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1. ความเป็นมาและความสำคัญของปัญหา

การขยายตัวขององค์กรธุรกิจภาคเอกชน เป็นสิ่งบ่งชีอัตราความเจริญก้าวหน้าของระบบ
เศรษฐกิจ ซึ่งการลงทุนด้วยหนีสินทำให้ธุรกิจขยายตัวอย่างรวดเร็ว ในการลงทุนและการวางแผน 
การเงินของบริษัท ปีญหาภาระภาษีอากรเป็นประเด็นที่ผู้ลงทุนต้องพิจารณาวางแผนให้เกิด
ประโยชน์สูงสุด เนื่องจากภาระภาษีอากรเป็นองค์ประกอบสำคัญอย่างยิ่งในการคำนวณค่า
ตอบแทนจากการลงทุน การวางแผนการเงินที่ก่อให้เกิดประสิทธิภาพอย่างสูงแก่ผู้ลงทุนย่อมทำให้ 
ผู้ลงทุนได้รับผลตอบแทนสูง การวางแผนการเงินในรูปแบบการก่อหนี้ เช่น การกู้ยืม การเช่า
ทรัพย์สิน ทำให้นักลงทุนมีภาระค่าใช้จ่าย' การท่ีกลุ่มบริษัทต่าง ๆ ทั้งที่เป็นบริษัทท้องถ่ินและ
บริษัทในเครือของบริษัทข้ามชาติมีการขยายตัวโดยใช้หนี้สินเป็นส่วนใหญ่ แต่มีทุนหรือส่วนของผู้ 
ถือหุ้นน้อยกว่าที่ควรจะเป็นจนถึงระดับที่บางกิจการไม่อยู่ในสภาพที่จะชำระหนี้ได้ เป็นการทำ
ให้ขาดหลักประกันแก่เจ้าหนีและบุคคลภายนอก อาจกล่าวได้ว่า เป็นสาเหตุหนึ่งของภาวะวิกฤต
ทางเศรษฐกิจ* 2

การลงทุนด้วยหนีเป็นการจัดหาทุนด้วยหนี้ (Debt Financing) หรือเป็นการจงใจกำหนด
ทุนจดทะเบียนจำนวนเล็กน้อยและ เพ่ิมทุนด้วยการกู้ยืมเงินจากกลุ่มบริษัทในเครือหรือจากผู้ถือหุ้น 
เพื่อเหตุผลสำคัญประการหนึ่งคือ การนำดอกเบี้ยจ่ายเงินกู้ยืมมาลดจำนวนกำไรสุทธิที่เป็นฐานใน
การเสียภาษีเงินได้นิติบุคล และนอกจากนี้ยังเป็นการถ่ายเทกำไรจากการประกอบกิจการไปให้แก่
ผู้ถือหุ้นในรูปดอกเบียจ่าย แม้ว่ากิจการจะมีผลขา®ทุนก็ตาม ซึ่งตามประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย์มาตรา 1201 ผลตอบแทนที่'ให้แก่ผู้ถือหุ้นต้องจ่ายเป็นเงินปีนผล และจะจ่ายได้ต่อเมื่อกิจการ 
มีกำไรเท่าน้ัน จึงเป็นการเอาเปรียบเจ้าหนี้อื่น ๆ

'กิติพงศ์อุรพีพัฒนพงศ์, ป ัญญ ัต ิ10ประการในการวางแผนภาษีอากร. (กรุงเทพมหานคร: สำนักพิมพ์ 
การเงินธนาคาร,2536), หน้า 33-34

2 พิภพ วีระพงษ์, “อุปสรรคทางภาษีตามประมวลรษฎากรกับการพื่นฟูภาวะเศรษฐกิจของประเทศไทย” 
วารสารศาลภาษีอากร ฉบับที่ 1 (เมษายน 2541) : หน้า 69
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ส่วนมาก การลงทุนด้วยหนีและเพิ่มทุนด้วยการกู้ยืมจะเกิดขึนกับกลุ่มบริษัทในเครือ ซ่ึง 
ก่อให้เกิดความไม่เป็นธรรม ไม่เสมอภาคแก่บริษัทขนาดกลางและเล็ก ซึ่งเป็นบริษัทเดี่ยว กล่าวคือ 
บริษัทในเครือซึ่งมีทุนเพียงเล็กน้อยสามารถกู้ยืมเงินจากบริษัทแม่ได้เป็นสิบเท่าร้อยเท่าของทุน ใน 
ขณะที่บริษัทอื่น  ๆ ต้องมีทุนเป็นหลักประกันหรือหลักประกันอื่น  ๆ ให้ได้สัดส่วนกับจำนวนเงินที่ 
จะกู้ ยิ่งกว่านี หากการกู้ยืมเงินเกิดขึนกับกลุ่มบริษัทข้ามชาติที่มีการกู้ยืมเงินระหว่างประเทศ ย่อมทำ 
ให้มีการถ่ายเทกำไรจากประเทศไทยออกนอกประเทศโดยปลอดภาระภาษี หรือมีภาระภาษีใน
ประเทศไทยตํ่าสุด

บทบัญญัติกฎหมายไทยที่มีอยู่ในปีจจุบัน ไม่สามารถควบคุมการตั้งทุนตํ่าไต้ เนื่องจาก
ประการแรก หลักกฎหมายบริษัท ในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ไม่มีการกำหนดจำนวนทุน
ขั้นตํ่า1ในการจดทะเบียนก่อตั้งบริษัท และไม่มีการกำหนดอัตราส่วนหนี้ต่อทุน ประการที่สอง
บทบัญญัติแห่งประมวลรัษฎากร ไม่มีมาตรการจำกัดจำนวนดอกเบี้ยจ่ายสูงสุดที่สามารถหักเป็นราย
จ่ายในการคำนวณกำไรสุทธิเพื่อเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล ประการที่สาม ภาระภาษีที่แท้จริงของ
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ดอกฌีย ซึงเป็นผลตอบแทนการก่อหนีตำกว่าเงินปีนผล ซึงเป็นผลตอบแทนการลงทุนด้วยหุ้น อัน
เป็นมูลเหตุการวางแผนการเงินด้วยการก่อหนี้ ข้อควรพิจารณาประการต่อไปมีว่า มาตรการที่
สามารถควบคุมการตั้งทุนตํ่าไต้อย่างมีประสิทธิภาพ ควรมีรูปแบบใด จากการศึกษาข้อเสนอแนะ
ขององค์การเพื่อการประสานงานและพัฒนาทางเศรษฐกิจ (OECD) และมาตรการของต่างประเทศ
ส่วนมากคำนึงถึงว่าสาระสำคัญของรายการหนี้สินนั้นมีลักษณะแท้จริงเป็นทุนหรือหนี้ซึ่งถูกนำมา
ใช้แทนที่ทุน โดยพิจารณาประกอบกับอัตราส่วนหนี้ต่อทุน

ในการวิจัยนี จะไต้ศึกษาหลักการลงทุนด้วยหนีหรือเรียกว่า “การตั้งทุนตํ่า” กับผลดีผลเสีย 
ด้านภาษีอากร จากกรณีที่ประเทศไทยไม่มีมาตรการควบคุมการตั้งทุนตํ่า (Thin Capitalization
Provision) รวมถึงวิธีการแก้ปีญหาและรูปแบบมาตรการควบคุมการตังทุนตํ่าที่เหมาะสมกับภาวะ
เศรษฐกิจประเทศไทย ทั้งน ี้ จากการวิเคราะห์จากรายงานข้อเสนอแนะของ องค์การเพื่อการประสาน 
งานและพัฒนาทางเศรษฐกิจ (OECD) และมาตรการควบคุมการตั้งทุนตํ่าของประเทศออสเตรเลีย

2. วัตถุประสงค์ของการวิจัย

เนื่องจากบทบัญญัติในประมวลรัษฎากรไม่มีมาตรการควบคุมการลงทุนด้วยหนี้ ทำให้
นักลงทุนส่วนมากนิยมการลงทุนด้วยหนี้ ซึ่งมาตรการควบคุมการตั้งทุนตํ่า เป็นมาตรการที่กระทบ 
ต่อหลักอิสระในการจัดหาทุนของเอกชนในระบบเศรษฐกิจเสรี ดังนั้นการวิจัยจึงมีวัตถุประสงค์
ศึกษามาตรการภาษีอากรในการควบคุมการตั้งทุนตํ่าของประเทศออสเตรเลีย และรายงานของ
องค์การเพื่อการประสานงานและพัฒนาทางเศรษฐกิจ (OECD) เพื่อนำความร้ที่ได้จากการวิเคราะห์
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มาใช้เป็นแนวทางในการกำหนดมาตรการภาษีอากรในการควบคุมการตั้งทุนตํ่าที่เหมาะสมกับ 
ประเทศไทย

3. ขอบเขตของการวิจัย

การศึกษาครั้งนี้จะมุ่งศึกษาเฉพาะหลักการสำคัญของมาตรการภาษีอากรในการควบคุมการ 
ตั้งทุนตํ่าที่เป็นลายลักษณ์อักษรของประเทศออสเตรเลียและรายงานข้อเสนอแนะขององค์การเพื่อ 
การประสานงานและพัฒนาทางเศรษฐกิจ (OECD) โดยในการวิจัยนี้จะศึกษาเฉพาะด้านนิติศาสตร์ 
และภาษีเงินได้เท่าน้ัน ไม่รวมถึงการกำหนดอัตราส่วนหนี้ต่อทุน การวิเคราะห์เชิงเศรษฐศาสตร์

4. สมมุติฐาน

ในการวิจัยครั้งนี้มีสมมติฐานว่า “บทบัญญัติแห่งประมวลรัษฎากรขาดความเป็นกลาง
ระหว่างการลงทุนในรูปของหนีกับทุนเรือนหุ้น”

5. วิธีดำเนินการวิจัย

เป็นการวิจัยเชิงคุณภาพ โดยอาศัยข้อมูลจากตำรา บทความ เอกสารสัมมนา หนังสือตอบ 
ข้อหารือกรมสรรพากร ตัวบทกฎหมายที่เกี่ยวข้องทั้งของไทยและต่างประเทศ ได้แก่ ประเทศ 
ออสเตรเลีย และรายงานข้อเสนอแนะขององค์การเพื่อการประสานงานและพัฒนาทางเศรษฐกิจ
(OECD) ซึ่งเอกสารตังกล่าวได้จากแหล่งข้อมูลทั้งในประเทศและต่างประเทศ รวมถึงเครือข่าย
ข้อมูลทางคอมพิวเตอร์

6. ประโยชน์ที่ ได้รับจากการวิจัย

การศึกษาวิจัยในครั้งนี้คาดว่าจะสามารถนำเสนอแนวความคิดในการกำหนดรูปแบบ 
มาตรการควบคุมการตั้งทุนตํ่าได้อย่างเหมาะสมกับประเทศไทย
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