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บทคัคย่อ

	 การศึกษาครั้งนี้เป็นการศึกษาเชิงเนื้อหา (Content analysis) มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาองค์
ประกอบของทนุทางปญัญาทีเ่ปน็เครือ่งมอืในการวดัมลูคา่กจิการซึง่เกบ็รวบรวมขอ้มลูจากเอกสารตำ�รา 
บทความวิชาการ และบทความวิจัยต่าง ๆ ทั้งในประเทศและต่างประเทศ เพื่อทำ�การสังเคราะห์องค์
ประกอบของทุนทางปัญญาที่จะนำ�มาเป็นเครื่องมือในการวัดมูลค่าของกิจการ จากผลการศึกษาพบว่า 
ทนุทางปญัญาถอืเปน็องคค์วามรูท้ีเ่ปน็ทรพัยากรทีม่องไมเ่หน็ทีม่อียูภ่ายในองคก์รทีถ่อืเปน็องคป์ระกอบ
ในการสร้างมูลค่าให้กับองค์กร ซึ่งเป็นตัวผลักดันให้องค์กรสามารถดำ�เนินงานได้อย่างมีประสิทธิภาพ
ดงันัน้ องคป์ระกอบทนุทางปญัญาทีส่ามารถเปน็เครือ่งมอืในการวดัมลูคา่กจิการม ี4 องคป์ระกอบ ไดแ้ก ่
ทุนมนุษย์ ทุนทางโครงสร้าง ทุนความสัมพันธ์ และสินทรัพย์ที่ลงทุนในธุรกิจ

คำ�สำ�คัญ 
	 ทุนทางปัญญา  มูลค่ากิจการ  ทุนมนุษย์  ทุนทางโครงสร้าง  ทุนความสัมพันธ์และสินทรัพย์ที่
ลงทุนในธุรกิจ
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Abstract

	 This study was a content analysis study which aimed to examine components 
of intellectual capital as an enterprise value measurement. The data were collected 
from both national and international documents, textbooks, academic articles and 
research studies in order to synthesize the components of intellectual capital as a 
tool to measure enterprise value. The result suggested that intellectual capital was an 
intangible body of knowledge that existed as a resource in an organization that was 
considered to be the component that created value to the organization. Moreover, 
it also supported the organization to perform effectively. As a result, there were four 
components of intellectual capital as an enterprise value measurement which included 
human capital, structural capital, relational capital and asset in business investment.
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ที่มาและความสำ�คัญ

	 ในปจัจบุนัธรุกจิมกีารแขง่ขนักนัสงู สิง่ทีม่คีวามสำ�คญัสำ�หรบัการดำ�เนนิธรุกจิทีจ่ะทำ�ใหธ้รุกจิ
ประสบความสำ�เรจ็คอื ผลกำ�ไรตามทีต่อ้งการ ดงันัน้ องคจ์ำ�เปน็ตอ้งมกีารจดัการและพฒันาการดำ�เนนิ
งานทั้งภายในและภายนอกให้มีความเข้มแข็งเพื่อศักยภาพในการแข่งขัน การพัฒนาที่เป็นตัวเงินเพียง
อย่างเดียวคงไม่อาจทำ�ให้ประสบความสำ�เร็จได้ในอนาคต (วิภัทรา คงอินทร์, 2559, น. 14) นอกจาก
นีท้นุทางปญัญายงัเปน็สิง่สำ�คญัทีท่ำ�ใหอ้งคก์รมคีวามไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนั โดยองคก์รจะตอ้งนำ�ทนุ
ทางปญัญาที่มอียูใ่นตวับคุคลนัน้มาสรา้งมูลคา่เพิ่มใหก้บัองคก์รตอ่ไป (อาภรณ ์แกล้วทนงค์, 2561, น. 
10) ซึ่งทุนทางปัญญาเกิดขึ้นในปีค.ศ. 1959 - 1997 โดยมีกลุ่มนักวิจัย และนักเศรษฐศาสตร์ได้มีการ
พฒันาแนวคดิใหมเ่กีย่วกบักลยทุธท์างธรุกจิ ทีเ่นน้ประสทิธภิาพของทรพัยากรโดยพจิารณาจากการใช้
ประโยชน์ของทรัพยากรในระยะสั้นของแต่ละองค์กรว่าจะมีทรัพยากรความสามารถปัญญาและสิ่งที่มี
อยู่ที่แตกต่างกัน ดังนั้น องค์กรจะต้องจัดการกับสิ่งที่มีอยู่โดยเน้นกลยุทธ์ด้านการใช้ทรัพย์สินเฉพาะที่
มอียูด่งันัน้ การไดม้าซึง่ความชำ�นาญการจดัการความรูแ้ละการเรยีนรูจ้งึกลายเปน็ประเดน็ของกลยทุธ์
พื้นฐานดังนั้น แนวคิดของ Hiroyuki Itamiและ Karl-Erik Sveiby ซึ่งศึกษาเกี่ยวกับทรัพย์สินที่มองไม่
เห็นและทุนบุคลากรจึงมีศักยภาพเพียงพอที่จะสนับสนุนกลยุทธ์ทางธุรกิจ (Sullian, 2000)
	 การพัฒนาแนวความคิดของทุนทางปัญญา Edvinsson and Malone (1997) ได้กล่าวถึง
ทนุทางปญัญาวา่เปน็ผลรวมของทนุมนษุยแ์ละทนุโครงสรา้งซึง่รวมถงึประสบการณท์ีน่ำ�มาประยกุตใ์ช้
เทคโนโลยขีององคก์ารความสมัพนัธก์บัลกูคา้และทกัษะเชงิวชิาชพีซึง่ชว่ยใหอ้งคก์รเกดิความไดเ้ปรยีบ
ในการแข่งขันประกอบด้วย 2 องค์ประกอบดังนี้ 1) ทุนมนุษย์ซึ่งเกี่ยวข้องกับความรู้และการนำ�ความ
รู้ไปใช้ให้เกิดมูลค่าเพิ่มกับองค์กรการสร้างทุนมนุษย์ให้เกิดขึ้นโดยใช้กระบวนการบริหารทุนมนุษย์จึง
เป็นกลยุทธ์สำ�คัญในการบริหารจัดการสร้างและจัดหาเพื่อให้ได้มาซึ่งความรู้ความสามารถทักษะและ
สมรรถนะที่จำ�เป็นสำ�หรับบุคลากรในการปฏิบัติงานเพื่อให้บรรลุพันธกิจและเป้าหมายขององค์กร 
(Sullivan P.H., 1998) และ 2) ทุนโครงสร้างซึ่งเกี่ยวข้องสัมพันธ์กันกับทุนมนุษย์และความรู้ซึ่ง 
Edvinsson (2001) กลา่ววา่การทีท่นุโครงสรา้งชว่ยใหพ้นกังานสรา้งผลงานไดม้ากขึน้ไมไ่ดห้มายความ
ว่าต้องทำ�งานหนักขึ้นแต่หมายถึง การทำ�งานที่เหมาะสมทุนโครงสร้างที่มีแสดงให้เห็นถึงคุณค่าของ
องค์กรได้อย่างแท้จริงโดยทุนโครงสร้างเป็นองค์ประกอบของทุนทางปัญญาที่ใหญ่ที่สุดหรืออาจเรียก
ได้ว่าเป็นขีดความสามารถขององค์กรที่ถือเป็นแรงขับเคลื่อนในการเพิ่มมูลค่า หรือการเปลี่ยนแปลง
ทุนมนุษย์ให้เป็นทุนโครงสร้างเพื่อเพิ่มโอกาสทางการตลาด (Pablos, 2004) 
	 ทนุทางปญัญา (Intellectual Capital) เปน็ทนุทีม่บีทบาททีส่ำ�คญัของหนึง่ในศาสตรข์องการ
จดัการในองคก์รธรุกจิซึง่ทนุทางปญัญาเปน็แรงผลกัดนัการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิ (Huang and Liu, 
2005) โดยทุนทางปัญญา (Intellectual Capital) มีความสำ�คัญเพิ่มมากขึ้น ในช่วง 2 ทศวรรษที่ผ่านมา 
(Bontis, 1999, Edvinsson and Malone, 1997) ดังนั้น ทุนทางปัญญาจึงเป็นทุนที่มีความสำ�คัญต่อ
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องค์กรในการสร้างสรรค์นวัตกรรมสร้างความได้เปรียบในการแข่งขันเป็นตัวชี้วัดถึงประสิทธิภาพทาง
เศรษฐกิจขององค์กรเป็นสัญลักษณ์ของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการพัฒนาของประเทศ การ
สรา้งความสำ�เรจ็ขององคก์รนัน้ขึน้อยูก่บัการประยกุตใ์ชอ้งคป์ระกอบของทนุทางปญัญา (Chen, Cheng 
and Hwang, 2005) ทุนทางปัญญาจึงเป็นความรู้ในการทบทวนกระบวนการผลิตและการประเมินผล
เพือ่ใหอ้งคก์รประสบความสำ�เรจ็ในการปรบัปรงุวธิกีารผลติเพิม่ขึน้ในการแขง่ขนักบัคูแ่ขง่ทางการคา้ทนุ
ทางปัญญาจึงมีความสำ�คัญอย่างมาก เป็นตัวบ่งชี้ประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจขององค์กรในสร้างความ
ได้เปรียบในการแข่งขันให้องค์กรประสบความสำ�เร็จ (Martin-Alcazar, Romero-Fernandez and 
Sanchez-Gardey, 2005) การรักษาความได้เปรียบในการแข่งขันคือการที่ไม่สามารถให้คู่แข่งคัดลอก
หรือลอกเลียนแบบได้อย่างง่ายดาย (Barney Jay, 1991 and Michael Porter, 1998) และความรู้ที่
องคก์รธรุกจิไดส้รา้งขึน้มานัน้เรยีกไดว้า่ความรูเ้ปน็สนิทรพัยท์ีจ่บัตอ้งไมไ่ด ้(Intangible Assets) หรอืเปน็
สินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตน (Invisible Assets) หรือเรียกอีกอย่างว่าทุนทางปัญญา (Intellectual Capital) 
ซึง่เปน็หวัใจสำ�คญัทีช่ว่ยผลกัดนัใหเ้กดิความไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัทางธรุกจิ รวมไปถงึกระบวนการตา่ง 
ๆ ภายในองคก์ร ไมว่า่จะเปน็วฒันธรรมขององคก์ร ความรูส้กึนกึคดิของพนกังาน ลว้นเปน็ปจัจยัสำ�คญั
ที่สนับสนุนการสร้างคุณค่าขององค์กร และนำ�พาให้องค์กรบรรลุผลสำ�เร็จตามแผนกลยุทธ์ที่วางไว้ ดัง
นั้น เพื่อเป็นการสร้างความได้เปรียบในการแข่งขันให้กับองค์กร (Stewart, 1997) และเป็นสิ่งที่ปฏิเสธ
ไม่ได้ว่าทุนทางปัญญามีความสำ�คัญต่อการสร้างมูลค่า (Value Creation) ให้กับองค์กรไม่น้อยไปกว่า
ทนุทางการเงนิและสนิทรพัยอ์ืน่ ๆ  ในองคก์รซึง่ทนุทางปญัญาขององคก์รนัน้คอื การเปน็เจา้ของความรู้
ซึง่เปน็ความรูท้ีเ่ปลีย่นแปลงไปสูม่ลูคา่ใหก้บัองคก์รไดห้รอืเปน็ความรูท้ีท่ำ�ใหอ้งคก์รสามารถแขง่ขนัไดใ้น
ตลาดไดแ้กส่นิทรพัยท์ีล่งทนุในธรุกจิ (Capital Employed) ทนุมนษุย ์(Human Capital) ทนุโครงสรา้ง 
(Structural Capital) และทุนทางการเงิน (Financial Capital) (Dimitrios Maditinos, Dimitrios 
Chatzoudes, Charalampos T Sairidis and Georgios Theriou, 2011) โดยในสังคมเศรษฐกิจฐาน
ความรูน้ัน้เมือ่เกดิการเปลีย่นแปลงสง่ผลใหอ้งคก์รตอ้งสามารถสรา้งองคค์วามรูใ้หมไ่ดอ้ยา่งตอ่เนือ่งและ
ต้องกระจายความรู้ดังกล่าวไปทั่วทั้งองค์กรรวมทั้งนำ�องค์ความรู้นั้นมาพัฒนาองค์กรเพื่อสร้างความได้
เปรยีบทางการแขง่ขนัใหก้บัองคก์ร (Nonaka, 1991) ตลอดจนใชค้วามรูใ้นการพฒันาการทำ�งานและแก้
ปญัหาใหก้บัองคก์รอยา่งมปีระสทิธภิาพความรูจ้งึเปน็ทรพัยส์นิทีส่ำ�คญัยิง่ขององคก์รทีช่ว่ยใหก้ารทำ�งาน
มีประสิทธิภาพและประสิทธิผลโดยองค์กรอื่นไม่สามารถลอกเลียนแบบได้ (Takeuchi Hirotakaand 
NonakaIkujiro, 2004) ดังนั้น ความสำ�คัญของทุนทางปัญญาจะเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง หลายองค์กรมัก
ประสบปญัหาเกีย่วกบัทนุทางปญัญาเปน็สว่นใหญ ่(Andreass And Rikopoulos, 2005; Kim, Kumar 
and Kumar, 2009; Nazari and Herremans, 2007) ดังนั้น ทุนทางปัญญาจึงถือได้ว่าเป็นส่วนหนึ่ง
ของความสำ�เรจ็ขององคก์รในการนำ�พาใหอ้งคก์รบรรลวุตัถปุระสงคใ์นการดำ�เนนิงาน และเปน็สว่นหนึง่
ในการสร้างมูลค่าเพิ่มขององค์กร เพื่อนำ�พาให้องค์กรประสบความสำ�เร็จในการดำ�เนินงาน
	 1. ความหมายเกี่ยวกับทุนทางปัญญา
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	 ทนุทางปญัญาถอืเปน็องคค์วามรูท้ีเ่ปน็ทรพัยากรทีม่องไมเ่หน็ทีม่อียูภ่ายในองคก์รทีถ่อืเปน็องค์
ประกอบในการสร้างมูลค่าให้กับองค์กร ประกอบด้วย ทุนมนุษย์ ทุนโครงสร้างทุนความสัมพันธ์ และ
สนิทรพัยท์ีล่งทนุในธรุกจิซึง่สิง่เหลน่ีท้ีเ่ปน็ตวัผลกัดนัใหอ้งคก์รสามารถดำ�เนนิงานไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ
การใหค้ำ�จำ�กดัความจงึมคีวามหมายแตกตา่งกนัไปขึน้อยูก่บัมมุมองของแตล่ะบคุคล มนีกัวจิยั นกัวชิาการ 
ผู้เชี่ยวชาญ และองค์กรต่าง ๆ ได้มีการให้ความหมายไว้อย่างหลากหลาย ผู้วิจัยได้ทำ�การทบทวนและ
สรุปผลการให้ความหมายไว้ ดังนี้
	 อรัญฤทธิ์ รุ่งเรืองวิชชากุล (2556) ได้ให้คำ�จำ�กัดความของทุนทางปัญญาหมายถึง ทรัพยากร
ความรู้ที่มีอยู่ในองค์กรที่เกี่ยวข้องกับทรัพยากรมนุษย์ระบบฐานข้อมูลความรู้และการมีความสัมพันธ์
ทั้งภายในและภายนอกองค์กรประกอบด้วยทุนมนุษย์ทุนโครงสร้างทุนสัมพันธ์ ทั้ง 3 องค์ประกอบมี
บทบาทหลักในการสร้างความได้เปรียบในการเปรียบเทียบและการส่งเสริมค่านิยมทางธุรกิจ
	 ปรียนุช ชัยกองเกียรติ (2551) ได้ให้คำ�จำ�กัดความของทุนทางปัญญา หมายถึง ความรู้ความ
คดิความสามารถทีไ่มส่ามารถจบัตอ้งหรอืวดัทางกายภาพไดต้อ้งใชเ้วลาหรอืความพยายามในการสรา้ง
ขึ้นมาและช่วยเพิ่มมูลค่าและคุณค่าให้กับองค์การได้
	 วิเชียร ฤกษ์พัฒนกิจ (2551) ได้ให้คำ�จำ�กัดความของทุนทางปัญญา หมายถึง สินทรัพย์ทาง
ความรู้ที่อยู่ในฐานะเป็นตัวขับเคลื่อนทรัพยากรและความสามารถขององค์กรมีลักษณะเป็นนามธรรม 
เป็นสินทรัพย์ที่ไม่ใช่เงิน ไม่สามารถจับต้องได้ 
	 Sharabati Jawad and Bontis (2010) ได้ให้คำ�จำ�กัดความของทุนทางปัญญา หมายถึง ทุน
ทางจิตวิญญาณที่สามารถเพิ่มขีดความสามารถและเป็นการสร้างรายได้ให้กลายเป็นทรัพย์สินที่มีค่า
	 Huu and Fang (2008) ได้ให้คำ�จำ�กัดความของทุนทางปัญญา หมายถึง ทรัพยากรความรู้
โดยที่องค์กรจะประสบความสำ�เร็จได้ตามเป้าหมายมีส่วนเกี่ยวข้องกับนวัตกรรมในองค์กร
	 Edvinsson (1997) ได้ให้คำ�จำ�กัดความของทุนทางปัญญา หมายถึง เนื้อหาทางปัญญาและ
ทางความคิดคือความรู้ข่าวสารทรัพย์สินทางปัญญา และประสบการณ์อันเป็นอำ�นาจที่คิดอ่านออกมา
จากสมองซึง่เปน็เรือ่งยากทีจ่ะใหน้ยิามและยิง่ยากมากขึน้เมือ่จะนำ�มาใชอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพแตถ่า้ใคร
เข้าใจและสามารถนำ�ใช้ได้แล้วเขาผู้นั้นจะถือว่าเป็นผู้ชนะ
	 Edvinsson and Malone (1997) ได้ให้คำ�จำ�กัดความของทุนทางปัญญา หมายถึง ความแตกต่าง
ระหว่างมูลค่าตลาดขององค์กรและมูลค่าทางบัญชี  
	 Roos, Roos and Edvinsson (1997) ไดใ้หค้ำ�จำ�กดัความของทนุทางปญัญา หมายถงึ ผลรวม
ของทุนมนุษย์ และทุนโครงสร้างรวมถึงประสบการณ์ที่นำ�มาประยุกต์ใช้เทคโนโลยีขององค์กร ความ
สัมพันธ์ลูกค้า และทักษะเชิงวิชาชีพ ซึ่งสิ่งเหล่านี้ช่วยให้องค์การได้เปรียบในการแข่งขัน
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2. ทฤษฏีที่เกี่ยวกับทุนทางปัญญา
		  2.1 ทฤษฎีการจัดการความรู้ 
			   ปรียนุช ชัยกองเกียรติ ได้กล่าวว่า มนุษย์นอกจากจะเป็นสินทรัพย์ที่สำ�คัญและมีค่า
มากทีส่ดุในองคก์ารแลว้สิง่ทีส่ำ�คญัยิง่กวา่คอื ความรูท้ีอ่งคก์ารและบคุคลในองคก์ารมตีวัอยา่งทีช่ดัเจน
คือเมื่อบุคลากรทำ�งานมาช่วงหนึ่งจนถึงวันที่ต้องเกษียณอายุองค์การไม่ได้สูญเสียเพียงบุคคลคนหนึ่ง
เท่านั้นแต่เป็นความรู้และประสบการณ์การทำ�งานของบุคคลนั้นที่สั่งสมมานานนับสิบ ๆ ปีด้วยความ
สำ�คัญดังกล่าวทำ�ให้หน่วยงานหลายแห่งเริ่มให้ความสำ�คัญกับการจัดการความรู้ภายในองค์การมาก
ขึ้น (ปรียนุช ชัยกองเกียรติ, 2551, น. 66) นอกจากนั้น ความรู้ยังแบ่งออกเป็นความรู้แบบฝังลึกหรือ
ชัดแจ้งแล้ว Edvinssonได้แบ่งความรู้ออกเป็น 3 ประเภท (บุญดี บุญญากิจและคณะ, 2548) คือ
				   1. ความรูเ้ฉพาะบคุคล (Individual Knowledge) เปน็ความรูท้ีอ่ยูใ่นหวัของบคุลากร
แต่ละคน
				   2. ความรูข้ององคก์รเปน็ความรูท้ีไ่ดจ้ากการแลกเปลีย่นเรยีนรูข้องบคุลากรทีอ่ยูใ่นกลุม่
หรือฝ่ายต่าง ๆ ทำ�ให้เกิดเป็นความรู้โดยรวมสามารถนำ�ไปใช้ประโยชน์ในการทำ�งานในองค์กรมากขึ้น
				   3. ความรู้ที่เป็นระบบ (Structural Knowledge) เป็นความรู้ที่เป็นระบบเกิดจาก
การสร้างหรือต่อยอดองค์ความรู้ผ่านกระบวนการคู่มือและจรรยาบรรณต่าง ๆ ในองค์กร
			   วจิารณ ์พานชิไดก้ลา่วถงึการจดัการความรูท้ีเ่ปน็กระบวนการในการสรา้งประมวลเผย
แพร่และใช้ความรู้ที่มีคุณค่าเพื่อใช้ในการดำ�เนินงานให้เกิดประสิทธิผลโดยมีจุดมุ่งหมายเพื่อให้องค์การ
ตระหนักถึงความรู้ที่มีอยู่ในตัวบุคคลภายในองค์การส่งเสริมให้มีการพัฒนานวัตกรรมของการให้ความ
สำ�คญักบัความรูก้ารสรา้งโครงสรา้งพืน้ฐานหรอืระบบตา่ง ๆ และการมเีทคโนโลยสีารสนเทศในการจดัการ
ความรู้อย่างเป็นระบบ ว่ามีจุดเน้นของการจัดการความรู้ว่ามี 4 เป้าหมาย (วิจารณ์ พานิช, 2547) ได้แก่ 
				   1. เพื่อให้คนหลายทักษะหลายวิธีคิดทำ�งานร่วมกันอย่างสร้างสรรค์ความแตกต่าง
หลากหลายคือ พลังของการจัดการความรู้เป็นพลังของการสร้างสรรค์
				   2. เพื่อพัฒนางานรูปแบบใหม่ ๆ เป็นจินตนาการสร้างสรรค์สิ่งที่เป็นเลิศซึ่งเป็นเป้า
หมายที่ยิ่งใหญ่
				   3. เพื่อการทดลองและเรียนรู้วิธีการใหม่ ๆ หาวิธีที่ดีที่สุดไปใช้ในการทำ�งานหาทาง
ทำ�ให้ดีกว่าเดิมโดยอาจไปหาความรู้จากที่อื่นแล้วนำ�มาทดลองปรับเปลี่ยนให้มีคุณภาพดีขึ้นเป็นการ
ปรับปรุงคุณภาพอย่างต่อเนื่องการจัดการความรู้จึงเป็นศาสตร์ที่เกี่ยวข้องกับศาสตร์อื่น ๆ ด้วย	
				   4. เพื่อการนำ�เข้าความรู้ในวิธีการ (Know How) อย่างเหมาะสมคือ นอกจากการใช้
ความรูใ้นองคก์ารแลว้ตอ้งรูจ้กัไปหาความรูข้า้งนอกมาใชอ้ยา่งเหมาะสมโดยตอ้งนำ�มาสรา้งใหมใ่หบ้าง
ส่วนเป็นของตนเอง
		  2.2 ทฤษฎีฐานทรัพยากร (Resource Based View Theory) เป็นการสร้างความได้
เปรียบบนพื้นฐานของการรวมกลุ่มบุคคลที่มีความสามารถของสมาชิกภายในองค์การ ซึ่งเป็นของการ
ขับเคลื่อนและนำ�ทรัพยากรที่มีอยู่มาใช้ให้เกิดความคุ้มค่ามากที่สุดโดยทรัพยากรมีคุณค่าและยากที่
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จะทดแทนหรือลอกเลียนแบบได้ยากส่งผลให้เกิดความได้เปรียบในการแข่งขันและทำ�ให้องค์การเกิด
ประสิทธิภาพอย่างต่อเนื่อง (Barney, 1991 , pp. 99 - 120) นอกจากนั้น Wang ยังได้กล่าวถึงฐาน
ทรัพยากรว่า เป็นปัจจัยที่เปรียบเสมือนสินทรัพย์ถาวรขององค์กร ซึ่งอาจอยู่ในรูปของสิ่งที่จับต้องได้
หรืออาจจะจับต้องไม่ได้ อาจเป็นสิ่งที่เป็นกายวัตถุ เป็นทรัพยากรมนุษย์ที่เป็นทุนทางปัญญาหรือทุน
ทางความรู้ (Wang, 2012 : 192, อ้างอิงจาก ธัญนันท์ บุญอยู่ และคณะ, 2559, น. 82) โดยอาศัย
ผู้ประกอบการเป็นทรัพยากรซึ่งมีคุณลักษณะและการกระทำ�ที่ทำ�หน้าที่ในการค้นหาโอกาสใหม่ และ
เปน็ผูจ้ดัหาทรพัยากรทีต่อ้งการเพือ่ผลกัดนัใหเ้กดิการดำ�เนนิการบรหิารไดจ้รงิ และนำ�เอาทรพัยากรอืน่
ทีม่อียูม่าใชใ้หเ้กดิประโยชนต์อ่องคก์รอยา่งสงูสดุ รกัษาความไดเ้ปรยีบทีม่จีากทรพัยากร เพือ่พฒันาให้
กลายเป็นผลการดำ�เนินงานที่บรรลุเป้าหมายแก่องค์กร (ธัญนันท์ บุญอยู่ และคณะ, 2559, น. 82 - 83)
	 3. องค์ประกอบของทุนทางปัญญา (The Elements of Intellectual Capital)
		  จากการทบทวนวรรณกรรมทีเ่กีย่วขอ้งเกีย่วกบัทนุทางปญัญา สามารถสรปุองคป์ระกอบ
ของทุนทางปัญญา ดังตาราง 1

	 ตาราง 1 แสดงตัวแปรทุนทางปัญญาและแหล่งอ้างอิง

อ้างอิง(ชื่อผู้วิจัย / ปี ค.ศ.)
ทุน

มนุษย์

ทุนทาง

โครงสร้าง

ทุน

ความ

สัมพันธ์

สินทรัพย์

ที่ลงทุน

ในธุรกิจ

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2550)

SugengSuroso, Tri Widyastuti, M. Noor Salim 

and Irma Setyawati (2017)

SirinuchNimtrakoon (2015)

Harsh Purohit and KaminiTandon (2015)

EvangeliaFragouli  (2015)

Andrew MunthopaLipunga (2015)

Vladimir Shatrevich, DenissSceulovs and 

ElinaGaite-Sarkane (2015)

TrilochanTripathy; Ashok Kumar Sar and 

DebadattaSahoo (2014)

Sriranga Vishnu and Vijay Kumar Gupta(2013)
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Sang Ho Kim and Dennis Taylor (2014)

Mahmoud Bani, HomaMehrpouyan, 

MalihehKeshavarziyan and MahboubehRohani 

(2014)

Imam and Agus (2014)

Cristina Maria Morariu (2014)

DiaZeglat and KrystinZigan (2014)

Elena Shakina and Angel Barajas (2014)

KavehAsiaei and RuzitaJusoh (2015)

Mahdi Salehi, GholamrezaEnayati and 

ParisaJavadi (2014)

Margarita R. Hudgins (2014)

Yung-Chieh, Chien (2013)

AmitavaMondal and Santanu Kumar Ghosh (2012)

Keng-Sheng Ting(2012)

	 การศึกษาทุนทางปัญญา (Intellectual Capital) จากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง
สามารถสรุปองค์ประกอบของทุนทางปัญญาได้ ดังนี้
		  1. ทนุมนษุย ์(Human Capital) เปน็หนึง่ในมติหิลกัของทนุทางปญัญาทีเ่ปน็ขดีสมรรถนะ 
ความรู้ความสามารถ และประสบการณ์ของพนักงานและผู้จัดการทั้งหมด (Curado, Henriques and 
Bontis, 2011) ซึ่งทุนมนุษย์เป็นการผสมผสานของความรู้ ทักษะ และประสบการณ์ของคนในองค์กร 
(D..ez; Ochoa, Prieto and Santidrian, 2010) ทนุมนษุยจ์ะเปน็แหลง่ทีม่าสำ�หรบัการสรา้งนวตักรรม 
และการพัฒนาในองค์กร (Lopez and Cuartas, 2010)
		  2. ทุนทางโครงสร้าง (Structural Capital) เป็นความรู้ที่หมุนเวียนอยู่ในงานประจำ�ของ
องค์การรวมถึงเทคโนโลยีและสมรรถนะในการจัดการระบบงาน (Gold, AMalhotra and Segars, 
2001) แนวคดิของทนุทางโครงสรา้งทีเ่กีย่วขอ้งกบัการจดัโครงสรา้งองคก์ร และระบบทีส่นบัสนนุผลผลติ
ของพนกังานและทีย่งัคงอยูใ่นบรษิทัแมใ้นขณะทีพ่นกังานออกจากองคก์ร (Edvinsson and Malone, 

อ้างอิง(ชื่อผู้วิจัย / ปี ค.ศ.)
ทุน

มนุษย์

ทุนทาง

โครงสร้าง

ทุน

ความ

สัมพันธ์

สินทรัพย์

ที่ลงทุน

ในธุรกิจ
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1997, Roos, Roos, Edvinsson and Dragonetti, 1997) ซึ่งจะเป็นโครงสร้างพื้นฐานที่สนับสนุน ซึ่ง
ประกอบดว้ย ระบบขัน้ตอน และกระบวนการทีเ่พิม่ขดีความสามารถของพนกังานในการทำ�งาน Bontis 
(2002) ไดม้กีารอธบิายทนุทางโครงสรา้งทีเ่กีย่วกบัศนูยร์วมของความรูท้ีไ่มใ่ชม่นษุยข์องความรูเ้กีย่วกบั
ฐานข้อมูลแผนภูมิองค์กรคู่มือกระบวนการกลยุทธ์การปฏิบัติและสิ่งอื่น ๆ  ที่มีมูลค่าต่อองค์กรที่สูงกว่า
มลูคา่ของวตัถดุบิมกีารตัง้ขอ้สงัเกตวา่ถา้องคก์รมรีะบบและขัน้ตอนทีไ่มส่มบรูณท์นุทางปญัญาโดยรวม
ขององค์กรจะไม่สามารถเข้าถึงได้อย่างเต็มศักยภาพ
		  3. ทุนความสัมพันธ์ (Relationship Capital) เป็นทุนภายนอกองค์กรที่มีความสำ�คัญกับ
องค์กรเป็นอย่างมาก ซึ่งอาจเป็นความสัมพันธ์ระหว่างองค์กรกับบุคคลภายนอก เช่น ลูกค้าหรือผู้มา
ติดต่อธุรกิจกับองค์ (Hardeep Chahal and Purnima Bakshi, 2013) เป็นสิ่งที่อยู่รอบ ๆ องค์กร ที่
เปน็ความสมัพนัธท์ีพ่นกังานใหก้บัผูม้สีว่นไดส้ว่นเสยีทัง้ภายในและภายนอกเปน็ความรูท้ีร่วมอยูใ่นความ
สัมพันธ์กับลูกค้าซัพพลายเออร์สมาคมอุตสาหกรรมหรือผู้มีส่วนได้เสียอื่น ๆ  ที่มีผลต่อการดำ�รงอยู่ของ
องค์กรที่เป็นการสร้างมูลค่า และการทำ�งานขององค์กรให้เพิ่มขึ้น Anne-Laure Mention (2012)
		  4. สินทรัพย์ที่ลงทุนในธุรกิจ (Capital Employed) เป็นเงินทุนทั้งหมดที่ใช้ในสินทรัพย์
ถาวร และสินทรัพย์หมุนเวียนของบริษัท ซึ่งได้มาจากการระดมทุน สินทรัพย์ที่ลงทุนในธุรกิจเท่ากับ
เงินทุนของผู้ถือหุ้นหรือทุน บวกหนี้สินระยะยาวหรือเงินกู้ยืม อย่างไรก็ตามถ้ามองจากด้านสินทรัพย์ 
สนิทรพัยท์ีล่งทนุในธรุกจิจะเทา่กบัสนิทรพัยถ์าวรและเงนิทนุหมนุเวยีน ดงันัน้สนิทรพัยท์ีล่งทนุในธรุกจิ 
จงึหมายถงึ มลูคา่ของสนิทรพัยท์ีก่อ่ใหเ้กดิความสามารถในการสรา้งรายไดข้องบรษิทั และเปน็ทีรู่จ้กักนั
ว่าเป็นสินทรัพย์ที่ใช้ในการดำ�เนินงาน ทุนดังกล่าวได้มาจากการระดมทุน 2 ประเภท ได้แก่ ส่วนของ  
ผู้ถือหุ้น และหนี้สินสุทธิ ซึ่งเป็นสินทรัพย์ที่อยู่ภายใต้การควบคุมโดยตรงของกิจการ ซึ่งประกอบด้วย 
บัญชีลูกหนี้ สินค้าคงเหลือ อาคาร และอุปกรณ์ (Malina Hanum Mohd Kamal, 2012)
	 จากการศึกษาองค์ประกอบของทุนทางปัญญา พบว่า ทุนทางปัญญา (Intellectual Capital)
ถอืเปน็องคค์วามรูท้ีเ่ปน็ทรพัยากรทีม่องไมเ่หน็ทีม่อียูภ่ายในองคก์รทีเ่ปน็องคป์ระกอบในการสรา้งมลูคา่
ให้กับองค์กร ซึ่งประกอบด้วย ทุนมนุษย์ ทุนโครงสร้างทุนความสัมพันธ์ และสินทรัพย์ที่ลงทุนในธุรกิจ
ซึ่งสิ่งเหล่นี้ที่เป็นตัวผลักดันให้องค์กรสามารถดำ�เนินงานได้อย่างมีประสิทธิภาพ
	 4. งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง
		  Alfraih (2017, อ้างถึงในอาภรณ์ แกล้วทนงค์, 2561, น. 59) ได้ศึกษา ความสัมพันธ์
ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลทุนทางปัญญากับมูลค่าขององค์กร : หลักฐานเชิงประจักษ์จากประเทศคูเวต 
พบว่า การเปิดเผยข้อมูลทุนทางปัญญามีความสัมพันธ์ทางบวกกับมูลค่าขององค์กร ซึ่งผลการวิจัยจะ
ทำ�ให้เห็นว่าการเปิดเผยข้อมูลทุนทางปัญญามีประโยชน์ต่อผู้มีส่วนร่วมในตลาด โดยจะนำ�ข้อมูลทุน
ทางปัญญาไปใช้ในการประกอบการตัดสินใจ ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยที่ว่าการเปิดเผยข้อมูล
ทุนทางปัญญาช่วยลดความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูลระหว่างผู้ถือหุ้น และการเปิดเผยข้อมูลทุนทาง
ปัญญาสามารถเพิ่มประสิทธิภาพของตลาดทุน ซึ่งจะนำ�ไปสู่การให้ข้อมูลประกอบการตัดสินใจในการ
ลงทุนมากขึ้น
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		  Ellis and Seng (2015, อ้างถึงในอาภรณ์ แกล้วทนงค์, 2561, น. 59) ได้ศึกษา 
ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลทุนทางปัญญาโดยสมัครใจกับมูลค่าขององค์กร : หลักฐานจาก
ประเทศนิวซีแลนด์ พบว่า ทุนทางปัญญามีสัมพันธ์ทางบวกกับมูลค่าองค์กร และผลการวิจัยยังพบว่า 
การเปดิเผยขอ้มลูทนุมนษุย ์และทนุความสมัพนัธม์คีวามสมัพนัธท์างบวกกบัมลูคา่ขององคก์ร และพบ
ว่า การเปิดเผยข้อมูลทุนโครงสร้างมีความสัมพันธ์ทางลบกับมูลค่าขององค์กร
		  Mahdi Salehi, Gholamreza Enayati and Parisa Javadi (2014) ได้ศึกษา 
ความสัมพันธ์ระหว่างทุนทางปัญญากับมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐกิจและผลการดำ�เนินงานทางการเงินพบ
ว่า ประสิทธิภาพทุนทางปัญญา ประกอบด้วย ประสิทธิภาพสินทรัพย์ที่ลงทุนในธุรกิจ ประสิทธิภาพ
ทุนมนุษย์ และประสิทธิภาพทุนทางโครงสร้างมีความสัมพันธ์กับมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐกิจและผลการ
ดำ�เนินงานทางการเงินของบริษัท
		  Orens, Aerts, and Lybaert (2009, อ้างถึงในอาภรณ์ แกล้วทนงค์, 2561, น. 59) ได้
ศกึษา การเปดิเผยทนุทางปญัญา, ตน้ทนุทางการเงนิและมลูคา่กจิการพบวา่ การเปดิเผยทนุทางปญัญา
มีความสัมพันธ์กับมูลค่ากิจการ ผลการศึกษาชี้ให้เห็นว่าการเปิดเผยข้อมูลทุนทางปัญญามีประโยชน์
มากกว่าต้นทุนที่เสียไป และเป็นการจูงใจให้บริษัทมีการเปิดเผยข้อมูลทุนทางปัญญาเพิ่มขึ้น
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