาราง 4.32 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างผลการด าเนินงานของบริษัท ตอ่อตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -0.023 0.058  -0.397 0.692   
ROA 0.187 0.012 0.986 15.732 0.000** 0.373 2.683 
ROE 0.000 0.003 -0.010 -0.192 0.848 0.589 1.697 
ROS -0.007 0.001 -0.220 -4.829 0.000** 0.703 1.423 
EPS -0.035 0.054 -0.031 -0.634 0.527 0.604 1.656 

R = 0.862               R2 = 0.744              S.E. = 0.418 

F = 126.869           Df = 179                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 2.033 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงานของบริษัท  
ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01)  
ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.870 และ คา่ r2 = 0.756 หมายความว่าสมการถดถอย
สามารถอธิบายผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 75.6% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั 
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ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS)  

มีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.01 (P-value < 0.01) เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () 
พบว่า อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีคา่เป็นบวก หมายความว่าส่งผลทางบวกต่อ
อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) เพิ่มขึน้
จะท าให้อัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แต่อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย 

(ROS) ให้ค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผลทางลบตอ่อตัราส่วนภาษี
ต่อสินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าอัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS) มีค่าเพิ่มขึน้ จะท าให้
อัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) ลดลงด้วย และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity 
เน่ืองจากคา่ Tolerance ไมต่ ่ากวา่ 0.2 และ VIF ไมเ่กิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.33 

ตาราง 4.33 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหว่างการก ากับดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -0.184 0.449  -0.410 0.682   
Stock 0.003 0.002 0.064 1.535 0.127 0.838 1.194 
PID 0.007 0.004 0.075 1.810 0.072 0.827 1.210 
Bsize 0.018 0.017 0.044 1.059 0.291 0.819 1.221 
DualCEO -0.112 0.074 -0.063 -1.515 0.132 0.837 1.195 
PDBM -0.003 0.004 -0.032 -0.805 0.422 0.918 1.090 
ROA 0.188 0.012 0.995 15.407 0.000** 0.344 2.911 
ROE -0.001 0.003 -0.025 -0.488 0.627 0.554 1.805 
ROS -0.006 0.001 -0.205 -4.508 0.000** 0.691 1.448 
EPS -0.047 0.057 -0.043 -0.829 0.409 0.542 1.845 

R = 0.870                R2 = 0.756              S.E. = 0.414 

F = 58.613               Df = 179                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 2.035 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 
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4.3.4 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมาก่อสร้าง 
4.3.4.1 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุอัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชี

ก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมาก่อสร้าง 
 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษี
ต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยบริการรับเหมา
ก่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.408 > 0.05) หมายความว่า 
การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วน 
ของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหาร
ของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) 
ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) 
รายละเอียดแสดงในตาราง 4.34 

ตาราง 4.34 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหวา่งการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่าย
ภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมาก่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -110.439 133.385  -0.828 0.410   
Stock 0.343 0.383 0.100 0.895 0.373 0.849 1.178 
PID 0.711 0.793 0.095 0.896 0.373 0.950 1.053 
Bsize 11.301 5.362 0.240 2.107 0.038 0.819 1.221 
DualCEO -13.780 19.535 -0.081 -0.705 0.482 0.796 1.256 
PDBM -0.216 1.180 -0.019 -0.183 0.856 0.934 1.070 

R = 0.233               R2 = 0.054             S.E. = 67.962 

F = 1.025               Df = 94                   P(ANOVA) = 0.408             Durbin-Watson = 2.247 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 
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 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออตัราส่วนค่าใช้จ่าย
ภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยบริการรับเหมา
ก่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.735 > 0.05) หมายความว่า 
ผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น 
(EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
รายละเอียดแสดงในตาราง 4.35 

ตาราง 4.35 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วน
คา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมาก่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -4.124 9.545  -0.432 0.667   
ROA 1.117 1.174 0.201 0.951 0.344 0.244 4.099 
ROE -0.139 0.238 -0.094 -0.584 0.561 0.424 2.361 
ROS -0.159 0.302 -0.080 -0.525 0.601 0.473 2.113 
EPS 6.033 10.514 0.073 0.574 0.568 0.672 1.488 

R = 0.148               R2 = 0.022              S.E. = 68.742 

F = 0.500                Df = 94                   P(ANOVA) = 0.735             Durbin-Watson = 2.219 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน 
ของบริษัท ต่ออตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัท 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้างกลุ่มย่อยบริการรับเหมาก่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิต ิ
(P(ANOVA) = 0.606 > 0.05) หมายความว่า การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วน 
การถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการ
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บริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วน 
การเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE)  
อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กับอตัราส่วน
คา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) รายละเอียดแสดงในตาราง 4.36 

ตาราง 4.36 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ต่ออัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหักภาษีเงินได้ กลุ่มย่อยบริการ
รับเหมาก่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -73.535 141.451  -0.520 0.605   
Stock 0.161 0.432 0.047 0.373 0.710 0.678 1.474 
PID 0.679 0.821 0.090 0.826 0.411 0.903 1.107 
Bsize 12.130 5.598 0.258 2.167 0.033 0.766 1.305 
DualCEO -15.940 20.341 -0.094 -0.784 0.435 0.749 1.335 
PDBM -0.723 1.270 -0.065 -0.569 0.571 0.823 1.216 
ROA 1.722 1.330 0.310 1.294 0.199 0.189 5.283 
ROE -0.235 0.256 -0.159 -0.919 0.360 0.364 2.746 
ROS -0.313 0.312 -0.157 -1.002 0.319 0.443 2.259 
EPS 3.245 11.059 0.039 0.293 0.770 0.605 1.652 

R = 0.282               R2 = 0.079              S.E. = 68.624 

F = 0.813               Df = 94                 P(ANOVA) = 0.606             Durbin-Watson = 2.261 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 

4.3.4.2 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม กลุ่มย่อย
บริการรับเหมากอ่สร้าง 
 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ต่ออัตราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี  
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2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยบริการรับเหมาก่อสร้าง พบว่า สมการ
ถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.008 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.398 และ คา่ r2 = 0.158 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย
ผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 15.8%  โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนัยส าคญั ได้แก่ 
สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท 
(PDBM) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P-Value < 0.01) เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิ

การถดถอย () พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) และและสดัส่วนการเข้าประชุม
ของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) มีค่าเป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้มีคา่เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) เพิ่มขึน้ด้วย และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity เน่ืองจากคา่ Tolerance ไม่ต ่ากว่า 
0.2 และ VIF ไมเ่กิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.37 

ตาราง 4.37 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ตอ่อตัราส่วนภาษีต่อ
สนิทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมาก่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -7.185 2.667  -2.694 0.008   
Stock 0.020 0.008 0.280 2.652 0.009** 0.849 1.178 
PID 0.028 0.016 0.175 1.753 0.083 0.950 1.053 
Bsize 0.053 0.107 0.053 0.495 0.622 0.819 1.221 
DualCEO 0.330 0.391 0.092 0.845 0.400 0.796 1.256 
PDBM 0.063 0.024 0.268 2.664 0.009** 0.934 1.070 

R = 0.398               R2 = 0.158              S.E. = 1.359 

F = 3.348               Df = 94                   P(ANOVA) = 0.008             Durbin-Watson = 1.999 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 

* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 
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 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561  
กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยบริการรับเหมาก่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ 
มีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้ค่าสมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.694 และ คา่ r2 = 0.482 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย
ผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 48.2% โดยตวัแปรผลการด าเนินงานของบริษัททุกตวั 
สง่ผลอยา่งมีนยัส าคญั มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P-Value < 0.01) เม่ือพิจารณา

คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) และก าไรต่อหุ้น 
(EPS) มีค่าเป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA)  
หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้มีค่าเพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย  
แต่อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS)  

ให้ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผลทางลบต่ออัตราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้มีคา่เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) ลดลงด้วย และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity เน่ืองจากค่า Tolerance ไม่ต ่ากว่า 
0.2 และ VIF ไมเ่กิน 10 รายละเอียดแสดงในตาราง 4.38 

ตาราง 4.38 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหว่างผลการด าเนินงานของบริษัท ตอ่อตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมาก่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 0.337 0.147  2.287 0.025   
ROA 0.130 0.018 1.099 7.155 0.000** 0.244 4.099 
ROE -0.015 0.004 -0.482 -4.131 0.000** 0.424 2.361 
ROS -0.021 0.005 -0.490 -4.448 0.000** 0.473 2.113 
EPS 0.427 0.162 0.244 2.636 0.010** 0.672 1.488 

R = 0.694               R2 = 0.482              S.E. = 1.060 

F = 20.942             Df = 94                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 2.363 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 
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 การวเิคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงานของบริษัท 
ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างกลุ่มย่อยบริการรับเหมาก่อสร้าง พบว่า 
สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่
สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.719 และ คา่ r2 = 0.517 หมายความว่าสมการถดถอย
สามารถอธิบายการก ากับดแูลกิจการท่ีดี และผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 51.7%  
โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีนยัส าคญั
ทางสถิตท่ีิระดบั 0.01 (P-value < 0.01) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

(P-value < 0.05) เม่ือพิจารณาค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์รวม (ROA) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีคา่เป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วน
ภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แต่อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอัตราผลตอบแทน 

ตอ่ยอดขาย (ROS) ให้คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่า ผลทางลบตอ่อตัราส่วน
ภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าก าไรตอ่หุ้น (EPS) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) ลดลงด้วย และสมการไม่มีปัญหา Multicollinearity เน่ืองจากคา่ VIF ไม่เกิน 10 รายละเอียด
แสดงในตาราง 4.39 

 

 

 

 

 

 



88 
 

 
 

88 

ตาราง 4.39 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุระหว่างการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงานของ
บริษัท ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมาก่อสร้าง 

Model 
Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P-Value 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -3.833 2.172  -1.765 0.081   
Stock 0.006 0.007 0.090 0.978 0.331 0.678 1.474 
PID 0.021 0.013 0.132 1.661 0.100 0.903 1.107 
Bsize 0.083 0.086 0.083 0.962 0.339 0.766 1.305 
DualCEO 0.149 0.312 0.042 0.477 0.635 0.749 1.335 
PDBM 0.024 0.020 0.102 1.224 0.224 0.823 1.216 
ROA 0.123 0.020 1.045 6.027 0.000** 0.189 5.283 
ROE -0.014 0.004 -0.452 -3.618 0.001** 0.364 2.746 
ROS -0.021 0.005 -0.500 -4.408 0.000** 0.443 2.259 
EPS 0.379 0.170 0.216 2.232 0.028* 0.605 1.652 

R = 0.719               R2 = 0.517              S.E. = 1.054 

F = 10.092             Df = 94                 P(ANOVA) = 0.000             Durbin-Watson = 2.503 

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.01 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่  0.05 
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บทที่ 5 
สรุปผล อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 

 ในการศึกษาวิจยั เร่ืองความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากับดแูลกิจการท่ีดีกับการวางแผนภาษี
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  
มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการท่ีดีกับการวางแผนภาษี  
และเพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างผลการด าเนินงานกับการวางแผนภาษี  สามารถสรุปผล 
อภิปรายผล และเสนอแนะงานวิจยั โดยแบง่ออกเป็น 3 หวัข้อ ดงันี ้

 5.1 สรุปผลการวิจยั 
 5.2 อภิปรายผลการวิจยั 
 5.3 ข้อเสนอแนะการวิจยั 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

5.1.1 สรุปข้อมลูการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ผลการด าเนินงาน และการวางแผนภาษี   

 จากการศกึษาสรุปวา่ สดัสว่นการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า  
มีคา่เฉล่ีย 19.37% เม่ือพิจารณาแยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง มีคา่เฉล่ีย
สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร สงูสุด 24.08% รองลงมาคือ กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มี
คา่เฉล่ียสดัสว่นการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร 21.02% 
 สดัส่วนของกรรมการอิสระ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า มีคา่เฉล่ีย 42.56% เม่ือพิจารณา
แยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง มีคา่เฉล่ียสดัส่วนของกรรมการอิสระ สงูสุด 
44.66% รองลงมาคือ กลุม่พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ียสดัสว่นของกรรมการอิสระ 42.30% 
 ขนาดของคณะกรรมการบริษัท ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหวา่งปี 2557 – 2561 พบว่า มีคา่เฉล่ีย 9.9 คน เม่ือพิจารณา
แยกแต่ละกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียขนาดของคณะกรรมการบริษัท สูงสดุ 10.82 
คน รองลงมาคือ กลุม่พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ียขนาดของคณะกรรมการบริษัท 9.77 คน 
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 การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า 
มีการควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ 23.66% เม่ือพิจารณาแยกแต่ละกลุ่ม 
พบว่า กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีการควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ สงูสดุ 
30% รองลงมาคือ กลุม่บริการรับเหมาก่อสร้าง 20% 
 สดัส่วนการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า ค่าเฉล่ีย 
92.57% เม่ือพิจารณาแยกแต่ละกลุ่ม พบว่า กลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง มีคา่เฉล่ียสดัส่วนการ
เข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท  สงูสดุ 93.69% รองลงมาคือ กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ีย
สดัสว่นการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท 92.96%  
 อัตราผลตอบแทนจากสินท รัพย์รวม ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า มีคา่เฉล่ีย 6.93% 
เม่ือพิจารณาแยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
สงูสดุ 9.50% รองลงมาคือ กลุม่พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ียอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
6.37%   
 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้ น ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า มีคา่เฉล่ีย 
7.86% เม่ือพิจารณาแยกแต่ละกลุ่ม พบว่า กลุ่มวัสดุก่อสร้าง มีค่าเฉล่ียอัตราผลตอบแทน 
จากส่วนของผู้ ถือหุ้น สงูสดุ 12.15% รองลงมาคือ กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ียอตัรา
ผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้น 8.57%  
 อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า มีคา่เฉล่ีย 10.81% เม่ือพิจารณา
แยกแตล่ะกลุม่ พบวา่ กลุม่พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ียอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย สงูสดุ 
17.59% รองลงมาคือ กลุม่วสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย 7.73% 
 ก าไรตอ่หุ้น ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า มีคา่เฉล่ีย 1.24 บาท เม่ือพิจารณาแยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า 
กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียก าไรตอ่หุ้น สงูสดุ 3.86 บาท รองลงมาคือ กลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 
มีค่าเฉล่ียก าไรต่อหุ้ น 0.53 บาท 
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 อัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ ของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 
พบว่า มีคา่เฉล่ีย 25.18% เม่ือพิจารณาแยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียอตัราส่วน
คา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ สูงสุด 65.30% รองลงมาคือ กลุ่มพฒันา
อสงัหาริมทรัพย์ มีคา่เฉล่ียอตัราสว่นคา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ 18.43% 
 อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม  ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า มีคา่เฉล่ีย 1.18% เม่ือพิจารณา
แยกแตล่ะกลุ่ม พบว่า กลุ่มวสัดกุ่อสร้าง มีคา่เฉล่ียอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม สงูสดุ 1.51% 
รองลงมาคือ กลุม่บริการรับเหมากอ่สร้าง มีคา่เฉล่ียอตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 1.20% 

5.1.2 สรุปความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ผลการด าเนินงานของบริษัท 
และการวางแผนภาษีของบริษัท 
 จากการศึกษาสรุปว่า ในภาพรวมบริษัทกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 พบว่า การก ากับดแูลกิจการท่ีดี  
ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) 
ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ 
(DualCEO) และสดัสว่นการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อัตราผลตอบแทน 
จากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) ไม่มี
ความสัมพันธ์กับอัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR)  
(Sig. > 0.01) ส่วนอตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) มีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี 3 ตวั ได้แก่ 
สัดส่วนการถือหุ้ นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ 
(DualCEO) และสดัสว่นการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท 3 ตัว ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อัตราผลตอบแทน 
จากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีความสมัพนัธ์เชิงบวก
กับอัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) เม่ือพิจารณาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร 
ด้านการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีและผลการด าเนินงานของบริษัท พบว่า มีความสมัพนัธ์กนัในระดบั
ต ่าถึงสงู โดยมีคา่สหสมัพนัธ์ ระหวา่ง -0.196 ถึง 0.719 
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5.1.3 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพห ุ(Multiple Regression) ระหว่างการก ากับ
ดแูลกิจการท่ีดี ผลการด าเนินงานของบริษทั และการวางแผนภาษีของบริษัท 

 1) ภาพรวมกลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 (1) สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหอุตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชี
ก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
 จากการศึกษาสรุปว่า การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี  
ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
ในภาพรวม พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนัยส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.574 > 0.05) 
หมายความวา่ การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) 
สดัสว่นของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหาร
ของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) 
ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นคา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR)  
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วน
ค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม 
พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.981 > 0.05) หมายความว่า  
ผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น 
(EPS) ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นคา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR)  
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ต่ออัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้างในภาพรวม พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.900 > 0.05) 
หมายความว่า การก ากับดูแลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตัว ได้แก่ สัดส่วนการถือหุ้ นท่ีถือโดยผู้ บริหาร 
(Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจ
ในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท 
(PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) 
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อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น 
(EPS) ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นคา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
 (2) สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุอตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) 
 จากการศึกษาสรุปว่า การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี  
ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม พบว่า สมการถดถอยท่ีได้
มีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้ค่าสมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.301 และคา่ r2 = 0.091 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย
ผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 9.1% โดยตัวแปรท่ีส่งผลอย่างมีนัยส าคญั ได้แก่  
การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชุมของ
คณะกรรมการบริษัท (PDBM) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 (P-value< 0.05)  
และสดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01  

(P-value< 0.01) เม่ือพิจารณาค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า ตวัแปรทัง้ 3 ตวั มีคา่เป็นบวก 
หมายความว่า สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) การควบอ านาจในการบริหารของ
ประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) 
ส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้จะท าให้
อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย 
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหผุลการด าเนินงานของบริษัท ตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่
สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561  
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนัยส าคญัทางสถิต ิ
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหุคณู r = 0.761 
และ ค่า r2 = 0.578 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายผลด าเนินงานของบริษัท 
ในภาพรวม ได้ 57.8% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ ก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีนยัส าคญั
ทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 (P-value < 0.05) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA)  
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีนยัส าคญั

ทางสถิติท่ีระดบั 0.01 (P-value < 0.01) เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีคา่เป็นบวก หมายความวา่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
(ROA) ส่งผลทางบวกต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าอตัราผลตอบแทนจาก
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สินทรัพย์รวม (ROA) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แตอ่ตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น 

(EPS) ให้ค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผลทางลบต่ออตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม 
(TTA) ลดลงด้วย 
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ต่ออัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม พบว่า 
สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้ค่า
สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.767 และ คา่ r2 = 0.588 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถ
อธิบายผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 58.8% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ 
สัดส่วนการถือหุ้นที่ถือโดยผู้บริหาร (Stock) มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดบันัยส าคญั 0.05  
(P-value< 0.05) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น 
(ROE) และอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 (P-value< 0.01) 

เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) 
และอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีคา่เป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกต่อ
อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แตอ่ตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอตัรา

ผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS) ให้คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผล
ทางลบต่ออัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม  (TTA) หรือถ้าตัวแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้จะท าให้
อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ลดลงด้วย  

 2) กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 
 (1) สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหอุตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชี
ก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง 
 จากการศึกษาสรุปว่า การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี  
ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
กลุ่มย่อยวสัดกุ่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.354 > 0.05) 
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หมายความวา่ การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) 
สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการ
บริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสัดส่วนการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท 
(PDBM) ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วน
ค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างกลุ่มย่อย
วสัดุก่อสร้างพบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.798 > 0.05) 
หมายความว่า ผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
(ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS)  
และก าไรตอ่หุ้น (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหัก
ภาษีเงินได้ (ETR) 
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ต่ออตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
กลุ่มย่อยวสัดกุ่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.613 > 0.05) 
หมายความว่า การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) 
สดัสว่นของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหาร
ของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) 
และผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) 
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น 
(EPS) ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
 (2) สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ อัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม กลุ่มย่อย 
วสัดกุ่อสร้าง 
 จากการศึกษาสรุปว่า การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี  
ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุม่ยอ่ยวสัดกุ่อสร้าง พบวา่ สมการถดถอย
ท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.565 และ คา่ r2 = 0.319 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย
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ก ากบัดแูลกิจการท่ีดีในภาพรวม ได้ 31.9%  โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ สดัส่วน
การถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P-Value< 0.01) 
และสดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 (P-Value< 0.05) 

เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock)  
มีค่าเป็นบวก หมายความว่าส่งผลทางบวกต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้า
สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) เพิ่มขึน้จะท าให้อัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม 

(TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แตส่ดัสว่นของกรรมการอิสระ (PID) ให้คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ 
หมายความว่าส่งผลทางลบตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าสดัส่วนของกรรมการ
อิสระ (PID) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ลดลงด้วย  
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออตัราส่วนภาษี 
ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยวสัดกุ่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนัยส าคญั
ทางสถิตท่ีิระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู  
r = 0.765 และค่า r2 = 0.585 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายผลด าเนินงาน 
ของบริษัทในภาพรวมได้ 58.5% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ อตัราผลตอบแทน 
จากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 (P-value < 0.01) 

เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้ น 
(ROE) มีคา่เป็นบวก หมายความว่าส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือ
ถ้าอตัราผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 

(TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แตก่ าไรตอ่หุ้น (EPS) ให้คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่า
ส่งผลทางลบตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าก าไรตอ่หุ้น (EPS) เพิ่มขึน้ จะท าให้
อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ลดลง  
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน 
ของบริษัท ต่ออัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างกลุ่มย่อยวสัดกุ่อสร้าง 
พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01)  
ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.826 และ คา่ r2 = 0.682 หมายความว่าสมการถดถอย
สามารถอธิบายผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 68.2% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั 
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ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น 
(ROE) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 (P-value < 0.01) และสดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) 
ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ 
(DualCEO) และก าไรต่อหุ้น (EPS) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 (P-value < 0.05)  

เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) 
การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของ
ผู้ ถือหุ้น (ROE) มีค่าเป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม 
(TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย 
แต่สัดส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) และก าไรต่อหุ้ น 
(EPS) มีคา่เป็นลบ หมายความว่าส่งผลทางลบตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้า
ตวัแปรเหลา่นัน้เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ลดลง 

 3) กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 
  (1) สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหอุตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชี
ก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 
  จากการศึกษาสรุปว่า การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี  
ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
กลุ ่มย ่อยพ ัฒนาอส ังหาริมทรัพย์ พบว ่า  สมการถดถอยที่ได้ ไม ่ม ีน ัยส าคญัทางสถิติ  
(P(ANOVA) = 0.392 > 0.05) หมายความว่า การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้น
ท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) 
การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชุมของ
คณะกรรมการบริษัท (PDBM) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อน
หกัภาษีเงินได้ (ETR) 
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วน
คา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนัยส าคญัทางสถิติ (P(ANOVA) = 0.799 > 0.05) 
หมายความว่าผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
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(ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS)  
และก าไรตอ่หุ้น (EPS) ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษี
เงินได้ (ETR)  
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ต่ออัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) บริษัท 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง กลุ่มย่อยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิต ิ
(P(ANOVA) = 0.754 > 0.05) หมายความว่า การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วน 
การถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการ
บริษัท (Bsize) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้า
ประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัรา
ผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่าย
ภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
 (2) สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม กลุ่มย่อย
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 
 จากการศึกษาสรุปว่า การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี  
ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.003 < 0.01) 
ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.313 และ คา่ r2 = 0.098 หมายความว่าสมการถดถอย
สามารถอธิบายผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 9.8%  โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั 
ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) และขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize)  
มีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P-Value < 0.01) เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิ 

การถดถอย () พบวา่ สดัสว่นการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) และขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
(Bsize) มีค่าเป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) 
หรือถ้าตวัแปรเหลา่นัน้มีคา่เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย 
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 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหผุลการด าเนินงานของบริษัท ตอ่อตัราส่วนภาษี 
ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 
– 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ พบว่า สมการถดถอย
ท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้ค่าสมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.862 และ คา่ r2 = 0.744 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย 
ผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 74.4% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ อตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS) มีนยัส าคญั 

ทางสถิตท่ีิระดบั 0.01 (P-value < 0.01) เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีคา่เป็นบวก หมายความว่าส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วน
ภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แตอ่ตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) ให้คา่สมัประสิทธ์ิ

การถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผลทางลบต่ออตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) 
หรือถ้าอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีคา่เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) ลดลง 
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ต่ออัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างกลุ่มย่อยพัฒนา
อส ังหาริมทรัพย์ พบว่า สมการถดถอยที่ได้มีน ัยส าคญัทางสถิติที ่ระดบัน ัยส าคญั 0.01  
(P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.870 และ คา่ r2 = 0.756 
หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 75.6%  
โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) และอตัรา
ผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.01 (P-value < 0.01) เม่ือพิจารณา

คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบวา่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีค่าเป็นบวก 
หมายความว่าส่งผลทางบวกตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าอตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์รวม (ROA) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย  

แตอ่ตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) ให้คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่า
ส่งผลทางลบตอ่อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) 
มีคา่เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ลดลง 
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 4) กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมากอ่สร้าง 
  (1) สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชี
ก่อนหกัภาษีเงินได้ กลุม่ยอ่ยบริการรับเหมาก่อสร้าง 
 จากการศึกษาสรุปว่า การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดูแลกิจการท่ีดี  
ตอ่อตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง
กลุ ่มย ่อยบริการรับ เหมาก่อส ร้าง  พบว ่า  สมการถดถอยที่ได้ ไม ่ม ีน ัยส าคญัทางสถิติ  
(P(ANOVA) = 0.408 > 0.05) หมายความว่า การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้น
ท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) 
การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชุม 
ของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) ไม่มีความสมัพนัธ์กับอตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไรทาง
บญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุผลการด าเนินงานของบริษัท ต่ออัตราส่วน
ค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบัญชีก่อนหักภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อย
บริการรับเหมาก่อสร้าง พบว่า (P(ANOVA) = 0.735 > 0.05) หมายความว่า ผลการด าเนินงาน 
ของบริษัท ทัง้ 4 ตัว ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อัตราผลตอบแทนจาก 
ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) ไม่มี
ความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จา่ยภาษีตอ่ก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ต่ออัตราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีต่อก าไรทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) ของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้างกลุ่มย่อยบริการรับเหมาก่อสร้าง พบว่า สมการถดถอยท่ีได้ไม่มีนยัส าคญัทางสถิต ิ
(P(ANOVA) = 0.606 > 0.05) หมายความว่า การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้ 5 ตวั ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้น
ท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) 
การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO) และสดัส่วนการเข้าประชุมของ
คณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท ทัง้ 4 ตวั ได้แก่ อตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อัตราผลตอบแทน 
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ตอ่ยอดขาย (ROS) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไร
ทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) 
 (2) สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม กลุ่มย่อย
บริการรับเหมาก่อสร้าง 
 จากการศึกษาสรุปว่า  การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุการก ากับดแูลกิจการท่ีดี  
ตอ่อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย ระหว่างปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยบริการรับเหมาก่อสร้าง 
พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.008 < 0.01)  
ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.398 และ คา่ r2 = 0.158 หมายความว่าสมการถดถอย
สามารถอธิบายผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 15.8% โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั 
ได้แก่ สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) และสดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการ
บริษัท (PDBM) มีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญั 0.01 (P-Value < 0.01) เม่ือพิจารณา 

คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) และและสดัส่วน
การเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) มีค่าเป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวก 
ตอ่อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้มีคา่เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษี
ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย  
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหผุลการด าเนินงานของบริษัท ตอ่อตัราส่วนภาษี 
ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2557 
– 2561 กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยบริการรับเหมาก่อสร้าง พบว่า สมการถดถอย
ท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.694 และ คา่ r2 = 0.482 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย
ผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวม ได้ 48.2% โดยตวัแปรผลการด าเนินงานของบริษัททุกตวั 
สง่ผลอยา่งมีนยัส าคญั มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P-Value < 0.01) เม่ือพิจารณา

คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) และก าไรต่อหุ้น 
(EPS) มีค่าเป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA)  
หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้มีค่าเพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) เพิ่มขึน้ด้วย  
แต่อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย (ROS)  

ให้ค่าสมัประสิทธิ์การถดถอย () เป็นลบ หมายความว่าส่งผลทางลบต่ออตัราส่วนภาษี 
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ตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้มีคา่เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) ลดลง 
 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหกุารก ากบัดแูลกิจการท่ีดี และผลการด าเนินงาน
ของบริษัท ต่ออัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี 2557 – 2561 กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มย่อยบริการรับเหมา
ก่อสร้าง พบวา่ สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.000 < 0.01) 
ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.719 และ คา่ r2 = 0.517 หมายความว่าสมการถดถอย
สามารถอธิบายการก ากับดแูลกิจการท่ีดี และผลด าเนินงานของบริษัทในภาพรวมได้ 51.7%  
โดยตัวแปรท่ีส่งผลอย่างมีนัยส าคัญ ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) อัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีนยัส าคญั
ทางสถิตท่ีิระดบั 0.01 (P-value < 0.01) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

(P-value < 0.05) เม่ือพิจารณาค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์รวม (ROA) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีคา่เป็นบวก หมายความว่า ส่งผลทางบวกตอ่อตัราส่วน
ภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าตวัแปรเหล่านัน้เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) เพิ่มขึน้ด้วย แต่อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และอัตราผลตอบแทน 

ตอ่ยอดขาย (ROS) ให้คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย () เป็นลบ หมายความว่า ผลทางลบตอ่อตัราส่วน
ภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) หรือถ้าก าไรตอ่หุ้น (EPS) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม 
(TTA) ลดลง 

5.2 อภปิรายผลการวิจัย 

1. จากสมมติฐานสัดส่วนการถือหุ้ นท่ีถือโดยผู้ บริหาร (Stock) มีความสัมพันธ์กับ 
การวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์ 
และก่อสร้าง พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร (Stock) มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนภาษี
ต่อสินทรัพย์รวม (TTA) ในภาพรวม และในกลุ่มย่อย ทัง้ 3 กลุ่ม ซึ่งเป็นจริงตามสมมติฐาน  
และยงัส่งผลทางบวกกบัอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) แสดงให้เห็นว่า อิทธิพลของการถือ
หุ้นโดยผู้บริหารมีผลต่อการรายงานทางการเงิน การวางแผนภาษี รวมถึงการหลีกเล่ียงภาษีได้  
อีกทัง้ผู้ ท่ีมีอ านาจในการควบคุม อาจเป็นเพียงกลุ่มบุคคลใดบุคคลหนึ่ง อาจมีความเช่ือมโยงถึง
ความน่าเช่ือถือของข้อมูลทางการเงิน ซึ่งสรุปได้ว่าถ้าสัดส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหารมากขึน้  
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จะท าให้การวางแผนภาษีมากยิ่งขึน้ ผลการศกึษาในครัง้นีส้อดคล้องกบังานวิจยัของ Uun Sunarsih 
and Kartika Oktaviani (2016) ท่ีพบว่าสดัส่วนการถือหุ้นท่ีถือโดยผู้บริหาร มีความสมัพนัธ์กบัการ
วางแผนภาษี 

2. จากสมมติฐาน สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) มีความสมัพนัธ์กับการวางแผน
ภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
พบว่า สดัส่วนของกรรมการอิสระ (PID) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนค่าใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไร
ทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) และอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ในภาพรวม ซึ่งไม่
เป็นจริงตามสมมติฐาน แสดงให้เห็นว่า สดัส่วนของกรรมการอิสระตอ่คณะกรรมการบริษัททัง้หมด 
จะมีมากน้อยเพียงใด ก็จะไม่ส่งผลกระทบใดๆ ต่อการวางแผนภาษี ผลการศึกษาในครัง้นี ้
สอดคล้องกับงานวิจยัของสัตยา ตนัจนัทร์พงศ์ และรัชนียา บงัเมฆ (2560) และIbrahim Husein 
Lubis and Desi Adhariani (2019) ท่ีพบว่า สดัส่วนของกรรมการอิสระ ไม่มีความสมัพนัธ์กับ 
การวางแผนภาษี  

3. จากสมมติฐาน ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) มีความสมัพนัธ์กบัการวางแผน
ภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
พบวา่ ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Bsize) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนคา่ใช้จ่ายภาษีตอ่ก าไร
ทางบญัชีก่อนหกัภาษีเงินได้ (ETR) และอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ในภาพรวม ซึ่งไม่เป็น
จริงตามสมมติฐาน แสดงให้เห็นว่า ไม่ว่าจ านวนของคณะกรรมการบริษัทจะมีมากน้อยเพียงใด  
ก็จะไม่ส่งผลกระทบต่อการวางแผนภาษี อาจเน่ืองมาจากคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไ่ทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง สนใจท่ีจะเรียนรู้และปฏิบตัิ
ตามหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี เข้าใจบทบาทหน้าท่ีของตนเป็นอย่างดี อีกทัง้ยงัแสดงให้เห็น
วา่สามารถควบคมุและก ากบัการปฏิบตัิงานของฝ่ายบริหารได้อย่างมีประสิทธิภาพ ผลการศกึษา
ครัง้นีมี้ความสอดคล้องกบังานวิจยัของ Rahmi Fadhilah (2014), Lulus Kurniasih, Sulardi and 
Sri Suranta (2017) และ Ibrahim Husein Lubis and Desi Adhariani (2019) ท่ีพบว่า ขนาดของ
คณะกรรมการบริษัท ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัการวางแผนภาษี  

4. จากสมมติฐาน การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ (DualCEO)  
มีความสมัพนัธ์กับการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง พบว่า การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ 
(DualCEO) มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) ในภาพรวม ซึ่งเป็นจริง 
ตามสมมติฐาน และยงัส่งผลทางบวกกับอตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) แสดงให้เห็นว่า  
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ยิ่งมีจ านวนประธานกรรมการท่ีการควบอ านาจในการบริหารมากเพียงใด ยิ่งจะส่งผลกระทบ 
ตอ่การวางแผนภาษี เน่ืองจากประธานกรรมการใช้อ านาจในควบคมุและการก ากบัดแูลในฝ่ายบริหาร 
และมีอ านาจในการลงนามแทนบริษัท เพ่ือกระท าการหาช่องโหว่ทางภาษี และแตกแต่ง 
งบการเงิน เพ่ือเล่ียงภาษีมากยิ่งขึน้ ผลการศึกษาในครัง้นีส้อดคล้องกับงานวิจัยของ สัตยา  
ตนัจนัทร์พงศ์ และรัชนียา บงัเมฆ (2560) ท่ีพบว่า การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ 
มีความสมัพนัธ์กบัการวางแผนภาษี  

5. จากสมมติฐาน สัดส่วนการเข้าประชุมของคณะกรรมการบริษัท  (PDBM) 
 มีความสมัพนัธ์กับการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง พบว่า สดัส่วนการเข้าประชมุของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) 
มีความสมัพนัธ์กับอตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) ในภาพรวม ซึ่งเป็นจริงตามสมมติฐาน 
และยงัส่งผลทางบวกกับอตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) แสดงให้เห็นว่า สดัส่วนการเข้า
ประชมุของคณะกรรมการบริษัทยิ่งมาก ยิ่งส่งผลตอ่การวางแผนภาษีมากยิ่งขึน้ หากการประชุม 
ท่ีมีจ านวนกรรมการมากขึน้หรือครบองค์ประชมุตอ่ครัง้ ยิ่งส่งผลตอ่ความสามารถในการวางแผน
ภาษี และจากนโยบายภาครัฐ ท่ีมีช่องให้สามารถน าค่าใช้จ่ายบางตัวมาลดหย่อนภาษี  
เพ่ือประโยชน์ของธุรกิจและท าให้มีผลก าไรมากย่ิงขึน้  

6. จากสมมติฐาน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีความสัมพันธ์กับ 
การวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง พบว่า อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) มีความสัมพนัธ์กับอตัราส่วน 
ภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) ในภาพรวม ซึ่งเป็นจริงตามสมมุติฐาน และยังส่งผลทางบวกกับ
อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) แสดงให้เห็นว่า หากเปอร์เซ็นต์ของก าไรสทุธิตอ่สินทรัพย์รวม
มากเพียงใด หรือถ้าบริษัทมีความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ให้เกิดประโยชน์สงูขึน้ ก็จะส่งผล
ให้มีการวางแผนภาษีมากยิ่งขึน้ ผลการศกึษาในครัง้นีส้อดคล้องกบังานวิจยัของ Check Derashid 
and Hao Zhang (2003), Martin Surya Mulyadi and Yunita Anwar (2014) และ บดินทร์ มหาวงศ์ 
และไพบูลย์ ผจงวงศ์ (2561) ท่ีพบว่า อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม มีความสมัพนัธ์กับ 
การวางแผนภาษี  

7. จากสมมติฐาน อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มีความสมัพนัธ์กับ
การวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง พบว่า อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วน
ภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) ในภาพรวม ซึ่งเป็นจริงตามสมมติฐาน และยังส่งผลทางลบกับ
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อตัราสว่นภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) แสดงให้เห็นว่า หากเปอร์เซ็นต์ของก าไรสทุธิตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น
เพิ่มขึน้ หรือถ้าผลตอบแทนของผู้ ถือหุ้ นสูงขึน้ ซึ่งเป็นตัววัดความสามารถในการท าก าไรของ
บริษัท ก็จะท าให้มีการวางแผนภาษีลดลง ผลการศกึษาในครัง้สอดคล้องกบังานวิจยัของบดินทร์ 
มหาวงศ์ และไพบูลย์ ผจงวงศ์ (2561), สัตยา ตันจันทร์พงศ์ และพัทธ์ยศ เดชศิริ (2561)  
และ Sathaya Thanjunpong and Thatphong Awirothananon (2019) ท่ีพบว่า อตัราผลตอบแทน 
จากสว่นของผู้ ถือหุ้น มีความสมัพนัธ์กบัการวางแผนภาษี 

8. จากสมมติฐาน อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีความสมัพนัธ์กับการวางแผน
ภาษีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
พบวา่ อตัราผลตอบแทนตอ่ยอดขาย (ROS) มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) 
ในภาพรวม ซึ่งเป็นจริงตามสมมติฐาน และยังส่งผลทางลบกับอัตราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม 
(TTA) แสดงให้เห็นว่า หากเปอร์เซ็นต์ของก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษีเงินได้ตอ่สินทรัพย์รวม
มากขึน้ หรือถ้าบริษัทมีการเติบโตท่ีมีประสิทธิภาพมากขึน้ ก็จะท าให้มีการวางแผนภาษีลดลง  
ผลการศกึษาในครัง้นีส้อดคล้องกบังานวิจยัของ สตัยา ตนัจนัทร์พงศ์ และพทัธ์ยศ เดชศิริ (2561) 
และบดินทร์ มหาวงศ์ และไพบูลย์ ผจงวงศ์ (2561) ท่ีพบว่า อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย  
มีความสมัพนัธ์กบัการวางแผนภาษี 

9. จากสมมติฐาน ก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีความสมัพนัธ์กบัการวางแผนภาษีของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง พบว่า  
ก าไรตอ่หุ้น (EPS) มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนภาษีตอ่สินทรัพย์รวม (TTA) ในภาพรวม ซึ่งเป็นจริง
ตามสมมติฐาน และยังส่งผลทางลบกับอตัราส่วนภาษีต่อสินทรัพย์รวม (TTA) แสดงให้เห็นว่า  
หากก าไรต่อหุ้ นเพิ่มขึน้ หรือถ้ามีผลการด าเนินงานท่ีผู้ ถือหุ้ นได้รับประโยชน์สูงขึน้ ก็จะท าให้มี 
การวางแผนภาษีลดลง อาจเน่ืองมาจากการมีผลประกอบการท่ีดีขึน้ของบริษัทอาจท าให้ไม่มี 
ความจ าเป็นต้องวางแผนภาษี เพ่ือลดคา่ใช้จ่ายทางภาษี ซึ่งเป็นไปได้ว่ามีผลก าไรไปตามเป้าหมาย
ท่ีบริษัทต้องการ จงึไมจ่ าเป็นต้องหาชอ่งทางการหลีกเล่ียงภาษี ผลการศกึษาในครัง้นีส้อดคล้องกบั
งานวิจยัของ สตัยา ตนัจนัทร์พงศ์ และพทัธ์ยศ เดชศิริ (2561) ท่ีพบว่า ก าไรตอ่หุ้น มีความสมัพนัธ์
กบัการวางแผนภาษี 

 จากผลการศึกษาจะเห็นว่า การก ากับดูแลกิจการท่ีดี ได้แก่ สัดส่วนการถือหุ้ นท่ีถือ 
โดยผู้บริหาร (Stock) การควบอ านาจในการบริหารของประธานกรรมการ และสดัส่วนการเข้าประชมุ
ของคณะกรรมการบริษัท (PDBM) และผลการด าเนินงานของบริษัท ได้แก่ อัตราผลตอบแทน 
จากสินทรัพย์รวม (ROA) มีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัการวางแผนภาษี และมีผลการด าเนินงาน
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ของบริษัท ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย 
(ROS) และก าไรตอ่หุ้น (EPS) ท่ีมีความสมัพนัธ์เชิงลบกบัการวางแผนภาษีของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างในภาพรวม อย่างมีนยัส าคญั
ทางสถิติท่ีระดบั 0.01 และ 0.05 แตท่ัง้นีเ้ม่ือพิจารณาแตล่ะกลุ่มย่อยก็มีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี 
และผลการด าเนินงานของบริษัท ตวัอ่ืน ๆ ท่ีมีความสมัพนัธ์กับการวางแผนภาษีอยู่บ้าง ดงันัน้
การใช้ข้อมลูเพื่อการตดัสินใจต้องพิจารณาให้รอบคอบ 

5.3 ข้อเสนอแนะการวจิัย 

 ในการวิจัยครัง้ต่อไปควรใช้กลุ่มอุตสาหกรรม 2 กลุ่ม ขึน้ไป ในการหาความสัมพันธ์
ระหว่างการก ากับดูแลกิจการท่ีดีและผลการด าเนินงานกับการวางแผนภาษี เพ่ือเปรียบเทียบ 
และหาความสมัพนัธ์ระหว่างกลุ่มอุตสาหกรรม เพ่ือให้เห็นความแตกต่างของการวางแผนภาษี
มากยิ่งขึน้ และส่งผลให้เกิดน่าเช่ือถือข้อมูลเพิ่มยิ่งขึน้ ท าให้ผู้น าข้อมูลไปใช้ได้พิจารณาอย่าง
รอบคอบรัดกมุ และใช้ประโยชน์จากข้อมลูได้หลากหลายกลุม่อตุสาหกรรม 
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