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อิทธิพลของประสิทธิภาพทุนทางปญญาที่สงผลตอมูลคากิจการ  

ผานการกํากับดูแลกจิการ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

The Influence of Intellectual Capital Efficiency on Firm Value through Corporate 

Governance of Listed Companies on the Stock Exchange of Thailand. 
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บทคัดยอ 

 งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาอิทธิพลของประสิทธิภาพทุนทางปญญาที่สงผลตอมูลคา

กิจการ ผานการกํากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

กลุ มตัวอยางในการวิจ ัย บริษัทที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทร ัพย แหงประเทศไทย ในชวงป  

พ.ศ. 2565 – 2567 รวม 3 ป และมีขอมูลทางการเงินที่ครบถวน จํานวน 417 บริษัท ยกเวนบริษัทท่ี

เปนกลุมธุรกิจการเงินและกองทุนรวม โดยเก็บรวบรวมขอมูลทางดานการเงินจากฐานขอมูลของตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย (SETSMART) งบการเงินประจําป และแบบแสดงรายการขอมูลประจําป 

(56-1 One Report) ผูวิจัยไดวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมาน ดวยการ

วิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ และการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ ์เส นทาง ผลการศึกษาพบวา 

ประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลทางบวกตอมูลคากิจการ ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.001  โดย

ผานคะแนนการกํากับดูแลกิจการ ทั้งทางตรงและทางออม สะทอนใหเห็นวา ประสิทธิภาพทุนทาง

ปญญาไมไดสงผลตอการสรางมูลคาใหกับกิจการโดยตรงเทานั้น แตยังสงผลผานกลไกการกํากับดูแล

กิจการซึ ่งทําหนาที่เปนตัวแปรคั ่นกลางที ่สําคัญ อิทธิพลทางตรงของประสิทธิภาพทุนทางปญญา 

ซึ ่งหมายถึงความสามารถของกิจการในการใชทรัพยากรทั ้งที ่ เปนตัวเง ินและไมเปนตัวเง ินได 
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อยางมีประสิทธิภาพ เอ้ือตอการสรางมูลคาเพ่ิมจากการดําเนินงานอยางตอเนื่องและยั่งยืนขณะเดียวกัน 

อิทธิพลทางออมผานการกํากับดูแลกิจการชี้ใหเห็นวา องคกรที่มีประสิทธิภาพทุนทางปญญาสูงมักมี

ระบบการบริหารจัดการท่ีเปนระบบ มีการกําหนดนโยบายท่ีชัดเจน ระบบควบคุมภายในท่ีเขมแข็ง และ

การเปดเผยขอมูลที่มีคุณภาพ ซึ่งลวนเปนองคประกอบสําคัญของการกํากับดูแลกิจการที่ดี สงผลให

ระดับคะแนนการกํากับดูแลกิจการอยูในเกณฑสูง และชวยเสริมสรางความเชื่อมั่นใหแกผูลงทุนและผูมี

สวนไดสวนเสีย อันนําไปสูการเพ่ิมข้ึนของมูลคากิจการในระยะยาว 

 

คําสําคัญ : ประสิทธิภาพทุนทางปญญา การกํากับดูแลกิจการ มูลคากิจการ (Tobin’s Q) 

 

Abstract 

 This study examines the impact of intellectual capital on firm value through 

corporate governance among companies listed on the Stock Exchange of Thailand (SET). 

The sample comprises 417 non-financial listed firms with complete financial data over 

the period 2022–2024. Data were obtained from the SETSMART database, annual 

financial statements, and Form 56-1 One Report, and analyzed using multiple regression 

and path analysis. The results show that intellectual capital efficiency has a positive and 

statistically significant effect on firm value at the 0.001 level, both directly and indirectly 

through corporate governance. The direct effect reflects efficient utilization of financial 

and non-financial resources, leading to sustained value creation. The indirect effect 

indicates that firms with higher intellectual capital efficiency tend to have stronger 

governance systems, including clear policies, effective internal controls, and transparent 

disclosure, which enhance investor confidence and contribute to long-term firm value. 

 

Keywords : Intellectual Capital, Good Corporate Governance, Firm Value  

 

บทนํา 

 ในบริบทของเศรษฐกิจโลกท่ีมีความผันผวนและการแขงขันท่ีรุนแรงข้ึน องคกรจําเปนตองเผชิญ

กับความทาทายจากปจจัยแวดลอมทั้งดานเศรษฐกิจ และเทคโนโลยีที่เปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็ว สงผล

ใหการบริหารจัดการที่พึ ่งพาเพียงทรัพยากรทางการเงินอาจไมเพียงพออีกตอไป จึงจําเปนตองให



วารสารวิทยาลัยนครราชสีมา (สาขามนษุยศาสตรและสังคมศาสตร)  ปที่   20  ฉบับที่  2  พฤษภาคม - สิงหาคม พ.ศ. 2569 
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ความสําคัญกับ “ทุนทางปญญา” ซึ่งเปนทรัพยากรเชิงนามธรรมที่มีบทบาทสําคัญในการสรางความ

ไดเปรียบทางการแขงขันและการเติบโตอยางยั่งยืนขององคกร (พัทธธีรา จิรอุดมสาโรจนและคณะ, 

2563) โดยทุนทางปญญาประกอบดวย ทุนมนุษย ทุนโครงสราง และทุนสัมพันธ แมไมสามารถจับตอง

ได แตลวนเปนปจจัยท่ีชวยสรางมูลคาเพ่ิมใหกับองคกร (Zhao, 2021) ท้ังนี้ การแปลงทุนทางปญญาให

เปนมูลคาทางเศรษฐกิจยังตองอาศัยสินทรัพยลงทุนทางปญญา เนื่องจากทุนทางปญญาเปนทรัพยากรท่ี

ไมสามารถจับตองได จึงไมสามารถสรางรายไดหรือมูลคาเพิ่มใหกิจการโดยตรงได การมีสินทรัพยลงทุน

จึงมีบทบาทสําคัญในการสนับสนุนการสรางมูลคาและรายไดจากทุนทางปญญา (Pulic, 2000) กลาวคือ

ทุนทางปญญาสามารถสนับสนุนการแลกเปลี่ยนความรู การสรางนวัตกรรม และการพัฒนาศักยภาพของ

บุคลากร อันนําไปสูการเพ่ิมประสิทธิภาพในการทํางาน (กชกร อินทโชตและภิญญดา รื◌นสุข, 2568)   

 อยางไรก็ตามการนําทุนทางปญญามาใชใหเกิดประสิทธิภาพจําเปนตองอาศัยปจจัยสนับสนุน

ภายในองคกร โดยเฉพาะการกํากับดูแลกิจการที่ดี ซึ่งเปนกลไกสําคัญในการกําหนดทิศทาง ควบคุม 

และบริหารทรัพยากรอยางเหมาะสม อันนําไปสูการเพ่ิมประสิทธิภาพการดําเนินงาน ความโปรงใส และ

การลดความขัดแยงทางผลประโยชน (ดารารัตน สุขแกว, 2561) ในบริบทประเทศไทย ระดับการกํากับ

ดูแลกิจการสามารถประเมินผานคะแนน CG Score ที่จัดทําโดย IOD รวมกับตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ซึ่งครอบคลุมหลักธรรมาภิบาลสําคัญ 5 ดาน (IOD, 2023) ทั้งนี้ การกํากับดูแลกิจการที่ดี

ไมเพียงชวยเสริมสรางความโปรงใส แตยังสงผลเชิงบวกตอผลการดําเนินงานและการสรางมูลคาทาง

เศรษฐกิจขององคกรในระยะยาว (เกรียงศักดิ์ อนุสรณศิลา, 2563) 

จากประเด็นดังกลาวสามารถสรุปไดวา ผลการศึกษาเกี่ยวกับอิทธิพลของทุนทางปญญาตอ

มูลคากิจการยังไมเปนเอกฉันท แมวางานวิจัยจํานวนมากจะพบความสัมพันธเชิงบวก โดยเฉพาะเมื่อวัด

ผานตัวชี้วัด Tobin’s Q ซึ่งสะทอนมูลคาตลาดและความคาดหวังของนักลงทุน (Chen et al., 2005) 

แตผลการศึกษายังคงมีความไมสอดคลองกัน ทั้งในลักษณะเชิงบวก เชิงลบ และไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

นอกจากนี้งานวิจัยสวนใหญยังมิไดพิจารณาบทบาทของการกํากับดูแลกิจการในฐานะกลไกเชื่อมโยงหรือ

ตัวแปรสงผานที่อาจทําใหเกิดอิทธิพลระหวางทุนทางปญญากับมูลคากิจการ ดังนั้น การศึกษาครั้งนี้จึง

มุงเติมเต็มชองวางดังกลาว หรือตัวแปรสงผานที่อาจทําใหเกิดอิทธิพลระหวางทุนทางปญญากับมูลคา

กิจการ 

 

วัตถุประสงคการวิจัย 

 1. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของประสิทธิภาพทุนทางปญญาท่ีสงผลตอมูลคากิจการ 

2. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของประสิทธิภาพทุนทางปญญาท่ีสงผลตอการกํากับดูแลกิจการ 
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3. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของการกํากับดูแลกิจการท่ีสงผลตอมูลคากิจการ 

4. เพื่อศึกษาอิทธิพลของประสิทธิภาพทุนทางปญญาที่สงผลตอมูลคากิจการ ผานการกํากับ

ดูแลกิจการ 

 

วรรณกรรมท่ีเกี่ยวของ 

 การศึกษาอิทธิพลของประสิทธิภาพทุนทางปญญาที่สงผลตอมูลคากิจการโดยผานการกํากับ

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลาวถึงแนวคิดเกี่ยวกับทุนทาง

ปญญา ที่ไดรับการยอมรับอยางกวางขวางวาเปนทรัพยากรเชิงกลยุทธที ่สําคัญในการสรางความ

ไดเปรียบทางการแขงขันและเพิ่มมูลคากิจการ (Chen et al., 2005) ซึ่งประกอบดวย 3 องคประกอบ

หลัก ไดแก ทุนมนุษย ทุนโครงสราง และทุนสัมพันธ ตางเปนสินทรัพยไมมีตัวตนที่สามารถสราง

มูลคาเพิ่มใหกับองคกรไดอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งรวมสินทรัพยลงทุนที่มีบทบาทสําคัญในการสนับสนุนการ

สรางมูลคาเพ่ิมใหกับองคกร เพ่ือสะทอนความสามารถในการใชทรัพยากรท้ังท่ีจับตองไดและไมไดในการ

สรางมูลคาเพิ่มของกิจการ (Pulic, 2000) ซึ่งการนําทุนทางปญญามาใชใหเกิดมูลคาอยางมีประสิทธิผล

นั้น ยังตองอาศัยการกํากับดูแลกิจการ ในฐานะกลไกที่ชวยกําหนดทิศทางและกรอบการใชทรัพยากร

ขององคกรใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุด เนื่องจากการกํากับดูแลกิจการที่ดีชวยเสริมสรางสภาพแวดลอมท่ี

เอื้อตอการพัฒนาและใชประโยชนจากทุนทางปญญาใหมีประสิทธิภาพ (Jensen & Meckling, 1976) 

เมื่อองคกรมีทั้งทุนทางปญญาที่เขมแข็งและระบบการกํากับดูแลกิจการที่มีคุณภาพ จะสงผลรวมกันใน

การยกระดับผลการดําเนินงานและเพิ่มมูลคากิจการ โดยเฉพาะเมื่อพิจารณาผานตัวชี้วัดมูลคาตลาด 

เชน Tobin’s Q ซึ่งสะทอนความคาดหวังของนักลงทุนตอความสามารถในการสรางมูลคาในอนาคต 

(Tobin, 1969) ซึ่งสามารถอธิบายผานทฤษฎีที่สําคัญหลายประการ โดยทฤษฎีทรัพยากรฐานรากใช

อธิบายทุนทางปญญาเปนทรัพยากรเชิงกลยุทธที่มีคุณคา สงผลใหทุนทางปญญามีบทบาทสําคัญในการ

ยกระดับผลการดําเนินงาน (Ross, 1977)  อีกทั้งทฤษฎีตัวแทนยังชี้ใหเห็นถึงความสําคัญของการกํากับ

ดูแลกิจการในการกําหนดนโนบายการใชทรัพยากรทุนทางปญญา ใหเปนไปอยางมีประสิทธิภาพและ

สอดคลองกับเปาหมายขององคกร (สุพัตรา อภิชัยมงคลและคณะ, 2565) นอกจากนี้ ทฤษฎีการสง

สัญญาณยังอธิบายถึงการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับทุนทางปญญาและระบบการกํากับดูแลกิจการที ่ดี 

สามารถสงสัญญาณเชิงบวกไปยังนักลงทุนเกี่ยวกับศักยภาพในการสรางมูลคากิจการในอนาคต (รมิดา 

คงเขตวณิช, 2562) และทฤษฎีผูมีสวนไดเสีย ซึ่งเนนถึงความสําคัญของการบริหารจัดการองคกรโดย

คํานึงถึงผลประโยชนของผูมีสวนไดสวนเสียทุกกลุม (Freeman, 1983) จากทฤษฎีเหลานี้สะทอนใหเห็น

วาทุนทางปญญาและการกํากับดูแลกิจการท่ีดีสามารถสรางมูลคาเพ่ิมใหกับกิจการไดในระยะยาว 
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รูปท่ี 1 กรอบแนวคิดการวิจัย 

 

สมมติฐานของการวิจัย 

 การศึกษาอิทธิพลของทุนทางปญญาท่ีสงผลตอมูลคากิจการ ผานการกํากับดูแลกิจการของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยกําหนดสมมติฐานการวิจัย ดังนี้ 

H1: ประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลตอมูลคากิจการ 

H2: ประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลตอคะแนนการกํากับดูแลกิจการ 

H3: คะแนนการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลตอมูลคากิจการ 

H4: ประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลตอมูลคากิจการผานการกํากับดูแลกิจการ 

 

วิธีการวิจัย 

 การศึกษาอิทธิพลของประสิทธิภาพทุนทางปญญาที่สงผลตอมูลคากิจการ ผานการกํากับดูแล

กิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูวิจัยไดดําเนินการตามขั้นตอนและ

ระเบียบวิธีการวิจัยอยางเปนระบบ ดังนี้ 

 ประชากรและกลุมตัวอยาง 

 1. ประชากร 
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 ประชากรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้ คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

จากขอมูลเว ็บไซตของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ประกอบดวย 28 หมวดธุรกิจ ระหวางป พ.ศ. 2565 - 2567 ระยะเวลา 3 ปยอนหลัง ซึ่งสะทอน

สถานการณปจจุบันและผลกระทบหลังเหตุการณสําคัญ  

 2. กลุมตัวอยาง 

  กลุ มตัวอยางที ่ใช ในการศึกษาวิจัย ผู ว ิจ ัยไดทําการเลือกกลุ มตัวอยางแบบเจาะจง 

(Purposive random sampling) จากบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงป 

พ.ศ.  2565 – 2567 รวม 3 ป   และม ีข อม ูลทางการเง ินท ี ่ครบถ วน จ ํานวน 417  บร ิ ษัท  

ยกเวนขอมูลของกลุมบริษัทในหมวดธุรกิจธนาคาร เงินทุนและหลักทรัพย ประกันภัยและประกันชีวิต 

กองทุนรวมอสังหาริม ทรัพยและกองทรัสต เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย 127 บริษัท เนื่องจาก 

มีว ิธ ีการปฏิบ ัต ิทางบัญช ีรวมถึงโครงสร างทางการเง ินที ่แตกตาง รวมทั ้งส ิ ้น 1,021 ข อมูล  

(ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2568) 

 เครื่องมือท่ีใชในการวิจัย 

 เครื่องมือท่ีใชในการวิจัย ไดแก การเก็บรวบรวมขอมูลทางดานการเงินจากฐานขอมูลของตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย (SETSMART) จากรายงานงบการเงินประจําป ซึ่งประกอบไปดวยงบแสดง

ฐานะทางการเงิน งบกําไรขาดทุน งบกระแสเงินสดและหมายเหตุประกอบงบการเงินและเก็บขอมูลจาก

แบบแสดงรายการขอมูลประจําป (56-1 One Report) ตั้งแตป พ.ศ. 2565 – 2567 

 การเก็บรวบรวมขอมูล 

 การวิจัยนี้เปนการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative research) มีวิธีดําเนินการศึกษาคนควา 

และวิธีการเก็บรวบรวมขอมูลเปนขอมูลทุติยภูมิ (Secondary data) ทั้งในสวนตัวแปรอิสระ ตัวแปร

คั่นกลาง และตัวแปรตาม โดยมุงเนนการศึกษาอิทธิพลของทุนทางปญญาที่สงผลตอมูลคากิจการ  

ผานการกํากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งรายละเอียดดัง

ตารางท่ี 1 
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ตารางท่ี 1 รายละเอียดการคํานวณและการวัดคาตัวแปร 
 

ชื่อตัวแปร สัญลักษณ คําอธิบายและการวัดคา 

ตัวแปรอิสระ 

ทุนทางปญญา MVAIC ประสิทธิภาพทนุทางปญญา (MVAIC =  HCE + SCE + RCE+CEE) 

ทุนมนุษย  HCE  

ประสิทธิภาพทนุมนุษย HCE = VA / HC (มูลคาเพิ่ม/ทุนมนุษย)  

มูลคาเพิ่ม = กําไรข้ันตน – (คาใชจายในการขายและบริหาร–ทนุมนุษย) 

ทุนมนุษย = คาตอบแทนพนักงาน+คาใชจายในการอบรมและพัฒนา

พนักงาน                              

ทุนโครงสราง  SCE 
ประสิทธิภาพทนุโครงสราง SCE = SC / VA (ทุนโครงสราง/มูลคาเพิ่ม)  

ทุนโครงสราง = มูลคาเพิ่ม-ทนุมนุษย 

ทุนสัมพนัธ  RCE 
ประสิทธิภาพทนุสัมพนัธ RCE = VA / RC (มูลคาเพิ่ม/ทนุสัมพันธ)  

ทุนสัมพนัธ = คาใชจายในการขายและการตลาด 

สินทรัพยลงทุน  CEE 

ประสิทธิภาพสนิทรัพยลงทุน CEE = VA / CE (มูลคาเพิ่ม/สนิทรัพย

ลงทุน)  

สินทรัพยลงทุน = มูลคาราคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธ ิ

ตัวแปรตาม  

มูลคากิจการ TBQ มูลคากิจการ Tobin'Q (มูลคาตลาดของหุน+หนี้สินรวม/สินทรัพย) 

ตัวแปรค่ันกลาง  

การกํากับดูแล

กิจการ 
CGR 

ระดับคะแนนการประเมนิการกํากับดูแลกิจการ 

5 = ผลการประเมินระดบัดีเลิศ (ชวงคะแนน 90-100) 

4 = ผลการประเมินระดบัดีมาก (ชวงคะแนน 80-89) 

3 = ผลการประเมินระดบัดี (ชวงคะแนน 70-79) 

2 = ผลการประเมินระดบัพอใช (ชวงคะแนน 60-69) 

1 = ผลการประเมินระดบัผาน (ชวงคะแนน 50-59) 

0 = ไมมีผลการประเมินหรือกลุมที่มีผลการประเมินตํ่ากวาระดบัผาน 

ตัวแปรควบคุม 

ขนาดกิจการ FS สินทรัพยรวมของบริษัท ณ สิ้นรอบบัญชีในแตละป 

อายุกิจการ FA จํานวนปที่กอตั้งจนถึงปที่ทําการศึกษา 
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 สถิติท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล 

 การศึกษางานวิจัยเรื่องอิทธิพลของทุนทางปญญาที่สงผลตอมูลคากิจการ ผานการกํากับดูแล

กิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชแบบจําลอง Modified Value 

Added Intellectual Coefficient (MVAIC) ชวงเวลาตั้งแตป พ.ศ. 2565-2567 รวมระยะเวลา 3 ป 

และไดดําเนินการคัดกรองขอมูลเบื้องตน โดยการตัดขอมูลที่มีคาผิดปกติ (extreme value) หมายถึง

ขอมูลที่มีคาสูงหรือตํ่ากวาคามาตรฐานของขอมูลโดยรวมอยางชัดเจน ออกจากชุดขอมูลที่ใชในการ

วิเคราะห เพื่อใหการวิเคราะหมีความแมนยําและลดความคลาดเคลื่อนของผลลัพธการวิจัยจึงมีกลุม

ต ั ว อย  า งท ี ่ ใ ช  ใ นการศ ึ กษา  จ ํ านวน  417  บร ิ ษ ั ท  ร วมท ั ้ ง ส ิ ้ น  1 , 201  ข  อม ู ล  ผู ว ิ จั ย 

ไดวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) และสถิติเชิงอนุมาน (Inferential 

Statistics) ในการทดสอบสมมติฐาน ซ่ึงมีรายละเอียด ดังตอไปนี้ 

 1. การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

 2. การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) 

   2.1 การวิเคราะหสหสัมพันธ (Correlation Analysis) 

    2.2 การวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

    2.3. การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์เสนทาง (Path coefficients Analysis) 

  

ผลการวิจัย 

 การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

 จากการศึกษาขอมูลกลุมตัวอยาง จํานวน ตัวอยาง จึงไดทําการวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิง

พรรณนา (Descriptive Statistics) เพ่ืออธิบายตัวแปรท่ีใชในการศึกษาข้ันตน จึงไดคาสถิติเชิงพรรณนา 

ซึ่งประกอบดวย คาตํ่าสุด (Minimum: MIN) คาสูงสุด (Maximum: MAX) คาเฉลี่ย (Mean) และสวน

เ บ ี ่ ย ง เ บ น ม า ต ร ฐ า น  ( Standard Deviation) แ ล ะ ก า ร ต ร ว จ ส อ บ ค ว า ม เ ป  น ป ก ติ  

ของข อม ูล โดยการตรวจสอบการแจกแจงของข อม ูล ซ ึ ่ งพ ิจารณาค าความเบ   (Skewness)  

และคาความโดง (Kurtosis) ของตัวแปร มีรายละเอียดดังแสดงในตารางท่ี 2  
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ตารางท่ี 2 การวิเคราะหขอมูลเบื้องตันโดยใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
 

  Minimum Maximum Mean Std. Deviation Skewness Kurtosis 

MVAIC (เทา) -13.14 27.88 6.23 5.3441 0.720 1.710 

CGR (เทา) 0 5 3.54 1.92 -1.087 -0.440 

TBQ (เทา) 0.29 2.89 1.13 0.5013 1.339 1.573 

FS (ลานบาท) 294.4 623,878.39 22,810.64 58,312.02 0.626 0.224 

FA (ป) 5 84 35.79 13.812 -0.028 -0.297 

 

 จากตารางที่ 2 การวิเคราะหขอมูลเบื้องตันโดยใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

ผลการวิเคราะหพบวา  

 ตัวแปรอิสระ ไดแก ทุนทางปญญา ประสิทธิภาพทุนทางปญญา (MVAIC) พบวา มีคาตํ่าสุด 

เทากับ -13.14  มีคาสูงสุด เทากับ 27.88  มีคาเฉลี่ย เทากับ 6.23 และคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

เทากับ 5.3441  

 ตัวแปรค่ันกลาง ไดแก การกํากับดูแลกิจการ ท่ีวัดดวยระดับคะแนนการประเมินการกํากับดูแล

กิจการ (CGR) มีคาตํ่าสุด 0 คะแนน มีคาสูงสุด เทากับ 5 คะแนน มีคาเฉลี่ย เทากับ 3 คะแนน และมีคา

สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทากับ 1 คะแนน 

 ตัวแปรตาม ไดแก มูลคากิจการ วัดผลดวย Tobin’s Q พบวา มีคาตํ ่าสุด เทากับ 0.29  

มีคาสูงสุด เทากับ 2.89 มีคาเฉลี่ย เทากับ 1.13 และมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทากับ 0.5013 

 ตัวแปรควบคุม ประกอบไปดวย 1) ขนาดกิจการ (FS) พบวา มีคาตํ ่าสุด เทากับ 294.40  

ลานบาท มีคาสูงสุด เทากับ 623,878.39 ลานบาท มีคาเฉลี่ย เทากับ 22,810.64 ลานบาท และมีคา

สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทากับ 58,312.02 ลานบาท 2) อายุกิจการ (FA) พบวา มีคาตํ่าสุด เทากับ  

5 ป มีคาสูงสุด เทากับ 84 ป มีคาเฉลี่ย เทากับ 35 ป และมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทากับ 13 ป 

 ผลการการตรวจสอบความเปนปกติของขอมูล โดยการตรวจสอบการแจกแจงของขอมูล  

ซึ ่งพิจารณาคาความเบ (Skewness) และคาความโดง (Kurtosis) ของตัวแปร พบวาคาทั ้งหมด 

อยู ในชวง ±3 ซึ ่งอยู ในเกณฑ ที ่ยอมรับได (Tabachnick & Fidell, 2013) แสดงใหเห็นวาขอมูล 

มีลักษณะการแจกแจงใกลเคียงปกติ มีความเหมาะสมในการนําไปวิเคราะหทางสถิติในข้ันตอนตอไป 
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 การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) 

 1. การวิเคราะหสหสัมพันธ (Correlation Analysis) 
 

ตารางท่ี 3 ผลการศึกษาความสัมพันธดวยการวิเคราะหสหสัมพันธพหุคูณ 
 

  MVAIC CGR FS FA TBQ 

MVAIC 1 0.161** 0.052 -0.039 0.222** 

CGR   1 0.322** -0.045 0.186** 

FS     1 0.017 -.0.014 

FA       1 -0.161 

TBQ         1 

หมายเหตุ : *   คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธมีนัยสําคัญท่ีระดบั 0.05 

               ** คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธมีนัยสําคัญท่ีระดบั 0.01 

 

 จากตารางที่ 3 ผลการศึกษาความสัมพันธดวยการวิเคราะหสหสัมพันธพหุคูณ ของตัวแปร

ประสิทธิภาพทุนทางปญญา (MVAIC) (r=0.222, p<0.01) และการกํากับดูแลกิจการ (CGR) (r=0.186, 

p<0.01) มีความสัมพันธเชิงบวกกับมูลคากิจการ (TBQ) อีกท้ัง ประสิทธิภาพทุนทางปญญา (MVAIC) มี

ความสัมพันธเชิงบวกกับการกํากับดูแลกิจการ (CGR) อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที ่ระดับ 0.01 (r = 

0.161, p<0.01) และการกํากับดูแลกิจการ (CGR) มีความสัมพันธเชิงบวกกับขนาดของกิจการ (FS) 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 (r = 0.323, p<0.01) 

 

 การวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

 การศึกษาครั ้งนี ้ใช แบบจําลอง Multiple Regression เพื ่อหาความสัมพันธและทดสอบ

สมมติฐานท่ี H1 – H4 รายละเอียดการทดสอบดังตารางท่ี 4 - ตารางท่ี 7 ตามลําดับ  
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ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะหประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลตอมูลคากิจการ 
 

Variable 
Unstandardized Coefficient Std.Coefficients 

t P-Value 
B Std.Error Beta 

Constant 1.270 0.104  12.206 0.001*** 

MVAIC 0.020 0.003 0.217 7.163 0.001*** 

FS -0.008 0.011 -0.023 -0.752 0.452 

FA -0.006 0.001 -0.152 -5.019 0.001*** 

Dependent Variable: TBQ  

R2 = 0.073   Adjust R2 = 0.070  F-statistics = 26.584  P-Value = 0.001    

หมายเหตุ *** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.001 ** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 และ * ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 

 

 จากตารางท่ี 4 การทดสอบสมมติฐานท่ี 1 ซ่ึงสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ 

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖  = β 0+ β 1MVAICi+ β 2FSi+ β 3FAi+εi 

 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา แบบจําลองสามารถอธิบายความแปรปรวนของ

มูลคากิจการ (TBQ) ไดรอยละ 7.30 (R² = 0.073) และมีคา F-Statistics เทากับ 26.584 อีกท้ังมีคา P-

Value เทากับ 0.001 ซึ่งมีคานอยกวาคานัยสําคัญทางสถิติ 0.05 เมื่อกําหนดใหมีระดับความเชื่อม่ัน

เทากับรอยละ 95 แสดงใหเห็นวาตัวแปรประสิทธิภาพทุนทางปญญามีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับ

ตัวแปรตาม ซึ่งพบวาประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลเชิงบวกตอมูลคากิจการ สอดคลองกับ

งานวิจัยของ อารีรัตน ขุมทรัพยแดงโต และคณะ (2568) จึงยอมรับสมมติฐานท่ี H1 

 

ตารางท่ี 5 ผลการวิเคราะหประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลตอคะแนนการกํากับดูแลกิจการ 
 

Variable 
Unstandardized Coefficient Std.Coefficients 

t P-Value 
B Std.Error Beta 

Constant -0.339 0.387  -0.876 0.381 

MVAIC 0.051 0.011 0.143 4.874 0.001*** 

FS 0.429 0.040 0.315 10.735     0.001*** 

FA -0.006 0.004 -0.045 -1.519 0.129 

Dependent Variable: CGR   

R2 = 0.126  Adjust R2 = 0.124  F-statistics = 46.077  P-Value = 0.001    

หมายเหตุ *** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.001 ** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 และ * ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 



Journal of Nakhonratchasima College (Humanities and Social Sciences) Vol.20 No.2 May – August 2026 
 
 

 121 

  

 จากตารางท่ี 5 การทดสอบสมมติฐานท่ี 2 ซ่ึงสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖  = β 0+ β 1MVAICi+ β 2FSi+ β 3FAi+εi 

  ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา แบบจําลองสามารถอธิบายความแปรปรวนของ

การกํากับดูแลกิจการ (CGR) ไดรอยละ 12.6 (R² = 0.126) มีคา F-Statistics เทากับ 46.077 และมีคา 

P-Value เทากับ 0.001 ซึ่งมีคานอยกวาคานัยสําคัญทางสถิติ 0.05 เมื่อกําหนดใหมีระดับความเชื่อม่ัน

เทากับรอยละ 95 แสดงใหเห็นวาตัวแปรประสิทธิภาพทุนทางปญญามีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับ

ตัวแปรตาม ซึ่งพบวาประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลเชิงบวกตอการกํากับดูแลกิจการ ที่วัดดวย

คะแนนการกํากับดูแลกิจการสอดคลองกับงานวิจัยของ ผกามาศ บุตรสาล และฐิตาภรณ สินจรูญศักด 

(2563) จึงยอมรับสมมติฐานท่ี H2 

 

ตารางท่ี 6 ผลการวิเคราะหการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิทธิพลตอมูลคากิจการ 
 

Variable 

Unstandardized 

Coefficient 
Std.Coefficients 

t P-Value 

B Std.Error Beta 

Constant 1.376 0.104  13.292 0.001*** 

CGR 0.053 0.008 0.205 6.376 0.001*** 

FS -0.028 0.011 -0.077 -2.414 0.016* 

FA -0.005 0.001 -0.150 -4.940 0.001*** 

Dependent Variable: TBQ   

R2 = 0.063  Adjust R2 = 0.061  F-statistics = 22.937  P-Value = 0.001    

หมายเหตุ *** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.001 ** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 และ * ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 

  

 จากตารางท่ี 6 การทดสอบสมมติฐานท่ี 3 ซ่ึงสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ 

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖  = β 0 + β 1 CG i + β 2 FS i + β 3 FA i + εit 

 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา แบบจําลองสามารถอธิบายความแปรปรวนของ

มูลคากิจการ (TBQ) ไดรอยละ 6.30 (R² = 0.063) มีคา F-Statistics เทากับ 22.937 และมีคา P-Value 

เทากับ 0.001 ซ่ึงมีคานอยกวาคานัยสําคัญทางสถิติ 0.05 เม่ือกําหนดใหมีระดับความเชื่อม่ันเทากับรอย
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ละ 95 แสดงใหเห็นวาตัวแปรการกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญกับตัวแปร

ตาม สอดคลองกับงานวิจัยของ ทัศวรรณ ศาลาผายและคณะ (2567) จึงยอมรับสมมติฐานท่ี H3 

 

ตารางที่ 7 ผลการวิเคราะหประสิทธิภาพทุนทางปญญาและการกํากับดูแลกิจการตอมูลคากิจการของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 

Variable 

Unstandardized 

Coefficient 
Std.Coefficients 

t P-Value 

B Std.Error Beta 

Constant 1.285 0.103  12.523 0.001*** 

MVAIC 0.018 0.003 0.192 6.355 0.001*** 

CGR 0.045 0.008 0.174 5.464 0.001*** 

FS -0.028 0.011 -0.078 -2.466 0.014* 

FA -0.005 0.001 -0.144 -4.825 0.001*** 

Dependent Variable: TBQ 

R2 = 0.099  Adjust R2 = 0.096  F-statistics = 27.967  P-Value = 0.001    

หมายเหตุ *** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.001 ** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 และ * ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 

  

 ตารางท่ี 7 การทดสอบสมมติฐานท่ี 4 ซ่ึงสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ 

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖  = β 0+ β 1MVAICi+ β 2CGRi + β 3FSi+ β 4FAi+εi 

 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา แบบจําลองสามารถอธิบายความแปรปรวนของ

มูลคากิจการ (TBQ) ไดรอยละ 9.90 (R² = 0.099) มีคา F-Statistics เทากับ 27.967 และมีคา P-Value 

เทากับ 0.001 ซ่ึงมีคานอยกวาคานัยสําคัญทางสถิติ 0.05 เม่ือกําหนดใหมีระดับความเชื่อม่ันเทากับรอย

ละ 95 แสดงใหเห็นวาตัวแปรทุนทางปญญาและการกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญ

กับตัวแปรตาม ซึ่งพบวาประสิทธิภาพทุนทางปญญา และการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลเชิงบวกตอ

มูลคากิจการ ผานการกํากับดูแลกิจการ จึงยอมรับสมมติฐานท่ี H4 

 การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์เสนทาง (Path coefficients Analysis) 

 การศึกษาครั้งนี้ใชการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรดวยแนวคิดการวิเคราะหเสนทาง 

โ ด ย ป ร ะ ย ุ ก ต  ใ ช  ก า ร ถ ด ถ อ ย เ ช ิ ง พ ห ุ  ( Multiple Regression Analysis) เ พ ื ่ อ ท ด ส อ บ 
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อิทธิพลทางตรง (Direct Effect) และทางออม (Indirect Effect) ของตัวแปรอิสระตอตัวแปรตาม  

โดยใชคา Unstandardized Coefficient Beta ในการคํานวณ (Leonard, C., 2024)   

 

ตารางที่ 8 ผลการคํานวณคาสัมประสิทธิ์เสนทางอิทธิพลของตัวแปรอิสระและอิทธิพลของตัวแปร

สงผานท่ีมีตอตัวแปรตาม 
 

เสนทางตัวแปร 
อิทธิพลทางตรง 

Beta (β) 

อิทธิพลทางออม 

(β₁ × β₃) 
ผลการวิเคราะห 

MVAIC  -> TBQ 0.217***   ยอมรับ H1 

MVAIC -> CGR 0.143***   ยอมรับ H2 

CGR -> TBQ 0.205***   ยอมรับ H3 

MVAIC -> CGR -> TBQ 0.217*** (0.143*0.205) = 0.029* ยอมรับ H4 

หมายเหตุ *** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.001 ** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 และ * ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 

  

 จากตารางที่ 8 ผลการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์เสนทางเพื่อทดสอบอิทธิพลทางตรง (Direct 

Effect) พบวา ประสิทธิภาพทุนทางปญญา มีอิทธิพลเชิงบวกตอมูลคากิจการอยางมีนัยสําคัญ 

ทางสถิติ (β = 0.217, p < 0.001) จึงยอมรับสมมติฐานท่ี H1  

 ในสวนของการกํากับดูแลกิจการ พบวา ประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลเชิงบวก 

ตอคะแนนการกํากับดูแลกิจการอยางมีนัยสําคัญ (β = 0.143, p < 0.001) จึงยอมรับสมมติฐาน H2 

 อีกทั ้งคะแนนการกํากับดูแลกิจการยังมีอิทธิพลเชิงบวกตอมูลคากิจการอยางมีนัยสําคัญ  

(β = 0.205, p < 0.001) จึงยอมรับสมมติฐาน H3 

 นอกจากนี้การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์เสนทางเพื่อทดสอบอิทธิพลทางออม (Indirect Effect) 

ของตัวแปรโดยประยุกตใชการถดถอยเชิงพหุ พบวา ประสิทธิภาพทุนทางปญญาตอมูลคากิจการผาน

คะแนนการกํากับดูแลกิจการ มีอิทธิพลทางออม เทากับ 0.029 จึงยอมรับสมมติฐานท่ี H4 

 

สรุปผลการวิจัย 

 จากการศึกษาอิทธิพลของทุนทางปญญาที่สงผลตอมูลคากิจการ ผานการกํากับดูแลกิจการ  

ผลวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณสามารถสรุปไดวา  

 1. ประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลเชิงบวกตอมูลคากิจการอยางมีนัยสําคัญ  
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 2. ประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลเชิงบวกตอการกํากับดูแลกิจการอยางมีนัยสําคัญ 

 3. การกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลเชิงบวกตอมูลคากิจการอยางมีนัยสําคัญ 

 4. ประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลเชิงบวกตอมูลคากิจการตอมูลคากิจการ ผานการกํากับ

ดูแลกิจการอยางมีนัยสําคัญ 

 

อภิปรายผล 

 ประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลเชิงบวกตอมูลคากิจการอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ สามารถ

อธิบายไดว าทุนทางปญญาเปนทรัพยากรเชิงกลยุทธ ที ่ช วยสรางความได เปรียบในการแขงขัน  

เพิ่มประสิทธิภาพการดําเนินงาน และสนับสนุนการสรางนวัตกรรม ซึ่งนําไปสูการเพิ่มขึ้นของผลการ

ดําเนินงานและความคาดหวังของนักลงทุน สงผลใหมูลคากิจการเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญ สอดคลองกับ

งานวิจัยของอารีรัตน ขุมทรัพยแดงโตและคณะ (2025) ท่ีใหความเห็นวา การเสริมสรางทุนทางปญญา 

ซ่ึงเปนสินทรัพยไมมีตัวตนแตมีบทบาทสําคัญในการเพ่ิมมูลคาใหแกองคกร  

 และประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลเชิงบวกตอการกํากับดูแลกิจการ เนื่องจากทุนทาง

ปญญาเปนทรัพยากรสําคัญท่ีชวยเสริมสรางระบบการบริหารจัดการภายในองคกรใหมีประสิทธิภาพ ซ่ึง

มีบทบาทในการพัฒนาความรู  ความสามารถ และทักษะของบุคลากร ตลอดจนสนับสนุนระบบ 

กระบวนการ และกลไกการควบคุมภายในที่มีประสิทธิภาพ ซึ่งเปนพื้นฐานสําคัญของการกํากับดูแล

กิจการที ่ด ี สงผลใหการกํากับดูแลกิจการมีคุณภาพยกระดับคุณภาพการกํากับดูแลกิจการและ

ประสิทธิภาพขององคกร สอดคลองกับงานวิจัยของ Francesco et al. (2019) และ Buallay et al. 

(2020) ไดชี้ใหเห็นวาทุนทางปญญาชวยยกระดับระบบบริหารจัดการ ความโปรงใส และกลไกควบคุม

ภายใน สงผลใหการกํากับดูแลกิจการมีประสิทธิภาพมากข้ึน 

 ในสวนของการกํากับดูแลกิจการ ที่วัดดวยคะแนนการกํากับดูแลกิจการ มีอิทธิพลเชิงบวก 

ตอมูลคากิจการอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ เนื่องจากกิจการที่มีระดับคะแนนการกํากับดูแลกิจการสูง 

สะทอนใหเห ็นถ ึงโครงสร างการควบคุมภายในที ่ เข มแข็ง ม ีระบบการติดตามและตรวจสอบ 

ที่มีประสิทธิภาพ สงผลใหการดําเนินงานขององคกรเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ ชวยเสริมสราง 

ความเชื่อม่ันใหกับนักลงทุนและผูมีสวนไดสวนเสีย ซ่ึงนําไปสูการเพ่ิมข้ึนของผลการดําเนินงานและมูลคา

กิจการในที่สุด สอดคลองกับงานวิจัยของ โสรยา อรไทวรรณ (2562) และ Singh (2016) รวมถึง รมิดา 

คงเขตวณิช (2562) ไดชี้ใหเห็นวาการกํากับดูแลกิจการมีผลตอมูลคากิจการทั้งทางตรงและทางออม ซ่ึง

สะทอนใหเห็นวาการกํากับดูแลกิจการเปนกลไกสําคัญในการสรางมูลคาเพ่ิมใหกับองคกร ท้ังในดานการ

ลดความเสี่ยง ผานการสรางระบบควบคุมและตรวจสอบภายใน เพิ่มประสิทธิภาพการดําเนินงาน และ

เสริมสรางความเชื่อม่ันของนักลงทุน 
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 จากผลการวิจัยดังกลาว สามารถสรุปไดวาประสิทธิภาพทุนทางปญญามีอิทธิพลเชิงบวกตอ

มูลคากิจการท้ังทางตรงและทางออมผานการกํากับดูแลกิจการ สะทอนใหเห็นวาทุนทางปญญามิไดสราง

มูลคาเพียงโดยตรงเทานั ้น แตย ังส งผ านกลไกการกํากับดูแลกิจการในฐานะตัวแปรคั ่นกลาง 

ที่สําคัญ โดยอิทธิพลทางตรงเกิดจากความสามารถของกิจการในการใชทรัพยากรทั้งที่เปนตัวเงินและไม

เปนตัวเงินอยางมีประสิทธิภาพ อันเอื ้อตอการสรางมูลคาเพิ ่มจากการดําเนินงานอยางตอเนื ่อง 

ขณะเดียวกัน อิทธิพลทางออมผานการกํากับดูแลกิจการชี้ใหเห็นวา องคกรที่มีประสิทธิภาพทุนทาง

ปญญาสูงมักมีระบบการบริหารจัดการที ่เปนระบบ และการเปดเผยขอมูลที ่มีคุณภาพ ซึ ่งเปน

องคประกอบสําคัญของการกํากับดูแลกิจการที่ดี สงผลใหระดับการกํากับดูแลกิจการอยูในเกณฑสูง 

และชวยเสริมสรางความเชื่อมั่นใหแกผูลงทุนและผูมีสวนไดสวนเสีย อันนําไปสูการเพิ่มขึ้นของมูลคา

กิจการในท่ีสุด 

 

ขอเสนอแนะ 

 ขอเสนอแนะในการนําผลการวิจัยไปใช◌ 

 1. บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยควรมุงพัฒนาประสิทธิภาพทุนทาง

ปญญา ซึ่งมีบทบาทในการสรางมูลคากิจการทั้งทางตรงและทางออมผานการกํากับดูแลกิจการ ดังนั้น 

ผูบริหารควรใหความสําคัญกับการบริหารความสัมพันธกับผูมีสวนไดสวนเสีย ควบคูกับการใชทรัพยากร

ทางการเงินอยางมีประสิทธิภาพ และยกระดับการกํากับดูแลกิจการใหโปรงใสและตรวจสอบ 

 2. บริษัทควรพัฒนาระบบการกํากับดูแลกิจการใหมีประสิทธิภาพ โปรงใส และตรวจสอบได 

เนื่องจากเปนกลไกสําคัญในการถายทอดผลของทุนทางปญญาไปสูมูลคากิจการ ผานการกําหนด

นโยบายที่ชัดเจน การเสริมสรางระบบควบคุมภายใน การเปดเผยขอมูลอยางเพียงพอ และการกํากับ

ดูแลโดยคณะกรรมการท่ีมีประสิทธิภาพ 

 ขอเสนอแนะสําหรับการวิจัยครั้งตอไป 

 1. การศึกษาครั้งตอไปควรขยายกลุมตัวอยางไปยังบริษัทในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) 

หรือศึกษาวิเคราะหเชิงเปรียบเทียบระหวางตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) และ MAI เพ่ือ

สะทอนความแตกตางดานทุนทางปญญาและการกํากับดูแลกิจการที่อาจสงผลตอมูลคากิจการแตกตาง

กัน และควรขยายระยะเวลาการศึกษาในลักษณะระยะยาว เพื่อสะทอนผลของประสิทธิภาพทุนทาง

ปญญาไดอยางครบถวน 

 2. การวิจัยในอนาคตควรพิจารณาผลกระทบของประสิทธิภาพทุนทางปญญาในระยะยาว 

ควบคูกับการใชตัวชี้วัดผลการดําเนินงานที่หลากหลาย และบูรณาการปจจัยดานสภาพแวดลอมและ

บริบทองคกร เชน ภาวะเศรษฐกิจ ขนาดกิจการ โครงสรางความเปนเจาของ และการดําเนินงานดาน
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ความยั่งยืน (ESG) เพ่ือเพ่ิมความครอบคลุมในการอธิบายความสัมพันธระหวางทุนทางปญญา การกํากับ

ดูแลกิจการ และมูลคากิจการ  
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