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บทคัดยอ
 การวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาเสนทางความสัมพันธเชิงสาเหตุของสินทรัพยไมมีตัวตน
ผานผลการดําเนินงานท่ีสงผลตอมูลคากิจการ ประชากรเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย (SET100) จํานวน 100 บริษัท เปนการวิจัยเชิงปริมาณ ผูวิจัยใชการเก็บรวบรวม
ขอมูลจากงบการเงินระหวางรอบระยะเวลาบัญชีป พ.ศ. 2556-2560 การวิเคราะหขอมูลใชสถิติ
เชิงพรรณนา ไดแก คารอยละ โดยแสดงในรูปตารางแจกแจงความถ่ีและคาเฉล่ีย และใชสถิติ
เชิงอนุมานวิเคราะหเสนทางความสัมพันธเชิงสาเหตุ (path analysis) พบวาสินทรัพยไมมีตัวตน
ที่ระบุไดสงผลตอมูลคากิจการผานอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ .01  
คําสําคัญ: สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได, อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม, มูลคากิจการ

ABSTRACT
 The objective of this research is to examine the effect of intangible assets 
on firm value through performance of Thai publicly listed companies in Stock 
Exchange of Thailand. The sample population was Thai publicly listed companies 
in the Stock Exchange of Thailand (SET100). The data was collected from Financial 
Statements from 2013-2017.  The descriptive and inferential statistics used in this 
research comprised of frequency, percentage, standard deviation and path analysis. 
The study indicated that the effect of intangible assets on firm value (Tobin’s Q) 
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through Performance (ROA) of Thai publicly listed companies in the Stock Exchange 
of Thailand is significance (.01).
Keywords: intangible assets, return on total asset, Tobin’s Q.

บทนํา
 ในปจจุบันมีการเติบโตในธุรกิจคอมพิวเตอร อินเทอรเน็ต การโทรคมนาคม และกลุมธุรกิจ
สตารทอัพ (Startup) มากมายที่มีการคิดระบบใหม ๆ ในการดําเนินธุรกิจ สงผลใหเกิดรายการบัญชี
เกี่ยวกับสินทรัพยไมมีตัวตนที่อาจมีสวนสัมพันธกับผลการดําเนินงานและรายไดของกิจการอยางมาก 
ซึง่จะสงผลกระทบตอมลูคากจิการ ทัง้นีท้ฤษฎฐีานทรัพยากรไดอธบิายถงึความไดเปรียบทางการแขงขนั
ของกิจการซึ่งเกิดขึ้นชวงคริสตศตวรรษที่ 1980 และ 1990 ภายหลังผลการศึกษาของ Wernerfelt 
(1984) ทีศ่กึษาฐานทรพัยากรของกจิการ Prahalad and Hamel (Online, 1990) ศกึษาความสามารถ
หลักของกิจการ รวมทั้ง Barney (1991) ที่ศึกษาทรัพยากรของกิจการและความไดเปรียบทางการ
แขงขันอยางยั่งยืน ซึ่งทั้งหมดไดอธิบายวา กิจการควรใหความสําคัญกับทรัพยากรและความไดเปรียบ
ทางการแขงขันภายในกิจการมากกวาสภาพแวดลอมทางการแขงขันภายนอก 
 งานวิจัยในอดีตไดศึกษาสัดสวนของมูลคาสินทรัพยไมมีตัวตนของกิจการ ซึ่งมูลคาสินทรัพย
ไมมีตัวตนดังกลาวมีนัยสําคัญตอการพิจารณามูลคาของกิจการ  (Davis, 1992 cited in Chauvin & 
Hirschey, 1994) โดยงานวิจัยที่ศึกษาพบความสัมพันธระหวางสินทรัพยไมมีตัวตนกับมูลคากิจการ 
(Tobin’s Q) ไดแก ศิรินภา สุพรมอินทร (2556); Chen (2014); Gamayuni (2015) และ Martins 
and Lopes (2016) รวมทั้ง Li and Wang (2014) ที่พบความสัมพันธระหวางสินทรัพยไมมีตัวตนกับ
ผลการดําเนินงาน (ROA: return on assets) และมีงานวิจัยที่พบความสัมพันธระหวางผลการดําเนิน
งาน (ROA) และมูลคากิจการ (Tobin’s Q) เชน ณัฐนันท สุรวัฒนา (2556); Sudiyatno, Puspitasari 
and Kartika (2012); Hidayah (2014); Gamayuni (2015) และ Haryono and Iskandar (2015) 
 จากขอมูลและผลการวิจัยในอดีตที่ผานมาขางตน ผูวิจัยจึงสนใจศึกษาผลของสินทรัพย
ไมมีตัวตนตอมูลคากิจการผานผลการดําเนินงานของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย เพื่อประโยชนแกผูที่สนใจในการใชสินทรัพยไมมีตัวตนเพื่อวิเคราะหผลการดําเนิน
งานและมูลคากิจการของบริษัท และเปนประโยชนตอผูบริหารในการวางแผนการดําเนินงานในดาน
การลงทุนเกี่ยวกับสินทรัพยไมมีตัวตนในอนาคต 

วัตถุประสงคของการวิจัย
 เพื่อศึกษาเสนทางความสัมพันธเชิงสาเหตุ (path analysis) ของสินทรัพยไมมีตัวตนผาน
ผลการดําเนินงานที่สงผลตอมูลคากิจการ
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สมมติฐานของการวิจัย
 สมมติฐานท่ี 1 สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) สงผลตออัตราสวนผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม (ROA) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก
 สมมติฐานที่ 2  สนิทรพัยไมมตีวัตนทีร่ะบไุด (IA) สงผลตอมลูคากจิการ (Tobin’s Q) ของบรษิทั
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก 
 สมมติฐานที่ 3  อตัราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) สงผลตอมลูคากจิการ (Tobin’s 
Q) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก
 สมมติฐานที่ 4 สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) สงผลตอมูลคากิจการ (Tobin’s Q) 
ผานอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย

ขอบเขตของการวิจัย
 ขอบเขตดานเนือ้หา  ตวัแปรท่ีใชในการวจิยัประกอบดวย (1) สนิทรพัยไมมตีวัตน คอืสนิทรพัย
ไมมีตัวตนที่สามารถระบุได (2) ผลการดําเนินงาน คืออัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) 
(3) มูลคากิจการ คือคา Tobin’s Q
 ขอบเขตดานระยะเวลา  ระยะเวลาที่ใชในการเก็บขอมูลต้ังแตเดือนมิถุนายน 2560 ถึง
เดือนพฤษภาคม 2561
 ขอบเขตดานประชากรและกลุมตัวอยาง ศึกษาประชากรจากบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET100) เนื่องจากเปนดัชนีราคาหุนที่แสดงระดับและความเคลื่อนไหว
ของราคาหุนสามัญ 100 ตัว ท่ีมีมูลคาตามราคาตลาดสูง มีการซ้ือขายที่มีสภาพคลองสูง และมี
สัดสวนผูถือหุนรายยอยผานเกณฑที่กําหนด จํานวน 100 บริษัท (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 
ออนไลน, 2560) 

วิธีดําเนินการวิจัย
 1.  ศึกษาขอมูลจากเอกสาร (document research) โดยศึกษาทฤษฎี แนวคิด และงานวิจัย
ที่เกี่ยวของกับสินทรัพยไมมีตัวตน ผลการดําเนินงาน และมูลคากิจการ
 2.  การเกบ็รวบรวมขอมลูของการวจิยันีเ้ปนขอมลูทติุยภมู ิ(secondary data) จากงบการเงนิ
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET100) ในชวงป พ.ศ. 2556-2560 
จํานวน 100 บริษัท จากฐานขอมูล SET-SMART ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังนี้
  2.1 รวบรวมขอมูลสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุไดจากงบการเงิน โดย

   สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได = 
สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุไดสุทธิ ณ วันสิ้นงวด

สินทรัพยรวม ณ วันสิ้นงวด
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   สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุไดสุทธิ  = สนิทรพัยทีไ่มมตีวัตนทีร่ะบไุดหกัคาตดัจาํหนาย
      สะสมและคาเผื่อการดอยคา
  2.2 รวบรวมขอมูลอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) โดย
   ROA  =  กําไรสุทธิ/สินทรัพยรวมถัวเฉลี่ย
  2.3  มลูคากจิการ รวบรวมขอมลูจากงบการเงินและแทนคาสูตรเพ่ือคาํนวณคา Tobin’s Q  
ตามแนวทางของ  Chung and Pruitt (1994) ดังนี้
   Tobin’s Q  =  (MVE + PS + DEBT)/TA
   MVE มูลคาทางการตลาดของหุนสามัญ = ราคาตลาดของหุนสามญั ณ วนัสิน้งวด  × 

จํานวนหุนสามัญที่อยูในมือผูถือหุน
   PS มูลคาทางการตลาดของหุนบุริมสิทธิ = มูลคาไถถอนของหุนบุริมสิทธิ
   DEBT มูลคาทางการตลาดของหนี้สิน = (มูลคาตามบัญชีของหนี้สินหมุนเวียน –
      มลูคาตามบญัชขีองสนิทรพัยหมนุเวยีน) + 

มูลคาตามบัญชีของหนี้สินระยะยาว
   TA  = มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยรวม
 3. วิเคราะหขอมูลโดยใชโปรแกรมสําเร็จรูป

ผลการวิจัย

ตารางที่ 1 คาสถิติพื้นฐานของตัวแปรที่ใชในการวิจัย

 จากตารางที ่1 บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET100) ระหวางรอบ
ระยะเวลาบัญชีป พ.ศ. 2556-2560 แสดงมูลคาสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) ตํ่าสุดคือ 0 บาท 
สูงสุดคือ 0.93 ลานบาท คาเฉลี่ยคือ 0.0556 ลานบาท และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานคือ 0.12148 
 บรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย (SET100) ระหวางรอบระยะเวลาบญัชี 
ป พ.ศ. 2556-2560 แสดงอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ตํ่าสุดคือ –29.30 สูงสุดคือ 
75.06 คาเฉลี่ยคือ 9.8603 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานคือ 9.97602
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 บรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย (SET100) ระหวางรอบระยะเวลาบญัชี
ป พ.ศ. 2556-2560 แสดงมลูคากจิการ (Tobin’s Q) ตํา่สดุคอื -0.91 ลานบาท สงูสดุคอื 60,630,743.14 
ลานบาท คาเฉลี่ยคือ 1,795,882.1056 ลานบาท และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานคือ 4,389,214.80973  
 การวิเคราะหเสนทาง
 ผลการวิเคราะหอิทธิพลเชิงสาเหตุของปจจัยสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) และอัตราสวน
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ที่มีตอมูลคากิจการ (Tobin’s Q) ทั้ง 2 ตัวแบบ วิเคราะหอิทธิพล
ทางตรง (direct effects: DE) อิทธิพลทางออม (indirect effects: IE) และอิทธิพลรวม (total 
effects: TE) สามารถนําเสนอผลการวิเคราะหไดดังนี้ 
 1. การวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) และ
อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) กับมูลคากิจการ (Tobin’s Q)
 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรทั้งสาม ไดคาความสัมพันธทั้งหมด 3 คู มีคา
สหสัมพันธแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 มีคาความสัมพันธกันอยูในระดับสูง 
ระหวาง 0.856-0.919  โดยสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) และอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวม (ROA) มีความสัมพันธทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญ .05 ในทิศทางเดียวกับมูลคากิจการ (Tobin’s 
Q) โดยมีคาความสัมพันธเทากับ  0.919  และ  0.856 ตามลําดับ สามารถนําไปศึกษาการวิเคราะห
เสนทางไดดังตารางที่ 2

ตารางที่ 2 แสดงคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) และอัตราสวน
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) กับมูลคากิจการ (Tobin’s Q)

 2. ผลการวิเคราะหเสนทาง 
 ผลการวิเคราะหเสนทางเพื่อศึกษาอิทธิพลทางตรงและอิทธิพลทางออมที่สินทรัพยไมมีตัว
ตนที่ระบุได (IA) และอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) มีตอมูลคากิจการ (Tobin’s Q) 
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พบวาการวิเคราะหเสนทาง โมเดลการวัดไดคา Chi-Square = 0.00, df = 0,  p = 1.00,  
RMSEA = 0.000, แสดงใหเห็นวาตัวแบบ สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) และขอมูลอัตราสวน
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) มีตอมูลคากิจการ  (Tobin’s Q) มีความสอดคลองกลมกลืนกับ
ขอมูลเชิงประจักษ ไดผลการวิเคราะหดังภาพที่ 1

 ภาพที่ 1 แสดงตัวแบบปจจัยเชิงสาเหตุระหวางสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) และอัตราสวน
  ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) กับมูลคากิจการ (Tobin’s Q)

 ผลการวิเคราะหเสนทางสามารถเขียนเปนสมการโครงสรางไดดังนี้

 จากสมการที่ 1 พบวาสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลง
อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ไดรอยละ 80.0 และสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) 
มีอิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) อยางมีนัยสําคัญทางสถิติดวยนํ้าหนัก
อิทธิพลเทากับ 0.84 
 จากสมการที ่2 พบวาสนิทรพัยไมมตีวัตนท่ีระบไุด (IA) และอตัราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวม (ROA) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงมูลคากิจการ (Tobin’s Q) ไดรอยละ 85.0 และสินทรัพย
ไมมีตัวตนที่ระบุได (IA)  และอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) มีอิทธิพลตอมูลคากิจการ 
(Tobin’s Q) อยางมีนัยสําคัญทางสถิติดวยนํ้าหนักอิทธิพลเทากับ 0.18 และ 0.77 ตามลําดับ 
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ตารางที่ 3 แสดงการวิเคราะหอิทธิพลของตัวแปรในโมเดลเชิงสาเหตุของปจจัยสินทรัพยไมมีตัวตน
ที่ระบุได (IA) และอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ที่มีตอมูลคากิจการ 
(Tobin’s Q)

 จากตารางที่ 3 พบวา มูลคากิจการ (Tobin’s Q) ไดรับอิทธิพลทางตรงจากสินทรัพยไมมี
ตัวตนที่ระบุได (IA) โดยมีขนาดอิทธิพลทางตรงเทากับ 0.77 เปนคาอิทธิพลท่ีมีนัยสําคัญทางสถิต
ทีร่ะดบั .01 และไดรบัอทิธพิลทางออมจากสนิทรพัยไมมตีวัตนทีร่ะบไุด (IA) ผานอตัราสวนผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม (ROA) โดยมีขนาดอิทธิพลทางออมเทากับ 0.15  เปนคาอิทธิพลที่มีนัยสําคัญทางสถิติ
ที่ระดับ .01 และมูลคากิจการ (Tobin’s Q) ไดรับอิทธิพลทางตรงจากอัตราสวนผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม (ROA) โดยมีขนาดอิทธิพลทางตรงเทากับ 0.18  เปนคาอิทธิพลที่มีนัยสําคัญทางสถิติ
ที่ระดับ .01
  อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ไดรับอิทธิพลทางตรงจากสินทรัพยไมมีตัวตน
ทีร่ะบไุด (IA) โดยมขีนาดอทิธพิลทางตรงเทากบั 0.84  เปนคาอทิธพิลทีม่นียัสาํคญัทางสถติิทีร่ะดับ .01
 

อภิปรายผล
 1. สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) สงผลตออัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
(ROA) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก
 สินทรัพยไมมีตัวตนท่ีระบุได (IA) สงผลตออัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) 
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ .01 
ดวยขนาดอิทธิพลเทากับ 0.84 สอดคลองกับงานวิจัยของ ศิรินภา สุพรมอินทร (2556) ที่พบวา 
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สินทรัพยไมมีตัวตนท่ีระบุไดมีความสัมพันธกับ ROA และ Gamayuni  (2015) พบวา สินทรัพย
ไมมีตัวตนมีความสัมพันธเชิงบวกตอผลการดําเนินงานทางการเงิน (ROA) รวมท้ัง Li and Wang 
(2014) ที่พบวา สินทรัพยไมมีตัวตนสงผลตอผลการดําเนินงานของกิจการ (ROA)
 2. สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) สงผลตอมูลคากิจการ (Tobin’s Q) ของบริษัทที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก 
 สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) สงผลตอมูลคากิจการ (Tobin’s Q) ของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ .01 ดวยขนาดอิทธิพลเทากับ 
0.92  สอดคลองกับงานวิจัยของ (1) ศิรินภา สุพรมอินทร (2556) ที่พบวา สินทรัพยที่ไมมีตัวตนที่ระบุ
ไดมคีวามสมัพนัธกบั Tobin’s Q  (2) Martins and Lopes (2016) พบความสมัพนัธระหวางสนิทรพัย
ไมมีตัวตนและมูลคากิจการ (Tobin’s Q) ในกลุมกิจการที่ตองใชความรูความชํานาญ (knowledge 
intensive) (3) Gamayuni  (2015) พบวาสินทรัพยไมมีตัวตนมีความสัมพันธเชิงบวกตอมูลคากิจการ 
(Tobin’s Q) และ (4) Chen (2014) พบวากจิการทีม่สีนิทรพัยไมมตีวัตนสงูจะเตบิโตและมมีลูคากจิการ 
(Tobin’s Q) สูง 
 3.  อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) สงผลตอมูลคากิจการ (Tobin’s Q) 
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก
 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) สงผลตอมูลคากิจการ (Tobin’s Q) ของ
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ .01 
ดวยขนาดอิทธิพลเทากับ 0.18  สอดคลองกับงานวิจัยของ (1) ณัฐนันท สุรวัฒนา (2556) ที่พบวา 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) มีความสัมพันธเชิงบวกกับมูลคากิจการที่วัดโดย Tobin’s Q  
(2) Gamayuni  (2015) พบวาผลการดําเนินงานทางการเงิน (ROA) มีความสัมพันธเชิงบวกกับมูลคา
กิจการ (3) Haryono and Iskandar (2015) พบวาผลการดําเนินงานทางการเงินมีอิทธิพลเชิงบวกตอ
มูลคากิจการ (4) Hidayah (2014) พบวาอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยสงผลกระทบตอมูลคา
กิจการ และ (5) Sudiyatno, Puspitasari and Kartika (2012) พบวาผลการดําเนินงาน (ROA) 
มีความสัมพันธเชิงบวกกับมูลคากิจการ (Tobin’s Q)
 4.  สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได (IA) สงผลตอมูลคากิจการ (Tobin’s Q) ผานอัตราสวน
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
 สนิทรพัยไมมตีวัตนทีร่ะบุได (IA) สงผลตอมลูคากจิการ (Tobin’s Q) ผานอตัราสวนผลตอบแทน
ตอสินทรัพยรวม (ROA) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก
อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ .01 ดวยขนาดอิทธิพลเทากับ 0.15 สอดคลองกับ Gamayuni (2015) 
ที่พบวา สินทรัพยไมมีตัวตนสงผลตอมูลคากิจการผานผลการดําเนินงาน (ROA)
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ขอเสนอแนะ
 เนื่องจากงานวิจัยน้ีพบวา สินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุไดสงผลตอมูลคากิจการผานอัตราสวน
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในเชิงบวก
อยางมีนัยสําคัญ ผูท่ีจะไดรับประโยชนจากผลงานวิจัยนี้อาจแบงเปนผูบริหารกิจการและนักลงทุน
ภายนอก ดังนี้
 1. สําหรับผูบริหารกิจการ จะชวยใหผูบริหารเขาใจวาสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุไดสงผลตอ
ผลการดําเนินงานและมูลคากิจการ ดังนั้น ผูบริหารอาจกําหนดนโยบายการดําเนินงานโดยใหความ
สําคัญกับการลงทุนในสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุได ซึ่งจะสงผลตอผลการดําเนินงานและมูลคากิจการ 
 2. สาํหรบันกัลงทนุภายนอก จะชวยใหนกัลงทนุมมีมุมองใหมในการประเมนิผลการดําเนนิงาน
และมูลคาของกิจการ โดยสามารถประเมินจากมูลคาของสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุไดในงบการเงิน 
และพยากรณมูลคาสินทรัพยดังกลาวในอนาคต เพื่อพิจารณาถึงผลการดําเนินงานและมูลคากิจการ
ในอนาคต เพื่อการตัดสินใจลงทุนในกิจการที่เหมาะสมได
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