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บทคดัย่อ1 
 การประกอบธุรกจิมกีารก าหนดเป้าหมายหลกั
ส าคัญ 3 ประการ คือ ความสามารถในการท าก าไร 
(Profitability) ความสามารถในการช าระหนี้ (Solvency) 
และสภาพคล่องของธุรกจิ (Liquidity) โดยเป้าหมายที่
ส าคัญที่สุดอันดับแรก คือ ความสามารถในการท า
ก าไร ซึ่งเป็นความสามารถขององคก์รธุรกจิในการหา
ผลประโยชน์หรือผลก าไรให้ได้มากที่สุด และรกัษา
ระดบัก าไรไวไ้ด้คงที่ในทุก ๆ ปี ซึ่งการวดัความสามารถ
ในการท าก าไร สามารถท าได้ 2 ลักษณะ คือ การวัด
ความสามารถในการท าก าไรที่มีความสัมพันธ์กับ
ยอดขาย และการวดัความสามารถในการท าก าไรที่มี
ความสมัพนัธ์กบัการลงทุน ผลลพัธ์ที่แสดงจะบอกถึง
ความส าเรจ็ของการบรหิารจดัการ ช่วยเพิม่ประสทิธภิาพ
และความมีเสถียรภาพของธุรกจิ อกีทัง้เป็นสญัญาณ
หรือเครื่องชี้ว ัดที่ส าคัญของผู้บริหารและนักลงทุน
ส าหรบัใชป้ระกอบการตดัสนิใจลงทุนในธุรกจิ 
 
ค าส าคญั: การประเมนิ ความสามารถในการท าก าไร 
 
Abstract 
 Business operation has 3 main goals: 
profitability, solvency and business liquidity. One 
of the most important goals is profitability, which is 
the ability of the business organization to find the 
most benefits or profits and maintain a consistent 
profit level every year. Profitability measurement 
could be done in 2 ways: Measuring profitability in 
relation to sales and measuring profitability in 
relation to investment. The results show the success 
of management, increasing the efficiency and 
stability of the business. It is also an important 
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signal or indicator for executives and investors for 
use in decision making on investment. 
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บทน ำ 
 การด าเนินงานของธุรกจิย่อมหวงัผลก าไร การ
วัดความสามารถในการท าก าไรจึงเป็นเครื่องมือที่
ส าคญัทีแ่สดงใหฝ่้ายบรหิาร และนกัลงทุนเหน็ถงึความ
มัง่คงทางการเงิน ซึ่งสามารถด าเนินการได้โดยวิธีที่
เรยีกว่า การวเิคราะห์อตัราส่วน (Ratio Analysis) ซึ่ง
เป็นการเปรยีบเทยีบระหว่างรายการในงบการเงนิสอง
รายการ โดยน ารายการหนึ่งไปหารรายการหนึ่งเพื่อให้
เกดิความสมัพนัธร์ะหว่างรายการ ซึง่อาจเป็นรายการ
ทีไ่ดม้าจากงบแสดงฐานะการเงนิ หรอืงบก าไรขาดทุน
เบด็เสรจ็ หรอืรายการหนึ่งอาจมาจากงบก าไรขาดทุน
เบด็เสรจ็ในขณะทีอ่กีรายการหนึ่งใชข้อ้มลูจากงบแสดง
ฐานะการเงนิ โดยผลลพัธ์ที่ได้เรยีกว่า อตัราส่วนทาง
การเงนิ (Financial Ratio Analysis) เช่น อตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ ซึง่ใชห้าความสมัพนัธร์ะหว่างผล
ก าไรสุทธทิีแ่สดงอยู่ในงบก าไรขาดทุน น ามาเปรยีบเทยีบ
กับส่วนของผู้ถือหุ้นซึ่งเป็นรายการที่แสดงอยู่ในงบ
แสดงฐานะการเงนิ เป็นตน้ การวเิคราะหอ์ตัราสว่นทาง
การเงินสามารถช่วยธุรกิจประเมินฐานะทางการเงิน 
และความสามารถในการท าก าไร รวมถึงการประเมิน
สถานการณ์ด้านสภาพคล่องทางการเงิน ความสามารถ
ในการบรหิารหนี้สนิ หรอืความสามารถในการบรหิาร
สนิทรพัย์ โดยผลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน
สามารถเปรยีบเทยีบได้ ดงันี้ (โสภณ บุญถนอมวงศ์. 
2559) 
  1. การเปรียบเทียบกับข้อมูลของธุรกิจใน
อดีต จะช่วยให้ผู้วิเคราะห์สามารถประเมินได้ว่า
ความสามารถในการท าก าไร และความเสี่ยงทาง
การเงนิของธุรกจิในปัจจุบนัสงูกว่าหรอืต ่ากว่าในอดตี 

กำรประเมินควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของธรุกิจ 
Evaluate the Profitability of Business 
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  2. การเปรยีบเทยีบกบัขอ้มลูของธุรกจิอื่นใน
อุตสาหกรรมเดียวกัน ณ เวลาเดียวกัน จะช่วยให้ผู้
วเิคราะหส์ามารถประเมนิไดว้่าความสามารถในการท า
ก าไร และความเสีย่งทางการเงนิของธุรกจิในปัจจุบนั
สงูหรอืต ่ากว่าเมื่อเปรยีบเทยีบกบัคู่แข่งขนัที่ประกอบ
ธุรกจิประเภทเดยีวกนั เพื่อสามารถน าไปพฒันา ปรบัปรุง
การด าเนินงานเพื่อใหม้ปีระสทิธภิาพมากยิง่ขึน้ 
 
ควำมหมำยของควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร 
 ความสามารถในการท าก าไร (Profitability) หมายถงึ 
ตวัชีว้ดัทีส่ าคญัของรายไดสุ้ทธ ิ(Net Income) และค่าใชจ้่าย 
(Expenses) ของธุรกิจ ซึ่งรายได้ หมายถึง การเพิ่มขึ้น
ของส่วนของเจ้าของที่เกดิจากการขายสนิค้าหรอืการ
ให้บรกิารตามปกติ (Muthoni. 2015) สามารถอธบิาย
ความหมายอย่างง่ายได้ว่า ความสามารถในการท า
ก าไรเกดิจากผลต่างระหว่างรายได้ (Income) กบัค่าใช้จ่าย 
(Expense) ผลต่างยิง่มคี่าสงูมากเท่าไรย่อมส่งผลดต่ีอ
ธุรกิจมากเท่านั ้น เนื่ องจากก าไรเป็นปัจจัยส าคัญ
ส าหรบัความอยู่รอด และเป็นตวัชี้วดัส าคญัที่แสดงถึง
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานของธุรกิจ (Muda, 
Shaharuddin; & Embaya. 2013) โดยธุรกิจที่ไม่สามารถ
ท าก าไรไดห้รอืท าก าไรไดน้้อยอาจมคีวามเสีย่งทางการเงนิ
และความเสีย่งในการด าเนินงาน ในขณะที่ธุรกจิทีส่ามารถ
ท าก าไรไดส้งูจะมคีวามสามารถในการให้ผลตอบแทน
แก่ผูถ้อืหุน้จากการลงทุน 
 การประเมินความสามารถในการท าก าไรของ
ธุรกิจ โดยทัว่ไปเป็นการสร้างความสมัพันธ์ระหว่าง
รายการทางบัญชีของงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จและ 
งบแสดงฐานะทางการเงนิอย่างเหมาะสมเป็นกระบวนการ
การสร้างความเชื่อมโยงกนัที่เรียกว่าการ “วิเคราะห์
ทางการเงิน” ซึ่งเกี่ยวข้องกบัอัตราส่วนทางการเงนิที่
สามารถใช้ค านวณเพื่อประเมินความสามารถในการท า
ก าไรของธุรกจิ (Lipunga. 2014)  
 
ปัจจยัก ำหนดควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร 
 ความสามารถในการท าก าไรจะประกอบดว้ย 2 
สว่น ไดแ้ก่ ปัจจยัก าหนดภายใน (Internal Determinants) 
และปัจจยัก าหนดภายนอก (External Determinants) 
(Bougatef. 2017; Abel & Roux. 2016; Djalilov; & 
Piesse. 2016)   

  1. ปั จ จั ย ก ำ ห น ด ภ ำ ย ใน  ( Internal 
Determinants) หมายถึง ปัจจยัที่มาจากงบแสดงฐานะ
การเงินและ/หรืองบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ เป็นลักษณะ 
เฉพาะของแต่ละธุรกิจซึ่งส่งผลต่อประสิทธิภาพการ
ด าเนินงาน โดยทัว่ไปจะไดร้บัอทิธพิลจากการตดัสนิใจ
ของผู้บรหิารและคณะกรรมการ (Ongore. 2013) ทัง้
ในเรื่องก าหนดนโยบาย ความเหมาะสมของเงินทุน 
โครงสร้างทางการเงนิ ขนาดขององค์กร ระดบัสภาพ
คล่องและการบรหิารจดัการค่าใช้จ่าย (Nuray. 2015) 
รวมถงึผลความต่างของการบรหิารจดัการ วตัถุประสงค ์
นโยบาย การตัดสินใจ และการกระท าที่สะท้อนใน
ความแตกต่างของการด าเนินงาน (Duraj; & Moci. 2015) 
  2. ปั จจัยก ำหนดภำยนอก  (External 
Determinants) หมายถึง ตวัแปรอสิระที่ไม่ไดเ้กีย่วขอ้ง
กบัการบริหารจัดการของธุรกิจ เป็นลกัษณะมหภาค
หรือปัจจัยระดับประเทศที่นอกเหนือการควบคุม 
(Ongore. 2013) ซึง่จะสมัพนัธก์บัปัจจยัต่าง ๆ ทีไ่ม่ได้
รบัแรงจูงใจจากการตัดสนิใจและนโยบายเฉพาะของ
องคก์ร แต่เกี่ยวขอ้งกบัเหตุการณ์จากแรงจูงใจภายนอก
องค์กร (Staikouras; & Wood. 2004) ที่สะท้อนให้เห็น
ถงึสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกจิและกฎหมายทีม่ผีลต่อ
การด าเนินงานและประสทิธภิาพทางการเงนิ และเป็น
ส่วนส าคญัต่อความสามารถในการท าก าไรในลกัษณะ
ที่แตกต่างกนั ตัวอย่างเช่น การเติบโตทางเศรษฐกิจ 
(Economic Growth) และภาวะเงนิเฟ้อ (Inflation) 
 
เครือ่งมือวดัควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของธรุกิจ 
 การวัดความสามารถในการท าก าไร เพื่อวัด
ประสทิธภิาพในการบรหิารงานของบรษิัทสามารถท า
ได ้2 ลกัษณะ (เพชร ีขมุทรพัย.์ 2555) คอื 
  1. การวดัความสามารถในการท าก าไรที่มี
ความสมัพนัธก์บัยอดขาย ใชใ้นการประเมนิประสทิธภิาพ
ในการบรหิารงานของฝ่ายบรหิารซึ่งจะสะท้อนให้เหน็
ถึงประสิทธิภาพในการควบคุมค่าใช้จ่ายและการท า
ก าไรจากยอดขาย เช่น อตัราก าไรขัน้ต้น อตัราก าไร
สทุธ ิเป็นตน้ 
  2. การวดัความสามารถในการท าก าไรที่มี
ความสมัพนัธ์กบัการลงทุน ใช้ในการประเมินเพื่อวดั
ความสามารถว่าการลงทุนของธุรกจิไดก้่อใหเ้กดิก าไร
กบับรษิทัอย่างไร เช่น อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์
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รวม อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุน เป็นตน้ 
 บทความนี้จะกล่าวถึงเครื่องมอืวดัความสามารถ
ในการท าก าไรของธุรกจิ 2 ตวัชีว้ดั ไดแ้ก่ ผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย์ และผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
เท่านัน้ เนื่ องจากมีการพบหลักฐานเชิงประจักษ์ที่
สนับส นุนและแสดงให้ เห็นว่ าเป็ น เครื่อ งมือวัด
ความสามารถในการท าก าไรส าหรับการวิเคราะห์
ผลตอบแทน และเป็นวธิกีารวดัการเจรญิเตบิโตทีย่ ัง่ยนื
ของธุรกิจ (Trad: et al. 2017; Javid. 2016; Petria: et al. 
2015; Ali: et al. 2011) 
  1. ผลตอบแทนต่อสินทรพัย์ (Return on 
Assets: ROA) 
   ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on 
Assets: ROA) เป็นการวดัประสทิธภิาพการใชส้นิทรพัย์
ของธุรกิจในการสร้างก าไร โดยการเปรียบเทียบ
ระหว่างรายการก าไรสุทธ ิ(น าค่าใช้จ่ายทัง้หมด ไดแ้ก่ 
ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน ดอกเบี้ยจ่าย ภาษีเงนิได ้
มาหกัออกเรยีบร้อยแลว้) ในงบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 
กับรายการสินทรัพย์รวมในงบแสดงฐานะการเงิน 
อตัราส่วนนี้เป็นการวดัผลตอบแทนจากการลงทุนใน
สนิทรพัยท์ัง้หมดของธรุกจิ แสดงใหท้ราบว่าประสทิธภิาพ
ของธุรกิจในการหาก าไรที่เกิดจากเงินลงทุนในส่วน
เฉพาะของสนิทรัพย์รวม หรอืการลงทุนในสนิทรพัย์
ทัง้หมดของธุรกิจก่อให้เกิดผลก าไรสุทธิมากน้อย
เพยีงใด หรอืเป็นการพจิารณาว่าการลงทุนในสนิทรพัย ์
1 บาท สามารถท าใหเ้กดิก าไรไดเ้ท่าใด สามารถค านวณ
ไดด้งันี้ 
 
ผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม   =    ก าไรสทุธ ิ
            สนิทรพัยร์วม 
 
 ผลลพัธ์จากการค านวณอตัราผลตอบแทนต่อ
สนิทรพัย์รวมจะอยู่ในรูปร้อยละ (%) ที่มคี่ายิ่งสูงยิ่งด ี 
โดยการเพิม่ขึน้ของอตัราผลตอบแทนแสดงให้เหน็ว่า
ธุรกิจสามารถด าเนินงานโดยการใช้ในสินทรัพย์
ทัง้หมดทีไ่ดล้งทุน และก่อใหเ้กดิประโยชน์หรอืผลก าไร
สูง และแสดงถึงการใช้ประโยชน์จากสนิทรพัย์ที่มีอยู่
อย่างคุม้ค่า 

  2. ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น 
(Return on Equity: ROE) 
   ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (Return 
on Equity: ROE) เป็นการวดัประสทิธิภาพโดยรวมของ
ธุรกิจในการท าก าไรจากส่วนของผู้ถือหุ้น โดยการ
เปรียบเทียบระหว่างรายการก าไรสุทธิในงบก าไร
ขาดทุนเบ็ดเสร็จ กับรายการส่วนของผู้ถือหุ้นในงบ
แสดงฐานะการเงนิ ซึ่งประกอบด้วย มูลค่าหุ้นสามญั
ตามมูลค่าที่ตราไว้ ส่วนเกนิมูลค่าหุ้น และก าไรสะสม 
อตัราส่วนนี้เป็นการวดัผลตอบแทนจากการลงทุนของ
ผูถ้อืหุน้โดยเฉพาะ แสดงใหท้ราบว่าประสทิธภิาพของ
ธุรกจิในการหาก าไรทีเ่กดิจากเงนิลงทุนในส่วนเฉพาะ
ของผูถ้อืหุน้มากน้อยเพยีงใด สามารถค านวณไดด้งันี้ 
 
ผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ =  ก าไรสทุธ ิ
           สว่นของผูถ้อืหุน้ 
 
 ผลลพัธ์จากการค านวณอตัราผลตอบแทนต่อ
สว่นของผูถ้อืหุน้จะอยู่ในรูปรอ้ยละ (%) ทีม่คี่ายิง่สงูยิง่
ด ีแสดงให้เห็นว่าว่าธุรกิจสามารถด าเนินงานโดยน า
สว่นของผูถ้อืหุน้มาลงทุน และก่อใหเ้กดิประโยชน์หรอื
ผลก าไรสงู และหากธุรกจิมอีตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นสูง ผู้ถือหุ้นก็จะได้รบัผลตอบแทนที่สูง
เช่นกนั  
 นักวิเคราะห์ทางการเงินและนักลงทุนให้
ความส าคญักบัอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร
มากกว่าอตัราส่วนอื่น เน่ืองจากสามารถใชป้ระเมนิผล
ประกอบการของบริษัทเพื่อการตัดสินใจลงทุนที่จะ
ได้รับผลตอบแทนกลับมาในอนาคต หากธุรกิจมี
ความสามารถในการท าก าไร หรือผลตอบแทนต่อ
สนิทรพัย์รวม (ROA) ทีใ่ชใ้นการวดัประสทิธภิาพการ
ใชส้นิทรพัยไ์ปสรา้งก าไรท าไดส้งูเท่าใดจะท าใหผ้ลตอบแทน
ส าหรบัผูถ้อืหุน้ (ROE) มรีะดบัสงูขึน้ตาม นัน่หมายถงึ
ผลตอบแทนทีผู่บ้รหิารและนกัลงทุนจะไดร้บัในอนาคต
ย่อมเกิดขึ้นอย่างแน่นอน ซึ่งเป็นไป ในแนวทาง
เดยีวกบังานวจิยัของอนิทพิากุลย ์ศรประสทิธิ ์(2554) 
โดยผลการวจิยัพบว่า ค่าตอบแทนผูบ้รหิารมคีวามสมัพนัธ์
เชงิบวกกบัอตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ 
 อย่างไรก็ตาม ความคิดเห็นที่แตกต่างในการ
เลอืกใชต้วัชีว้ดัความสามารถในการท าก าไร โดยเลอืก

X100 

X100 
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ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) เป็นตัวชี้ว ัดหลัก
ส าหรบัวเิคราะหค์วามสามารถในการท าก าไร แทนการ
ใชก้ารวเิคราะหอ์ตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถ้อืหุน้ 
(ROE) ซึง่มเีหตุผลเนื่องจากการวเิคราะหผ์ลตอบแทน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ไม่ได้ค านึงถึงการก่อหนี้
ทางการเงิน หรือการจัดหาเงินทุนจากการก่อหนี้ 
(Financial Leverage) และความเสีย่งทีเ่กีย่วขอ้ง (Risk 
Associated) ที่อาจเกิดขึ้นจากการจดัหาเงนิทุนโดยการ 
ก่อหนี้ (Garcia; & Guerreiro. 2016; Dietrich; & Wanzenried. 
2014; Kanas, et al. 2012) 
 
สรปุ 
 การประเมินความสามารถในการท าก าไรของ
ธุรกจิ เป็นการวเิคราะหป์ระสทิธภิาพในการบรหิารงาน  
ซึ่งก าไรเป็นเป้าหมายของการด าเนินธุรกจิ แต่การที่
ธุรกจิมกี าไรมากอาจไมไ่ดห้มายความวา่การบรหิารงานจะ
มปีระสทิธภิาพ เนื่องจากก าไรทีเ่กดิขึน้อาจต้องใชก้าร
ลงทุนในสินทรพัย์หรือส่วนของผู้ถือหุ้นจ านวนมาก 
ผูบ้รหิารหรอืนกัลงทุนจงึมกีารน าอตัราสว่นทางการเงนิ
มาใชว้เิคราะหค์วามสามารถในการท าก าไร โดยวธิกีาร
น าก าไรสุทธขิองธุรกจิซึ่งเป็นก าไรทีห่กัค่าใชจ้่ายหรอื
ต้นทุนทัง้หมดเรยีบรอ้ยแลว้มาเปรยีบเทยีบกบัสนิทรพัย์
หรือส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งหากมีการวดัผลการด าเนินงาน
อย่างต่อเนื่องจะช่วยให้ธุรกจิสามารถประเมินผลการ
ด าเนินงานไดอ้ย่างถูกต้อง และสามารถน าขอ้มูลไปใช้
เพื่อการตดัสนิใจอย่างถูกต้องและเกดิประโยชน์สงูสุด 
ซึ่งสามารถยืนยันด้วยงานวิจัยของ ธารี หิรัญรัศม ี 
และคณะ (2558) โดยผลการวจิยัสรุปว่า การวเิคราะห์
ความสามารถในการท าก าไรเป็นการวดัความสามารถ
ในการหารายไดแ้ละก าไรของธุรกจิ ซึง่รายไดเ้ป็นสิง่ที่
สะทอ้นใหเ้หน็ถงึความสามารถในการก่อหนี้ความสามารถ
ในการเพิ่มทุน สภาพคล่องและความสามารถในการ
เตบิโตของบรษิทัในอนาคต และผูใ้ชง้บการเงนิ สามารถ
ให้ความเชื่อมัน่ได้ว่าผลการการด าเนินงานสามารถ
สะท้อนถึงก าไรที่มีคุณภาพสูงท าให้สามารถใช้เป็น
ขอ้มูลประกอบการตัดสนิใจลงทุนในบรษิัทได้อย่างมี
ประสทิธภิาพ (ธนธร จงศริฐิติศิกัดิ.์ 2555) 
 
 
 

ข้อเสนอแนะ 
 การประเมินความสามารถในการท าก าไรของ
ธุรกิจ ควรน าผลที่ได้จากการประเมนิไปเปรยีบเทยีบ 
ในมิติ ต่ าง ๆ ได้แก่  การเปรียบเทียบกับผลการ
ด าเนินงานในอดีตของธุรกิจ การเปรียบเทียบกบัผล
การด าเนินงานของคู่แข่งขนั และการเปรยีบเทยีบกบั
ค่าเฉลี่ยของกลุ่มอุตสาหกรรม เพื่อวิเคราะห์ สรุปผล 
ความส าเรจ็ของการด าเนินงานทัง้ภายในและภายนอก
ของธุรกจิ และใช้ประกอบการตดัสนิใจที่เกี่ยวขอ้งกบั
การด าเนินงานทางการเงนิให้เป็นไปอย่างมปีระสทิธภิาพ
และถูกตอ้งตามแผนทางการเงนิทีก่ าหนดไว ้
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