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บทคัดย่อ 

 บทความนี _ศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการบริหารทรัพยากร ที�สง่ผลตอ่ผลประกอบการทางธุรกิจ
ของ SMEs ไทย ในเขตกรุงเทพมหานคร การศึกษานี _เป็นการทบทวนวรรณกรรมและทฤษฏีที�เกี�ยวข้อง 
กลุ่มตวัอย่างเป็นผู้ประกอบการวิสาหกิจขนาดเล็ก ขนาดกลางและขนาดย่อม 2 กลุ่ม ได้แก่กลุม่การผลิต 
และกลุ่มการบริการ ในเขตพื _นที�ของกรุงเทพมหานคร จํานวน 300 ราย การวิเคราะห์ข้อมูลด้วยการ
วิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยนั (Confirmatory Factor Analysis: CFA) 

ผลการศกึษา จากการวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยนั เพื�อดคูวามเหมาะสมของการแบ่งตวัแปร
ในแต่ละปัจจัย (latent variable) ผลการทดสอบ Chi-Square/df = 3.766 Normed Fit Index (NFI) = 
0.934 Parsimony Normed Fit Index (PNFI) = 0.939 Comparative Fit Index (CFI) = 0.951 Root 
Mean Square Residual (RMR) = 0.045, Root Mean Square Error Average (RMSEA) = 0.106 
Goodness of Fit Index (GFI) = 0.845 จาการศกึษาสรุปว่าความเหมาะสมของตวัแบบในการแบ่งปัจจยั
อยู่ในระดบัดี นอกจากนี _ การบริหารทรัพยากร 3 ปัจจัยคือการจัดการทุนมนุษย์ (HCM) การจัดการทุน
สมัพนัธ์ (RCM) และ การจดัการทนุลกูค้า (CCM) มีอิธิพลต่อผลประกอบการทางธุรกิจและ พบว่าปัจจยั 
การจดัการทนุมนษุย์ (HCM) มีอิทธิพลรวมตอ่ ผลประกอบการองค์กรสงูสดุ  

คาํสาํคัญ: ทนุมนษุย์, ทนุสมัพนัธ์, ทนุลกูค้า, ทนุองค์กร ทนุเทคโนโลยี, ผลประกอบการทางธุรกิจ 

 
ABSTRACT 

This study focused on the relationships among resource management that affects the 
business performance of Thai SMEs in Bangkok Metropolis. This study is a review of relevant 
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literature and theories. The sample consisted of �  groups of small and medium enterprises 
include production groups and service groups in Bangkok with the total of " � �  persons. The 
analysis of data was Confirmatory Factor Analysis: CFA 

The results of the study from the analysis of CFA (Confirmatory Factor Analysis) to 
prove the appropriateness of the division of variables in each factor (latent variable). The result 
found that the test results Chi-Square/df = 3.766 Normed Fit Index (NFI) = 0.934 Parsimony 
Normed Fit Index (PNFI) = 0.939 Comparative Fit Index (CFI) = 0.951 Root Mean Square 
Residual (RMR) = 0.045, Root Mean Square Error Average (RMSEA) = 0.106 Goodness of Fit 
Index (GFI) = 0.845. The conclusion of the study considered that the suitability of the model for 
factorization is good. In addition, the result of the study showed that "  factors of Resource 
Management are Human Capital Management. (HCM) Relation Capital Management (RCM) 
and Customer Capital Management (CCM) influenced Business Performance and found that 
Human Capital Management factors (HCM) had the highest influence in Business Performance. 

Keywords: Human Capital, Relation Capital, Customer Capital, Organization Capital, Technology 
Capital, Business Performance 

 
บทนํา 

ตลอดระยะเวลา 10 ปีที�ผ่านมาประเทศ
ไทยประสบกับปัญหาวิกฤติการณ์ทางการเมือง
และการชะลอตัวของเศรษฐกิจในประเทศส่งผล
ต่อการหดตัวของการบริโภค การลงทุนของ
ภาคเอกชนไม่ขยายตวัประกอบกับตลาดส่งออก
สําคัญของประเทศไทย ได้แก่ สหรัฐอเมริกา จีน
และญี�ปุ่ น ประสบปัญหาด้านเศรษฐกิจ มีผลทํา
ให้การส่งออกลดลง กําลงัการผลิตลดลงตามไป
ด้วย แต่ธุรกิจที�ยงัสามารถยั�งยืนและเป็นรากฐาน
ให้เกิดเศรษฐกิจของประเทศ คือวิสาหกิจเล็ก 
ขนาดกลางและขนาดย่อม ซึ�งเป็นภาคธุรกิจที�มี
การเติบโตอย่างต่อเนื�อง เป็นผลมาจากการที�
รัฐบาลได้มีนโยบายผลักดันวิสาหกิจเล็ก ขนาด
กลางและขนาดย่อม ในการขับเคลื�อนเศรษฐกิจ

ให้ทันกับกระแสการเปลี�ยนแปลงทางเศรษฐกิจ
ของประเทศและของโลก ตามแนวนโยบาย 
ประเทศไทย 4.0 (แผนยุทธศาสตร์ สสว.,2560-
2564) 
 วิสาหกิจขนาดเล็ก ขนาดกลางและขนาด
ย่อม มี บ ท บ าท สําคัญ ม ากใน ป ระเท ศ  ทั _ง นี _
พิจารณาได้จากมูลค่า เศรษฐกิจในปีพ.ศ. 2661 
ที�มีจํานวน 7,013,971 ล้านบาท คิดเป็นสัดส่วน
ร้อยละ 43.0 ต่อมูลค่าผลิตภัณฑ์รวมทั _งประเทศ
เพิ�มขึ _นจากปีก่อนที�มีสัดส่วนร้อยละ 42.4 โดยมี
อตัราการขยายตวัร้อยละ 5.0 เร่งขึ _นจากปีก่อนที�
ขยายตวัร้อยละ 4.8 และเมื�อพิจารณาตามขนาด
วิสาหกิจ พบว่า วิสาหกิจขนาดย่อม มีมูลค่าคิด
เป็นร้อยละ 30.7 และวิสาหกิจขนาดกลาง มี
มูลค่าคิดเป็น ร้อยละ 12.3 มีอัตราการขยายตัว
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จากปี ก่อน ห น้ าเท่ ากับ ร้อยละ 5.4 และ  3.9 
ตามลําดับ (สํานักงานส่งเสริมวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอ่ม, 2562) 

ลักษณะของธุรกิจขนาดกลางและย่อม
ในประเทศไทยมีการจดัแบง่ดงันี _ 

 
ตารางที�  1 ลกัษณะ SMEs จําแนกตามลกัษณะพระราชบญัญัติส่งเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอ่ม พ.ศ.2543 
 

การจาํแนก

ลักษณะ SMEs 

การผลติ การบริการ การค้าส่ง การค้าปลีก 

จาํนวน

การจ้าง

งาน 

(คน) 

มูลค่า 

สนิทรัพย์ 

ถาวร  

(ล้านบาท) 

จาํนวน

การจ้าง

งาน 

(คน) 

มูลค่า

สนิทรัพย์ 

ถาวร  

(ล้านบาท) 

จาํนวน

การจ้าง

งาน 

(คน) 

มูลค่า

สนิทรัพย์ 

ถาวร  

(ล้านบาท) 

จาํนวน

การจ้าง

งาน 

(คน) 

มูลค่า

สนิทรัพย์

ถาวร  

(ล้านบาท) 

วิสาหกิจรายยอ่ย 1-5 - 1-5 - 1-5 - 1-5 - 
วิสาหกิจรายยอ่ม ≤50 ≤50 ≤50 ≤50 ≤25 ≤50 ≤15 ≤30 
วิสาหกิจรายกลาง 51-

200 
›50 แต ่
‹200 

51-200 ›50 แต ่
‹200 

26-50 ›50 แต ่
‹200 

16-30 ›50 แต ่
‹200 

ที�มา: สํานกัสง่เสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม (สสว.) 

 
สํ าห รับ ก รุงเท พ ม ห าน คร มี จํ าน วน

วิสาหกิจขนาดเล็ก ขนาดกลางและขนาดย่อม 
จํานวนทั _งสิ _น 558,647 ราย จากจํานวน SMEs 
ทั _งหมด 3,084,291 ราย ซึ�งมี จํานวนมากที�สุด 
แ ล ะ จ า ก จํ า น ว น ข อ ง  SMEs ที� มี อ ยู่ ใ น
กรุงเทพมหานคร มีตัวเลขการจ้างงานอยู่ ถึง 
3,510,352 คน ซึ�งกระจายตัวอยู่ในภาคการผลิต 
ภาคการบริการ และภาคการค้า (สํานักงาน
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม,2562) ดงันั _น
จึงแสดงให้เห็นว่า SMEs ที�อยู่ในกรุงเทพมหานคร 
นอกจากมีจํานวนสูงแล้วยังมีตวัเลขการจ้างงาน
สูงตามไปด้วย ซึ�งเป็นส่วนสําคัญที� ทําให้การ
ขับ เคลื�อนเศรษฐกิจไทยโดยเฉพาะ SMEs มี
ความสําคญัอยา่งยิ�ง 

ใน ช่ วงไม่ กี� ทศวรรษ ที� ผ่ าน ม ามี การ
เปลี�ยนแปลงโครงสร้างพื _นฐานขององค์กรเป็น
อย่างมาก (Moeller, ����) ทรัพยากรหลักของ 
บริษัท ไม่ เพียงรวมถึงทรัพยากรที�จับ ต้องได้
เท่านั _น แต่ยงัมีสิ�งที�จับต้องไม่ได้ซึ�งหายาก ลํ _าค่า 
ไม่สามารถทดแทนได้ สินทรัพย์ไม่มีตวัตนซึ�งอาจ
เรียกว่าทุนทางปัญ ญ าเป็นปัจจัย สําคัญ ใน
ความสําเร็จของ บริษัท ทุกวันนี _ทุนทางปัญญา 
และเงินทุนถือเป็นปัจจัยหลกัในการทํากําไรของ 
บริษัท ในขณะเดียวกันเศรษฐกิจใหม่โดยทั�วไป
อาศยัความรู้ซึ�งนําไปสู่ความสนใจเพิ�มขึ _นต่อทุน
ทางปัญญา (Anghel, ����) ก่อนที� เศรษฐกิจ
แบบเดิมจะมุ่งเน้นเศรษฐกิจฐานความรู้ สินทรัพย์
ที�จับต้องได้เป็นทรัพยากรทางเศรษฐกิจที�สําคัญ 
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แต่ในเศรษฐกิจฐานความรู้มีสินทรัพย์ที�ไม่มีตวัตน
มากมายที�ส ร้างมูลค่าให้กับ  บริษัท (Carson 
et.al., ����)  

จากปัญหาดังกล่าวข้างต้นทําให้การ
ดําเนินงานวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม
ต้องปรับตัวให้ทันกับความรู้และเทคโนโลยีที�
เปลี�ยนแปลงไปอย่างรวดเร็ว ในการสร้างสินค้า
และการดําเนินการให้ตรงตามความต้องการของ
ผู้ บริโภค ดังนั _นการที�วิสาหกิจขนาดเล็ก ขนาด
กลางและขนาดย่อมจะประสบความสําเร็จและ
สามารถยืนหยดัอยู่ได้ในสภาวะปัจจบุนัที�เศรษฐกิจ
มีการแข่งขนักันสงู ผู้ประกอบการวิสาหกิจขนาด
เล็ก ขนาดกลางและขนาดย่อม ต้องมีวิธีการ
ปรับตวัด้านการบริหารทรัพยากร ให้ตอบสนองตอ่
การแข่งขัน และตอบรับการเปลี�ยนแปลงของ
ปัจจัยทั _งภายในและภายนอกองค์กร ในยุค
เศรษฐกิจแบบดิจิตอล ผู้ ประกอบการจะต้องมี
ความเข้าใจและให้ความสําคัญต่อการบริหาร
จัดการเกี�ยวกับทุนทางปัญญา เพื�อความสําเร็จ
ขององค์กร (Organizational Success) ที�วดัด้วย
ผลการดําเนินงานทางธุรกิจ ทั _งนี _หลกัการที�สําคญั
ในการขบัเคลื�อนเศรษฐกิจในยุคปัจจุบนัที�สําคญั 
คือการจัดการทุนทางปัญ ญ าหรือที� เรียกว่า
ทรัพยากรองค์กรใน 5 ด้านคือ ด้านทุนมนุษย์ 
(Human Capital)  ด้ าน ทุน สัม พัน ธ์  (Relation 
Capital) ด้านทุนลกูค้า(Customer Capital) ด้าน
ทุนองค์กร (Organization Capital) และด้านทุน
เทคโนโลยี (Technology Capital) 

 
วัตถุประสงค์ 

วตัถปุระสงค์ของบทความนี _เพื�อ  
(1) วิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยนัการ

บริหารทรัพยากรที�ส่งผลต่อผลประกอบการทาง
ธุรกิจของ SMEs ไทย ในเขตกรุงเทพมหานคร 

(2) ตรวจสอบความสัมพันธ์ของการ
บริหารทรัพยากรที�ส่งผลต่อผลประกอบการทาง
ธุรกิจของ SMEs ไทยในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
กรอบแนวคิดการวจิัย 

กรอบแนวคิดการวิจัยนี _ เป็นการศึกษา
ปัจจยัของทนุมนษุย์ที�มีผลตอ่ผลประกอบการทาง
ธุรกิจโดยผ่านทุนองค์กรและทุนทางเทคโนโลยี
อย่างไร ทนุสมัพนัธ์ที�สร้างผ่านทนุองค์กร และทนุ
ทางเทคโนโลยีสามารถส่งผลต่อผลประกอบการ
ทางธุรกิจหรือไม่ และทนุลกูค้ามีความสมัพนัธ์กบั
ทนุองค์กรและทนุทางเทคโนโลยีที�จะส่งผลต่อผล
ประกอบการทางธุรกิจอย่างไร จึงได้แบ่งกรอบ
แนวคดิออกเป็น 3 สว่น ดงัภาพที� 1 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

ภาพที� 1 กรอบแนวคดิ 
 

 

ผลประกอบการ
ทางธุรกิจ 

 

ทนุองคก์ร 

 

ทนุเทคโนโลยี 

 

ทนุมนษุย ์

 

ทนุสมัพนัธ ์

 

ทนุลกูคา้ 
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วธีิดาํเนินการวจิัย 
 การศึกษาวิจัยในครั _งนี _ เป็นการวิจัยเชิง
ปริมาณ (Quantitative Research) ในการสอบยํ _า
ตวัแบบเชิงสาเหต ุโดยใช้ตวัแบบสมการโครงสร้าง
แ ล ะ เป รี ย บ เที ย บ ก า ร บ ริ ห า ร ท รั พ ย า ก ร 
(ประกอบด้วย ทนุมนษุย์ ทนุสมัพนัธ์และทนุลกูค้า 
ทุนองค์การ และ ทุนเทคโนโลยี) ประชากรที�ใช้
ศึกษาวิจยัเชิงปริมาณครั _งนี _ ได้แก่ ผู้บริหารที�เป็น
ตวัแทนของธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรมการผลิตและ
อุ ต ส า ห ก ร ร ม ก า ร บ ริ ก า ร  ที� ตั _ง อ ยู่ ใ น เข ต
กรุงเทพมหานคร ซึงการกําหนดขนาดตวัอย่างที�
ตํ� า ที� สุด ต าม ห ลัก ก ารขอ ง Bentler & Choou 
(1987); Muthen & Muthen (2009) ทีกําหนด 1 
ขนาดตวัแปรเชิงประจกัษ์เท่ากบั 5 ขนาดตวัอย่าง 
ทั _งนี _งานวิจัยนี _มีตวัแปรงเชิงประจักษ์ จํานวน 30 
ดงันั _นจึงเก็บขนาดตวัอย่าง 300 ตวัอย่างโดยการ
เก็บตวัอยา่งแบบสอบถาม 
 
การทบทวนวรรณกรรม 

ผลประกอบการทางธุรกิจ (Business 
Performance) 

ผลประกอบการทางธุรกิจ หมายถึง 
ผลประโยชน์ที�เกิดจากการดําเนินงานทางธุรกิจ
ตามที�กําหนดไว้ในวัตถุประสงค์ขององค์กร โดย
การจัดการทรัพยากรที�มีอยู่อย่างจํากัดให้เกิด
ประสิทธิผลสงูสดุ สมรรถนะการบริหารของบริษัท 
วดัได้จากศกัยภาพในการสร้างผลตอบแทนทั _งใน
ด้านสินทรัพย์ทางการเงิน ชื�อเสียงขององค์การ
และสินทรัพย์ทางปัญญา อันเป็นดัชนีชี _วัดการ
เจ ริญ เติ บ โต ข อ ง SMEs ใน ก ารส ร้างค วาม
ได้เปรียบในการแข่งขัน (Ranzijin & Verboom, 
2004) การวัดป ระสิท ธิผลทางธุ รกิจ มีหลาย

มมุมอง เช่น การใช้ผลประโยชน์ธุรกิจที�เกิดขึ _นใน
สองมิติ ตามแนวคิดของ Venkatraman, (2004) 
โดยใช้ มูลค่าทางการตลาดและผลกําไร มูลค่า
ทางการตลาด หมายถึง ส่วนแบ่งการตลาดที�
ธุรกิจได้รับจากการแข่งขนั ส่วนความสามารถใน
การทํากําไร หมายถึง ความสามารถในบริหาร
ต้ น ทุ น แ ล ะ ย อ ด ข า ย  (Dong Xiaoying et.al., 
2008) ความ สําเร็จใน รูปของผลประโยชน์ ที� 
SMEs ได้รับจากการดําเนินงานขึ _นอยู่กับปัจจัย
ภายในและปัจจัยภายนอก ซึ�งการจัดการปัจจัย
ภายในและภายนอกอย่างเหมาะสมเป็นมลูเหตทีุ�
สํ าคัญ ที� ส่ งผลต่อความ สําเร็จในแง่ของผล
ประกอบการทางธุรกิจ 

ทุนมนุษย์ (Human Capital) 
ทนุมนษุย์ เป็นสินทรัพย์หลกัขององค์การ 

ซึ�งอยู่ในตวัตนของผู้บริหารและพนกังานทั _งหลาย 
เกี�ยวข้องกบัการสร้างความรู้ ทกัษะความสามารถ 
ภายในองค์การและนําความรู้ความสามารถไปใช้
ในการเพิ�มประสิทธิภาพในการทํางานทําให้เกิด
ประสิทธิผลและตามมาด้วยผลประกอบการทาง
การเงินของบริษัทที�สงูขึ _น แนวคิดของทนุมนษุย์มี
รากฐานมาจากวรรณกรรมทางเศรษฐกิจ ทุน
มนุษย์ไม่ใช่ทุนทางกายภาพหรือทุนทางการเงิน 
(Becker, ���!) 

ทนุมนษุย์มีความสําคญัอย่างมากในการ
จัดการธุรกิจและการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
องค์การ ซึ�งบคุลากรภายในองค์การ มีคณุค่าและ
ค วาม สํ าคัญ  ก ารพั ฒ น าแ รงงาน เพื� อ เพิ� ม
ประสทิธิภาพขององค์การ โดยการให้ความสําคญั
ของทุนมนุษ ย์นี _ขึ _นอยู่กับการบริหารจัดการ 
(Alika, Joseph, ����) นักวิชาการหลาย ๆ ท่าน 
ได้เสนอแนวคิดการเติบโตทางเศรษฐกิจซึ�งให้
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ความสําคญักับทนุมนษุย์ ซึ�งเชื�อมโยงกับแนวคิด
ทางเศรษฐศาสตร์ธุรกิจ  โดย Kucharcikova, 
(����) ได้อธิบายว่า แนวทางเศรษฐกิจจุลภาค 
ทุนมนุษย์ได้รับการพิจารณาเป็นปัจจัยการผลิต
และถูกมองว่าเป็นทรัพยากรทางธุรกิจห รือ
สินทรัพย์ซึ�งเป็นส่วนหนึ�งของมูลค่าตลาดของ 
บริษัท ในขณะที�แนวทางเศรษฐกิจมหภาค ทุน
มนุษย์ถูกมองว่าเป็นหนึ�งในปัจจัยการผลิตและ
แหล่งที�มาของการเติบโตทางเศรษฐกิจ ในแง่ของ
เศรษฐศาสตร์ธุรกิจถือเป็นปัจจัยหนึ�งในการผลิต 
เช่น วัสดุ ทรัพย์สินและแรงงานมนุษย์ ทําให้
ต้นทุนการผลิตของบริษัทสูงขึ _น ทุนมนุษย์ไม่ได้
ทํางานด้วยตัวเอง แต่ด้วยความพยายามของ
แรงงานมนุษย์ซึ�ง เรียกว่า ด้านคุณ ภาพ การ
เติบโตทางเศรษฐกิจประเภทนี _เป็นผลมาจาก
คุณภาพประสิทธิภาพและลักษณะของการรวม
ปัจจัยการผลิต ในมุมมองนี _ปัจจัยการเติบโต
รวมถึงความก้าวหน้าทางเทคนิคและการเพิ�มขึ _น
ของปัจจยัการผลิต ซึ�งสามารถระบปัุจจยัการผลิต 
คือ (1) ระดบัขององค์การที�ทํางาน (�) เทคโนโลยี
และการสนบัสนนุทางเทคนิค (") ระดบัการศกึษา 
แรงจูงใจของพนักงานในการเพิ�มประสิทธิภาพ
การทํางาน และ (�) พื _นฐานและสภาพธรรมชาติ
ข อ ง ทุ น ม นุ ษ ย์  ซึ� ง แ ส ด ง ถึ ง ปั จ จั ย ที� ใ ห้
ลกัษณะเฉพาะกับทุกองค์การดังนั _น องค์การจึง
สร้างองค์ประกอบในบุคลากรเพื�อเรียนรู้ คิดค้น 
กระตุ้นและเปลี�ยนแปลงตามความจําเป็นและคิด
อย่างสร้างสรรค์ ทั _งหมดนี _เป็นสิ�งสําคัญสําหรับ
การดําเนินงานที�ประสบความสําเร็จในระยะยาว
ข อ ง  บ ริ ษั ท  ใ น ต ล า ด  (Vodak, � � � � )  ใ น
สภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจและสังคมใหม่ที�
เปลี�ยนแปลงตลอดเวลาการจัดการองค์การเพื�อ

รักษาความสามารถในการแข่งขนัด้วยคณุค่าและ
การสร้างสรรค์วิธีใหม่ ๆ ซึ�งในการสร้างคุณค่านี _ 
เกี�ยวข้องกับวิธีการบริหารทุนมนุษย์ขององค์การ 
เพื�อนําเสนอสินค้าและบริการในตลาดเป้าหมาย
หรือลกูค้า (Kozena, ����) 

ทุนสัมพันธ์ (Relation Capital) 
ในสภาพแวดล้อมที�อยู่ภายใต้การแขง่ขนั

ที�เสรีทางธุรกิจส่งผลให้ผู้บริหารต้องพฒันาปัจจยั
ที�นําไปสู่ความสามารถในการพัฒนาผลิตภัณฑ์ 
ซึ�งจําเป็นต้องอาศยัการมีปฏิสมัพนัธ์กบัซพัพลาย
เออร์เพื� อส่งเสริมธุรกิจ (Kocabasoglu et. al., 
����) รวมทั _งการปรับปรุงกิจกรรมระหว่างธุรกิจ
ด้วยกัน (Zhao et al., ����) ทั _งนี _เพราะการมี
ความสมัพนัธ์ที�ดีมีความร่วมมือกบัซพัพลายเออร์ 
จะสามารถสร้างความได้เปรียบในการแข่งขัน
ให้กบัองค์การ (Langfield-Smith & Greenwood, 
����) โดยความสมัพนัธ์ระหว่างคูค้่าทางธุรกิจจะ
เกิดการแลกเปลี�ยนความรู้ซึ�งกนัและกนั เพื�อนําไป
ปรับตวัและรักษาความอยู่รอดขององค์การอย่าง
ยั�งยืน (Buhman et al., ��� ; Terpend et al., 
����) 

ทุนลูกค้า (Customer Capital) 
ทนุลกูค้า หมายถึง ผลประโยชน์ที�ลกูค้า

ให้กับธุรกิจนั _น ผลที�ได้โดยตรงคือมูลค่าจํานวน
เงินที�เกิดจากชั�วชีวิตของลกูค้านั _น ๆ ซื _อผลติภณัฑ์
ของบริษัท ส่วนผลประโยชน์โดยอ้อมคือการที�
ลูกค้านั _น ๆ ไปช่วยบอกต่อตราสินค้านั _น ๆ ให้
ผู้ อื�นรวมทั _งการช่วยแนะนําติเตียนเพื�อให้บริษัท
ปรับปรุงสินค้าหรือบริการให้ดียิ�งขึ _นหรือเป็นไป
ตามที�ลูกค้าต้องการอันเรียกว่า “การสนับสนุน
จากลูกค้า” (Customer Co-Creation) สิ�งเหล่านี _
ล้วนเกิดจากความสัมพันธ์ที�ดีระหว่างลูกค้ากับ
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องค์การ ซึ�งอาจเทียบได้ว่ามลูค่าของความสมัพนัธ์
ระหว่างลกูค้ากบัองค์การถือเป็นสนิทรัพย์ประเภท
หนึ� งดังนั _นแนวคิดในการพัฒ นาและรักษ า
ความสมัพันธ์ไว้กับลูกค้าขององค์การ ถือว่าเป็น
ปัจจยัสําคญัของ 

การสร้างความได้เปรียบในการแขง่ขนัใน
ยุคเศรษฐกิจความรู้ (Bontis, ����; Edvinsson 
& Malone, ����) รวมทั _งยังมีบทบาทสําคัญใน
การขบัเคลื�อนกลยทุธ์ในการสง่เสริมประสิทธิภาพ
ทางการเงินในมิติทางการตลาด (Luo, et.al., 
����) 

ความสําคญัของทนุลกูค้า ทนุลกูค้าเป็น
หนึ�งในองค์ประกอบที�สําคัญที�สุดในการดําเนิน
ธุรกิจ คําว่าทุนลูกค้าในมุมมองการอธิบายด้วย
ความสมัพนัธ์ระหว่างองค์การและลกูค้า เป็นมิติ
ใน เชิงการจัดการทางตลาด (Ahmad et. al., 
����) ความสมัพนัธ์ระหว่างองค์การกบัลกูค้านั _น
เป็นสิ�งสําคัญมาก เพราะลูกค้าซื _อสินค้าหรือ
บริการจากองค์การ ดังนั _น ลูกค้าจึงเป็นแหล่ง
สร้างรายได้หลักขององค์การ ซึ�งจึงเป็นจําเป็นที�
องค์การจะต้องสนองตอบต่อความต้องการของ
ลูกค้า (Roos et.al. ; Hill & Jones, ����) Duffy 
(����) ลูกค้าเป็นตัวขับเคลื�อนการสร้างความ 
สมัพันธ์นี _ให้เติบโตและการสร้างความสัมพันธ์นี _
จะเปลี�ยนเป็นความภกัดีของลกูค้านี�คือจดุสําคญั
ขององค์การ (Bontis et.al., ����) ชี _ให้เห็นว่าทนุ
ลกูค้าขึ _นอยู่กบัความรู้ที�มีอยู่ในช่องทางการตลาด
และความสมัพนัธ์กบัลกูค้าที�องค์การมีการพฒันา
ผลติภณัฑ์ร่วมกนัผา่นการดําเนินธุรกิจ 

ทุนองค์การ (Organizational Capital) 
ทุนองค์การเป็นหนึ�งในองค์ประกอบที�

สําคัญของทุนทางปัญญา ทุนองค์การถือได้ว่า

เป็นหนึ�งในโครงสร้างพื _นฐานสําหรับการเรียนรู้
ขององค์การซึ�งแสดงถึงความสามารถขององค์การ 
เกี�ยวกบัการเปลี�ยนแปลงของทรัพยากรไม่มีตวัตน
ขององค์การ มาสู่มิติการรับรู้ได้เสมือนทุนที�จับ
ต้องได้ เช่นความสามารถในการบริหาร การจัด
โครงสร้างองค์การ แบบแผนการทํางานที�ประสบ
ผลสําเร็จ ดงันั _น องค์การที�มีทนุองค์การดงัที�กลา่ว
มาแล้ว จึงเป็นการสร้างความแข็งแกร่งทําให้
องค์การสามารถปรับตัวเองให้ดําเนินการใน
สภาพแวดล้อมที�เปลี�ยนแปลง ลดความเสี�ยงและ
สนับสนุนให้พนักงานทํางานได้อย่างราบรื�นและ
ประสบตามเป้าหมายที�กําหนดไว้ทั _งในระยะสั _น
และระยะยาว ทุนองค์การจึงเป็นทุนโครงสร้าง
พื _นฐานที�สนับสนุนความสําเร็จขององค์การ 
(Azadeh, ����) 

โดยภาพรวมทุนขององค์การจึงเกิดจาก
การบูรณ าการรวมตัวกันของเทคโนโลยีและ
ความรู้จากกระบวนการการดําเนินธุรกิจ ที�ถูก
กําหนดขึ _นเป็นหลักการเพื�อเป็นแนวทางการ
ทํางานและการสร้างรวมถึงแรงจ ูงใจโดยมี
ผลตอบ แทน กําหนดไว้ให้ รับ รู้  แนวค ิดของ 
Edvinsson & Malone, (����) เกี �ย วก ับ ท ุน
องค์การป ระกอบด้วย  คู่ มื อการดําเนินการ 
กระบวนทางเทคนิคการผลิต การสื�อสารของ
องค์การ นโยบายและกลไกการสนับสนุนอื�น ๆ 
ส่วน Subramaniam & Youndt, (��� ) เสริมว่า
รากฐานของทุนองค์การได้มาจากการหาความรู้
และประสบการณ์และพฒันามาเป็น การออกแบบ
โครงสร้างองค์การ และกระบวนการทํางานส่วน 
Baruch Lev, (���!) ขยายความว่าทุนองค์การ
ไม่สามารถเขียนรายงานในงบการเงินได้ เพราะมี
ความซบัซ้อนในการเกิด (Hui Wang, ���!) 
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ความสําคัญของทุนองค์การ ทุนของ
องค์การนับเป็นส่วนหนึ�งที�พัฒนามาจากทุนทาง
ปัญญา ทุนขององค์การถือได้ว่า เป็นหนึ�งใน
โครงสร้างพื _นฐานที�สําคญัในการนําไปใช้จัดการ
เพื�อให้บรรลุเป้าหมาย (Azadeh, ����) ทุนของ
องค์การอาจจะมีลักษณะที�ปรากฏให้เห็น เช่น 
คู่มือปฏิบัติงาน สูตรการผลิตสินค้า สิ�งพิมพ์และ
ลิขสิทธิ�หรือเป็นแนวทางประเพณีปฏิบัติ เช่น 
โครงสร้างองค์การ วัฒนธรรมองค์การ รูปแบบ 
การสื�อสารชององค์การ ซึ�งสิ�งเหล่านี _จะสร้าง
คุณค่าในด้านการรับรู้ การมีส่วนร่วมและเพิ�ม
มลูค่าในส่วนของยอดขายสินค้าที�เพิ�มขึ _นหรือการ
ลดต้นทุนการผลิต (Ordonez de Pablos, ����; 
Kong & Prior, ����) 

ทุนเทคโนโลยี (Technology Capital) 
ทนุเทคโนโลยี หมายถึง ทนุที�ใช้ไปในการ

ติดตั _งระบบคอมพิวเตอร์และโครงการสื�อสาร
ทรัพยากรที�จับต้องได้และทรัพยากรที�จับต้อง
ไม่ได้ ซึ�งทุนที�เกิดจากการจัดหาทรัพยากรที�จับ
ต้องได้ เป็ นส่วนของท รัพ ยากรที� ใช้ งานทาง
เทคโนโลยี เช่น เครื� องจักร การเชื�อมโยงการ
สื�อสารสนับสนุนรวมถึงระบบโปรแกรมเพื� อ
นํามาใช้ในการจัดการทางธุรกิจเช่นออกแบบ
สนิค้า ผลติสินค้า รวมถึงการทําธุรกรรมการตลาด
แบบออนไลน์เป็นต้น (Bueno et.al., ���!) ทุน
ส่วนนี _จะถกูนํามาขบัเคลื�อนโดยตรงและโดยอ้อม
กบักระบวนการ พฒันากิจกรรมในการดําเนินงาน
ที� เกี�ยวข้องกับการผลิตสินค้าหรือบริการเพื�อ
ตอบสนองต่อความต้องการของลูกค้าทั _งที�เป็น
รูปแบบทั�วไปและเฉพาะบุคคล (Customization) 
(Gregorio et.al., � � � � )  ใ น ยุ ค เศ ร ษ ฐ กิ จ
ฐานความรู้ บทบาทของทุนทางเทคโนโลยีได้รับ

การยอม รับ อย่างสูง  โดย  Fernandez et. al., 
(����) ให้ความหมาย ทุนทางเทคโนโลยีว่า
รวมถึงทนุที�ได้มาซึ�งความรู้ และการนําความรู้ไป
พัฒนานวัตกรรมสินค้า บริการหรือกระบวนการ
ผลิต เพื�อให้สามารถแข่งขันได้ นอกจากนี _ใน
มุมมองของการบริหาร ที�ต้องการองค์ความรู้ไป
ปรับโครงสร้างองค์การหรือการสร้างแนวทางการ
บริหารแบบใหม่จึงมีการลงทุนในการพัฒนา
นวัตกรรมการบริหาร ในส่วนงานต่าง ๆ เช่น 
เทคนิคการจัดการและวิธีการทางการเงิน วิธีการ
ทางการตลาดที�มีลักษณะพิเศษ (Management 
Innovation) (Marcus, ���") 
 
การพัฒนาทฤษฏีและสมมตฐิาน 

ทฤษฎีทุนมนุษย์  
มี รากฐานมาจากทฤษฎีการพัฒ นา

เศรษฐกิจมหภาค ในปี 1950 โดย Gary Becker, 
(1964) ทฤษฎีทุนมนุษย์ ได้สร้างโปรแกรมการ
วิจัยที�สมบูรณ์ในสาขาเศรษฐศาสตร์การศึกษา 
จากการศึกษาเชิงประจักษ์  ในการบรรยาย
พื _นฐานของทฤษฎีทุนมนุษย์ การศึกษาเป็นตัว
ผลักดันให้เกิดผลิตผลส่วนเพิ�มของแรงงาน ใน
ทํานองเดียวกนั มลูค่าของการลงทนุในการศกึษา
ถูกกําหนดโดยรายได้ตลอดชีวิตของแรงงาน ทุน
มนุษย์เป็นสินทรัพย์ไม่มีตัวตนที�บุคคลมี ซึ�งเป็น
ความรู้และทักษะที�ถูกนํามาใช้เพื�อยกระดับ
คุณค่าส่วนบุคคลสําหรับตนเอง นายจ้างและ
สงัคมโดยรวม ทฤษฏีทนุมนษุย์ถือว่าแรงงานเป็น
สิน ค้าที� สาม ารถ ซื _อและขายได้  ทฤษ ฏี นี _ให้
ความสําคญักบัการใช้แรงงานมาก การศกึษาและ
การฝึกอบรมทําให้พนักงานได้รับทักษะ ความ
เชี�ยวชาญและความรู้ที�จําเป็นในการดําเนินการ 
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ซึ�งมีคณุคา่มากขึ _น (Maran, et.al., 2009) อธิบาย
ว่า ทฤษฎีทนุมนษุย์ได้รับการพฒันาอย่างรวดเร็ว 
ในการพัฒนาบริษัท ได้ให้ความสําคัญกับการ
ฝึกอบรมด้านที�เกี�ยวข้อง สิ�งนี _เกี�ยวข้องกบัมมุมอง
ของแต่ละบุคคลมาก การลงทุนในทุนมนุษย์เป็น
กิจกรรมใด ๆ ที�ช่วยเพิ�มคณุภาพ (ผลิตภาพ) ของ
คนงาน ดงันั _นการฝึกอบรมจึงเป็นองค์ประกอบที�
สําคัญของการลงทุนในทุนมนุษย์ สิ�งนี _หมายถึง
ความรู้และการฝึกอบรมที�จําเป็นและได้รับจาก
บุคคลที�เพิ�มขีดความสามารถของเขาหรือเธอใน
การดําเนินกิจกรรมที�มีคุณค่าทางเศรษฐกิจและ
ประสิทธิภาพขององค์กร จากการศึกษาของ 
Correa J.et.al.,(2015) เรื� อง การใช้ทุนมนุษ ย์ 
(ทักษะ , ความรู้ , ประสบการณ์และความคิด
สร้างสรรค์) สร้างสรรค์นวัตกรรม เพื�อเป็นตัว
ขบัเคลื�อนความสามารถขององค์กรในการแข่งขนั
ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม กลุ่ม
ตัวอ ย่ างป ระ ก อ บ ด้ วย  SME 300 แ ห่ ง  จ าก
การศึกษานี _ ปัจจัยด้านทุนมนุษ ย์ที� มีทักษะ 
ความรู้ ประสบการณ์และความสามารถในการ
สร้างสรรค์นวัตกรรมในการขับเคลื�อน ช่วยให้
สามารถแข่งขนัได้อยา่งยั�งยืนและช่วยให้ สามารถ
ดําเนินธุรกิจและเพิ�มโอกาสใหม่ ๆ ในการแข่งขนั
มากขึ _น 

ทฤษฏีฐานทรัพยากร  
ทฤษฏีนี _ใช้เพื�อสนับสนุนการสร้างความ

ได้เปรียบในการแข่งขัน โดยบริษัท ต้องวางกล
ยทุธ์ในการดําเนินธุรกิจเพื�อวางตําแหน่งตวัเองใน
ตลาด  ในสภ าพ แวดล้อม ที� มี การแข่งขันสูง 
ทรัพยากรองค์การ ถือได้ว่าเป็นปัจจยัภายในของ
องค์กร ซึ�งสามารถที�จะปรับเปลี�ยนหรือพฒันาขึ _น

ได้ มุมมองจากแหล่งข้อมูล (RBV) เริ�มต้นโดย
ผลงานของ Penrose, (1959); Barney, (1995) 
ได้นํามาอธิบายเพิ�มเติมว่า ทฤษฏีฐานทรัพยากร 
แสดงความต้องการสําห รับองค์กรที�พัฒ นา
ทรัพยากรที�มีค่าและรวบรวมไว้ด้วยกันเพื�อที�จะ
ป ระ ส บ ค ว าม สํ า เร็จ ใน วิ ธี ที� ไม่ เห มื อ น ใค ร 
ทรัพยากรอื�น ๆ ในองค์กรสามารถเลียนแบบ
ตวัอย่างได้ เช่น การใช้เทคโนโลยี แต่ความรู้ของ
มนุษย์ไม่สามารถทําได้ คนมีเอกลักษณ์พิเศษ 
(ความรู้โดยปริยาย) จึงหายากและยากที�จะ
คัดลอกหรือเลียนแบบ ดังนั _นพวกเขาจึงเป็น
ทรัพยากรที� มีค่าภายในองค์การแม้ว่าจะเป็น
สนิทรัพย์ที�ไม่สามารถมองเห็นได้ 
 
ผลการวจิัย 

ก า ร ต ร ว จ ส อ บ  CFA (Confirmatory 
Factor Analysis) เพื�อดูความเหมาะสมของการ
แบ่งตัวแปรในแต่ละปัจจัย (latent variable) ผล
ปรากฏดงันี _ 
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ภาพที� 2 ผลการวิเคราะห์การแยกตวัประกอบเชิงยืนยนั 

 

ความหมายของปัจจยั  
HCM: Human Capital Management 
RCM: Relational Capital Management 
CCM: Customer Capital Management   
OCM: Organizational Capital Management 
TCM: Technology Capital Management   
BUP: Business Performance 

ผลการทดสอบ  Chi-Square/df = 3.766 
Normed Fit Index (NFI) = 0.934 Parsimony 

Normed Fit Index (PNFI) = 0.939 Comparative 
Fit Index (CFI) = 0.951 Root Mean Square 
Residual (RMR) = 0.045, Root Mean Square 
Error Average (RMSEA) = 0.106 Goodness 
of Fit Index (GFI) = 0.845 จ ัด ว่ามีค วาม
เหมาะสมของตัวแบบในการแบ่งปัจจัยอยู่ใน
ระดบัดี 
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ตารางที� 2 การทดสอบสมมตฐิานตามกรอบแนวคดิงานวิจยั 
 

สมมตฐิาน ค่าสัมประสิทธิY t-test สรุปผล 
HCM -> OCM 0.589*** 7.599 สนบัสนนุ 
HCM -> TCM 0.606*** 7.147 สนบัสนนุ 
RCM  -> OCM 0.102 1.438 ไม่สนบัสนนุ 
RCM  -> TCM 0.146 1.866 ไม่สนบัสนนุ 
CCM  -> OCM 0.314*** 6.099 สนบัสนนุ 
CCM  -> TCM 0.157** 2.920 สนบัสนนุ 
OCM  -> BUP 0.008 0.097 ไม่สนบัสนนุ 
TCM  -> BUP 0.472*** 4.833 สนบัสนนุ 
อิทธิพลรวมของ HCM, RCM และ CCM ต่อ BUP    
HCM  -> BUP 0.291*** 5.036 สนบัสนนุ 
RCM  -> BUP 0.070 1.819 ไม่สนบัสนนุ 
CCM  -> BUP  0.077* 2.373 สนบัสนนุ 
หมายเหต:ุ สมัประสทิธิ�ที�แสดงคือสมัประสทิธิ�มาตรฐาน และเกณฑ์ตดัสนิคือ  *p=.05, ** p=0.01, 
***p=0.001            
  
ตารางที� 3 ผลการทดสอบ Sobel Test 
 

ปัจจัย Coefficient Standard Error Sobel Test p-value 
HCM -> TCM 0.589 0.078   
TCM -> BUP 0.472 0.098   
   4.060*** 0.000 
RCM -> TCM 0.146 0.078   
TCM -> BUP 0.472 0.098   
   1.744 0.810 
CCM -> TCM 0.157 0.054   
CCM -> BUP 0.472 0.098   
   2.489* 0.012 
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0.157** 

0.314*** 

0.146 
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0.606*** 

0.599*** 

0.008 
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OCM 

TCM 

BUP 

 
 

ภาพที� 3 สมัประสทิธิ�มาตรฐานบนเส้นอิทธิพลของแตล่ะปัจจยั 
 

ปัจจัยบริหารทรัพยากร 3 ปัจจัยคือการ
จัดการทุนมนุษย์ (HCM) การจัดการทุนสัมพันธ์ 
(RCM) และ การจัดการทุนลูกค้า (CCM) พบว่า
ปัจจยั การจดัการทนุมนษุย์ (HCM) มีอิทธิพลรวม
ตอ่ ผลประกอบการองค์กรสงูสดุ โดยมีคา่นํ _าหนกั 
0.291 ลําดับถัดมาคือ  การจัดการทุนลูก ค้า 
(CCM) มีค่านํ _าหนัก 0.077 โดยที� การจัดการทุน
สมัพนัธ์ (RCM) ไม่มีอิทธิพล ทั _งนี _ ปัจจยัคั�นกลาง
คือ การจัดการทุนทางเทคโนโลยีเป็นตัวแปร
สง่ผา่นระหวา่งปัจจยัการจดัการทนุมนษุย์ (HCM) 
แ ล ะ  ก า รจั ด ก า รทุ น ลู ก ค้ า  (CCM) ไป สู่ ผ ล
ประกอบการทางธุรกิจ (BUP) มีอิทธิพลสูงถึง 
0.472 คดิเป็น 5 เทา่  

 
อภปิรายผล 

ผลการศึกษาพบว่าระดับการจัดการ
ปัจจัยทุนมนุษย์และทุนองค์กร มีค่าเฉลี�ยโดย
ภาพรวมสูงกว่าปัจจัยทุนสัมพันธ์ทั _งนี _เนื�องจาก
ธุรกิจขนาดยอ่มและกลางและยงัอยูใ่นภาคบริการ
มากจึงมีการใช้พนักงานทํางานเป็นส่วนใหญ่ ใน

ส่วนของการทดสอบสมมติฐานที�พบว่า “ปัจจัย
การบริหารทุนมนุษย์ (HCM) มีอิทธิพลต่อการ
จดัการทนุองค์กร (OCM)” และ “ปัจจยัการบริหาร
ทุนมนุษย์ (HCM) มีอิทธิพลต่อการจัดการทุน
เทคโนโลยี (TCM)” ในส่วนของผลการทดสอบ
สมมติฐานว่า “ปัจจยัการบริหารทนุลูกคา้ (CCM) 
มีอิทธิพลต่อการจัดการทุนองค์กร (OCM)” และ 
“ปัจจัยการบริหารทนุลูกค้า (CCM) มีอิทธิพลต่อ
การจัดการทุนเทคโนโลยี (TCM)”ผลการทดสอบ
สมมติฐาน “ปัจจัยการบริหารทุนเทคโนโลยี 
(TCM) มีอิทธิพลต่อผลประกอบการทางธุรกิจ 
(BUP)” ที� ได้จากการศึกษานี _ เมื�อวิเคราะห์ใน
ระดบัตวัแปรในมาตรวดัพบว่า รายการที�มีระดบั
ค่าเฉลี�ยสูงคือ “บริษัท มีการใช้ เทคโนโลยี ที5
สนับสนุนการดําเนินงานอย่างมีประสิทธิภาพ” 
และ“บริษัท สามารถลดต้นทุนผลิตภัณฑ์หรือ
กระบวนการ โดยการใชเ้ทคโนโลยี”  

น อ กจาก นี _ใน ส่ วน ขอ งการท ด สอ บ
สมมติฐานที�พบว่า “ปัจจัยการบริหารทุนมนุษย์ 
(HCM) มี อิท ธิพ ล ต่อการจัดการทุนอ งค์ก ร 
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(OCM)” และ “ปัจจยัการบริหารทนุมนษุย์ (HCM) 
มีอิทธิพลต่อการจดัการทนุเทคโนโลยี (TCM)” ยงั
สอดคล้องกับผลงานศึกษาของ Thomas et al. 
(1996) ที�อธิบายว่าการลงทุนในการพัฒนาทุน
มนุษย์จะเป็นแรงผลักดันให้ พนักงานในองค์กร
ร่วม มือในการเป ลี�ยนแป ลงองค์กรเพื� อ เพิ� ม
ศักยภาพในการผลิต นอกจากนี _ยังสนับสนุน
ผ ล ง า น วิ จั ย ข อ ง  Mohammad & Sadegheh 
(2016); Clark, (1993); Rainsbury et. al.(2002); 
Willington, (2005) ที�ศึกษาแนวทางความสําเร็จ
ใ น ก า ร พั ฒ น า ทั ก ษ ะ ก า ร ป ฏิ บั ติ ง า น ที� มี
ประสิทธิภาพเกิดจากกลยทุธ์การจดัการทนุมนษุย์
ที�มุ่ งเน้นการพัฒ นาความคิดสร้างสรรค์ เพื� อ
นําไปสู่นวัตกรรมซึ�งจัดได้ว่าเป็นทุนขององค์กร 
นอกจากนี _งานของ Read ในปี ค.ศ. ���� ที�ศึกษา
ปัจจัยที�นํามาสู่ความสําเร็จขององค์กรว่าเกิดจาก
การลงทุนในด้านทุนมนุษย์ในด้านการตลาดและ
การผลิตด้วยการพฒันาวิจยั รวมทั _งการผลกัดนัและ
ปรับใช้เทคโนโลยีให้เหมาะสมกับการผลิต (Julie & 
Lori, 2004) ก ารส ร้ างทุ น ม นุ ษ ย์ ที� มี ค วาม รู้
ความสามารถรวมทั _งการจัดการความ รู้ ที� มี
ประสิทธิภาพจะทําให้การแบ่งปันความรู้เป็นแบบ
พหคุณุไปทั�วองค์กร ซึ�งเทา่กบัการสร้างทนุให้องค์กร
ด้ ว ย  (Fukugawa, � � � ! )  ผ ล ก า ร ท ด ส อ บ
สมมติฐานในงานวิจัยนี _จึงสนับสนุนงานของ 
Fukugawa (���!) ด้วย 
 
ข้อเสนอแนะ 

การนําผลการวจิัยไปใช้ในเชิงบริหาร  
ตัวแบบที�ใช้ในการศึกษาได้ผลว่าการ

ธุ ร กิ จ ค ว ร จั ด ก า ร ทุ น ที� จั บ ต้ อ ง ไ ม่ ไ ด้ อั น
ประกอบด้วยทุนมนุษย์ และทุนลูกค้า ซึ�งความ

เป็นจริง ทนุมนษุย์ก็ปัจจยัหนึ�งที�เป็นการสร้างทุน
ลูกค้าทั _งในการรับรู้ความต้องการของลูกค้าเพื�อ
นํามาออกแบบสินค้า/บริการให้ตรงกับความ
ต้องการ ยิ�งในกรณีของธุรกิจบริการแล้ว การสร้าง
ความสัมพันธ์กับลูกค้านับเป็นปัจจัยที� สําคัญ
อย่างยิ�งในการแข่งขัน ดังนั _นการจัดการธุรกิจ
ขนาดย่อมและกลางถึงแม้จะมีจํานวนบคุลากรไม่
มากแต่ถ้าสามารถพัฒนาปรับปรุงประสิทธิภาพ
การปฏิบัติงานของพนักงานด้วยการลงทุนให้มี
ก า ร ฝึ ก อ บ รม เพื� อ เพิ� ม ทั ก ษ ะ  ค ว า ม รู้แ ล ะ
ความสามารถให้แก่พนักงาน ก็จะเป็นขบัเคลื�อน
การสร้างทรัพย์สินขององค์กรทั _งที�สิ�งที�จับต้องได้
คือมูลค่าทางเศรษฐศาสตร์จากกําไรและมูลค่า
จากฐานความรู้ที�เพิ�มขึ _น 

การนําผลการวจิัยไปใช้ในเชิงวชิาการ 
 ผลการวิจัยนอกเหนือจากการขยาย
ฐานความรู้เรื� องความสําคัญของทุนมนุษย์ที�
ศกึษากันในองค์กรขนาดใหญ่ในมิติของพนกังาน 
กับองค์กร มาสู่ธุรกิจขนาดกลางและย่อมที� มี
จํานวนบุคลากรน้อยกว่า ที�มีโครงสร้างองค์กร ที�
อาจจะบริหารแบบไร้รูปแบบ รวมทั _งผู้ บริหารที�
ส่วนใหญ่เป็นเจ้าของธุรกิจด้วยว่า ทุนมนุษย์ ก็
ยังคงดํารงความสําคัญ นอกจากนี _ในตัวแบบที�
ศึกษายังพบความรู้ใหม่ว่าปัจจัยการจัดการทุน
เทคโนโลยี เป็นปัจจยัส่งผ่าน (mediator) ระหว่าง
ปัจจัยการบริหารทุนมนุษย์ กับ ผลประกอบการ
ทางธุรกิจ และ ปัจจัยการจัดการทุนเทคโนโลยี 
เป็นปัจจยัส่งผ่าน (mediator) ระหว่างปัจจยั การ
บริหารทุนองค์กร กับ ผลประกอบการทางธุรกิจ 
ข้อค้นพบนี _สามารถสนับสนุนผลการวิจัยที�ใช้ใน
เชิงบ ริหารได้ว่า ก่อนที� จะจัดการกับทุนทาง
เทคโนโลยีต้องมีการจดัการทนุมนษุย์ และจดัการ
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