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การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างทุนทางปัญญากบัผลการ
ด าเนินงานทางบญัชี (Accounting-based Measure) และผลการด าเนินงานทางตลาด (Market-
based Measure) ของกิจการทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2551-2555 
ผลการศึกษาคร้ังน้ีพบว่าทุนทางปัญญา (VAIC) มีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกอยา่งมีนัยส าคญัทาง
สถิติกบัผลการด าเนินงานทางบญัชี หมายความว่าทุนทางปัญญาเป็นการลงทุนที่มีประสิทธิภาพ
เพราะสามารถสร้างผลตอบแทนใหแ้ก่กิจการได ้แต่ไม่พบความสมัพนัธอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติ
กบัผลการด าเนินงานทางตลาด ซ่ึงแสดงวา่นกัลงทุนยงัไม่สามารถรับรู้มูลค่าเพิม่จากการลงทุนใน
ทุนทางปัญญาของกิจการ และเม่ือแยกพจิารณาเป็นองคป์ระกอบยอ่ยของทุนทางปัญญา พบว่าแต่
ละองค์ประกอบยอ่ยมีความสัมพนัธ์กับผลการด าเนินงานของกิจการที่แตกต่างกันไป คือ ทุน
มนุษย ์(VAHC) มีความสมัพนัธเ์ชิงลบอยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติกบัผลการด าเนินงานของกิจการ 
อธิบายได้ว่าค่าใชจ่้ายเก่ียวกับพนักงานยงัไม่สามารถสร้างผลตอบแทนแก่กิจการได้ภายในปี
เดียวกนั ในขณะที่ทุนโครงสร้าง (STVA) และทุนกายภาพ (VACA) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกอยา่ง
มีนัยส าคัญทางสถิติกับผลการด าเนินงานของกิจการ ดังนั้ นบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยควรใชอ้งคป์ระกอบเหล่าน้ีผลกัดนัผลประกอบการใหเ้พิม่สูงขึ้น  
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