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ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
 การจัดการกําไร (Earnings Management) เปนปญหาสําคัญสําหรับวิชาชีพบัญชี "เกิดข้ึน
เม่ือฝายบริหารใชดุลพินิจในการรายงานทางการเงินและในการจัดโครงสรางรายการทางธุรกิจ เพ่ือจะ
ปรับเปลี่ยนรายงานทางการเงินใหผูมีสวนไดเสียเขาใจผิดเก่ียวกับผลการดําเนินงานเชิงเศรษฐกิจของ
บริษัทหรือเพ่ือควบคุมผลตามพันธสัญญาท่ีข้ึนอยูกับตัวเลขทางการบัญชี" (Healy & Wahlen, 1999, 
p. 368) มีผลกระทบอยางมากตอท้ังตลาดเงิน ตลาดทุน และเศรษฐกิจของประเทศท่ัวโลก เชน กรณี
การลมละลายของบริษัทขนาดใหญในประเทศสหรัฐอเมริกา ซ่ึงรวมมือกับบริษัทตรวจสอบบัญชีชั้นนํา
ของโลกจัดการกําไรของบริษัทใหสูงกวาความเปนจริง ทําใหตลาดหุนท่ัวโลกเกิดอาการช็อก นักลงทุน
เทขายหุนออกจากตลาดหลักทรัพย เนื่องจากขาดความเชื่อม่ันในรายงานทางการเงินและหนวยงานท่ี
ตรวจสอบ ดัชนีดาวโจนสลดลงกวา 8,000 จุด และธนาคารกลางสหรัฐมีมติใหตรึงอัตราดอกเบี้ยไวใน
ระดับเดิม (โครงการขาวสารทิศทางประเทศไทย, 2545, p. 107) 
 Sloan (1996, p. 289) และ Xie (2001, p. 357) เสนอวา การตรวจสอบการจัดการกําไร 
ผูใชรายงานทางการเงินไมสามารถสังเกตเห็นการใชดุลพินิจในทางไมถูกตองของฝายบริหารได เพราะ
กําไรมักจะถูกจัดการผานรายการคงคาง (Accruals) กลาวคือ กําไร ประกอบดวย รายการคงคางและ
กระแสเงินสด (Cash Flow) รายการคงคางเกิดข้ึนเม่ือบริษัทบันทึกบัญชีเพ่ือรับรูรายไดหรือคาใชจาย
กอน (หรือหลัง) ท่ีจะไดรับเงินสด (Scott, 2009, p. 405) และเปนรายการบัญชีท่ีตองใชดุลพินิจของ
ฝายบริหารประมาณคาจํานวนเงินสดท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคต ดวยเหตุนี้ หากฝายบริหารตองการจัดการ
กําไรของบริษัทใหเปนไปในทิศทางท่ีตองการ สามารถทําไดโดยการสรางรายการคงคาง เชน บริษัทได
ใชประโยชนจากสินทรัพยไมหมุนเวียนแลว จะตองทําการประมาณคาจํานวนเงินท่ีมูลคาของสินทรัพย
นั้นเสื่อมคาลง การประมาณคาดังกลาวสรางรายการคงคางท่ีเปนคาใชจายของบริษัท (คาเสื่อมราคา) 
เม่ือฝายบริหารตองการจัดการกําไรของบริษัทใหเพ่ิมข้ึนหรือลดลง อาจใชดุลพินิจในการเปลี่ยนแปลง
วิธีการคํานวณคาเสื่อมราคา การเลือกใชวิธีการท่ีแตกตางไปจากเดิมจะทําใหตัวเลขกําไรในงบการเงิน
เปลี่ยนแปลงไป ดงันั้น นักวิจัยทางบัญชีจําเปนจะตองพัฒนาแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรข้ึน 
เพ่ือปองกันความเสียหายแกผูใชรายงานทางการเงิน แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรท่ีใชกันอยู
ในปจจุบันพยายามท่ีจะแยกรายคงคางเปนสองสวน ไดแก รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ (Non-
Discretionary Accruals: NDA) เกิดข้ึนมาจากการทําธุรกรรมตามปกติของบริษัทและรายการคงคาง
โดยดุลพินิจของฝายบริหาร (Discretionary Accruals: DA) เกิดจากการใชดุลพินิจของฝายบริหารใน
การเลือกวิธีปฏิบัติทางบัญชีเพ่ือจัดการกําไร การแยกสวนประกอบของรายการคงคาง เพ่ือใหรายการ
คงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารเปนตัวแทนของการจัดการกําไร 
 แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรท่ีใชในปจจุบัน เชน แบบจําลอง Jones แบงข้ันตอน
ของการประมาณคารายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารเปนสามข้ันตอน ไดแก (1) การคํานวณ
รายการคงคางรวม (Total Accruals) จากการเปลี่ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสด (Non-
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Cash Working Capital) (2) การประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจดวยวิธีการวิเคราะห
การถดถอยระหวางตัวแปรตามรายการคงคางรวมกับตัวแปรอิสระ (ซ่ึงจะแตกตางกันตามแนวคิดของ
แตละแบบจําลอง) เชน แบบจําลอง Jones มีตัวแปรอิสระจํานวนสองตัวแปร ไดแก การเปลี่ยนแปลง
รายได (Change in Revenue) และท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ (Property, Plant and Equipment) 
และ (3) การประมาณคารายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร โดยเริ่มจากการลบรายการคงคาง
จากการดําเนินธุรกิจ (ข้ันตอนท่ี 2) ออกจากรายการคงคางรวม (ข้ันตอนท่ี 1) 
 ขอจํากัดของแบบจําลองตรวจสอบการจดัการกําไร ไดแก การกําหนดแบบจําลองผิดพลาด 
(Model Misspecification) ตามกรณีดังนี้ (1) รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเหลืออยูในรายการ
คงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารอยางไมไดตั้งใจ (2) รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจท่ีเหลืออยู
ในรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารอยางไมไดตั้งใจ ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอ่ืน (3) 
รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารไดถูกละท้ิงจากแบบจําลองอยางไมไดตั้งใจและ (4) รูปแบบ
ฟงกชันของสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน (Dechow, Hutton, Kim, & Sloan, 2012, pp. 280-281; 
Höglund, 2012, pp. 2-3) การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 1 และ 2 เกิดจากตัวแปรอิสระท่ี
มีอิทธิพลตอตัวแปรตามถูกละท้ิงจากข้ันตอนการประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ (ใน
ข้ันตอนท่ี 2) เชน การละท้ิงตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงานจากแบบจําลอง แตกระแส
เงินสดจากการดําเนินงานมีความสัมพันธกับรายการคงคาง เพราะรายการคงคางมีบทบาทสําคัญสอง
อยางท่ีเก่ียวกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (1) ทําใหจังหวะเวลาในการรับรูรายไดและคาใชจาย
เปนไปตามหลักการจับคูตนทุนกับรายได (Matching Principle) เชน รายการคงคางพยายามท่ีจะลด
ความคลาดเคลื่อนของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน โดยการจับคูตนทุนสินคาท่ีขายกับรายไดจาก
การขาย บทบาทดังกลาวนี้สรางความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามระหวางรายการคงคางและกระแส
เงินสด และ (2) แสดงความไมสมมาตรของการรับรูกําไรและขาดทุนทันเวลา Ball and Shivakumar 
(2006, p. 207) เสนอวา หลกัความระมัดระวังนําไปสูความสัมพันธไมสมมาตรระหวางรายการคงคาง
กับกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน เชน การเรงรับรูขาดทุนตามหลักความทันเวลา (Timely Basis) 
และการชะลอรับรูกําไรจนกวาจะไดรับเงินสด ความไมสมมาตรของการรับรูกําไรและขาดทุนทันเวลา 
จะทําใหมูลคาของสินทรัพยต่ํากวามูลคาท่ีแทจริง สงผลใหรายการคงคางลดลง แตกระแสเงินสดกลบั
ไมไดรับผลกระทบใดๆ บทบาทดังกลาวจะสรางความสัมพันธไมเปนเชิงเสนระหวางรายการคงคางกับ
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 3 เกิดจากตัวแปรอิสระท่ีไม
มีอิทธิพลตอตัวแปรตามไดถูกรวมเขาไปในข้ันตอนการประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
เชน การรวมตัวแปรอิสระการเปลี่ยนแปลงรายไดตามแนวทางการตรวจสอบของแบบจําลอง Jones 
มีขอสมมติวา รายไดท้ังหมดไมไดอยูภายใตการจัดการกําไรของฝายบริหาร แตในทางกลับกันแนวทาง 
การตรวจสอบของแบบจําลอง Modified Jones ก็มีขอสมมติวา ฝายบริหารจัดการกําไรผานรายไดท่ี
เกิดข้ึนจากการขายเชื่อ เพราะฉะนั้น ตามนัยของแบบจําลอง Modified Jones การรวมตัวแปรอิสระ
การเปลี่ยนแปลงรายไดในแบบจําลอง จะทําใหรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารในสวนของ
การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อถูกละท้ิงออกจากแบบจําลองอยางไมไดตั้งใจ และการกําหนด
แบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 4 เกิดจากตัวแปรตามรายการคงคางรวมมีความสัมพันธไมเปนเชิงเสนกับ
ตัวแปรอิสระท่ีวัดผลการดําเนินงาน เชน การเปลี่ยนแปลงรายไดและกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  
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 การกําหนดแบบจําลองผิดพลาด ทําใหรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารท่ีไดจาก
การประมาณคาในข้ันตอนท่ี 3 มีความคลาดเคลื่อน กลาวคือ ตามกรอบแนวคิดของ Dechow et al. 
(2012, pp. 278-281) เม่ือนําตัวแปรตามรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารท่ีประมาณคาได
จากแบบจําลองมาวิเคราะหการถดถอยกับตัวแปรหุน PART ซ่ึงจําแนกกลุมตัวอยางออกเปนสองกลุม 
กําหนดเปนหนึ่ง ในกลุมตัวอยางท่ีผูวิจัยนําเสนอมีการจัดการกําไร และศูนยในกลุมตัวอยางท่ีนําเสนอ
ไมมีการจัดการกําไร หากตัวแปรตามรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารมีความคลาดเคลื่อนท่ี
เกิดจากการกําหนดแบบจําลองผิดพลาดจะทําใหคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (คา b) จากการวิเคราะห
การถดถอยเปนตัวประมาณคาเชิงเสนท่ีมีความเอนเอียงและสถิติทดสอบ t ไมมีความสามารถควบคุม
ความนาจะเปนของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 และ 2 (การกําหนดแบบจําลองผิดพลาด
กรณีท่ี 1 และ 4 ทําใหเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 สวนกรณีท่ีเหลือจะเกิดความคลาดเคลื่อน
ประเภทท่ี 2 หรืออํานาจการทดสอบลดลง) 
 การปรับปรุงประสิทธิภาพของแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรเปนสิ่งท่ีมีความสําคัญ
ท้ังทางปฏิบัติและทางวิชาการ แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรท่ีประมาณคารายการคงคางโดย
ดุลพินิจของฝายบริหารไดอยางถูกตอง จะชวยลดความเสี่ยงในการตัดสินใจลงทุน เพ่ิมความสามารถ
ในการตรวจติดตามใหกับหนวยงานท่ีเก่ียวของ และลดขอจํากัดของการใชแบบจําลองสําหรับงานวิจัย
ในอนาคต ดังนั้น การวิจัยนี้ตองการพัฒนาแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรใหมีประสิทธิภาพท่ีดี
ข้ึน (พิจารณาจากความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 และ 2 นอยกวาแบบจําลองท่ีใช
ในปจจุบัน) การพัฒนาแบบจําลองจะเนนท่ีการแกปญหาตามสาเหตุ การกําหนดแบบจําลองผิดพลาด
กรณีท่ี 1 และ 2 มีแนวทางการพัฒนาแบบจาํลองเปนสองสวน (1) กําหนดใหตัวแปรอิสระท้ังหมดอยู
บนพ้ืนฐานของแบบจําลอง Synthesis เนื่องจากเปนแบบจําลองท่ีมีการรวมตัวแปรอิสระท่ีสําคัญจาก
แบบจําลอง Jones และแบบจําลอง Performance-Matching อีกท้ังไดเพ่ิมตัวแปรอิสระพ้ืนฐานทาง
ธุรกิจท่ีมาจากลักษณะเฉพาะของบริษัท และ (2) จะขยายแบบจําลอง Synthesis โดยการเพ่ิมตัวแปร
อิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน สืบเนื่องมาจากแบบจําลอง Synthesis ไมไดรวมตัวแปรอิสระ
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานในอดีต ปจจุบัน และอนาคต ซ่ึงผูวิจัยระบุวาการรวมตัวแปรดังกลาว
ทําใหระดับนัยสําคัญของตัวแปรอ่ืนลดลง เพ่ือรักษาระดับนัยสําคัญของตัวแปรอ่ืนเอาไว จึงไมสามารถ
รวมตัวแปรดังกลาวได กระแสเงินสดจากการดําเนินงานเปนตัวแปรอิสระท่ีมีความสัมพันธกับรายการ
คงคางและมีความสามารถควบคุมผลการดําเนินงานของบริษัท การตัดตัวแปรออกจากแบบจําลองจะ
ทําใหแยกรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปนรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร (ในกรณี
บริษัทมีผลการดําเนินงานทางการเงินสูงหรือต่ําเกินไป) แตในอีกแงหนึ่ง การรวมตัวแปรกระแสเงินสด
จากการดําเนินงานในอดีต ปจจุบัน และอนาคตจะทําใหระดับนัยสําคัญของตัวแปรอ่ืนลดลง ซ่ึงอาจมี
สาเหตุมาจาก (1) รายการคงคางและกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความสัมพันธท่ีไมเปนเชิงเสน
ตอกัน (2) กระแสเงินสดจากการดําเนินงานในอนาคตเปนขอมูลท่ีไมทราบคา และ (3) กระแสเงินสด
จากการดําเนินงานในอดีต ปจจุบัน และอนาคตมีความสัมพันธกันเองสูง เพ่ือหลีกเลี่ยงปญหาดังกลาว 
การวิจัยนี้ไดขยายแบบจําลอง Synthesis ตามแนวทางการศึกษาของ Rees, Gill, and Gore (1996, 
pp. 157-169) โดยจะเพ่ิมเฉพาะตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในปจจุบัน 
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 การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 3 มีแนวทางในการพัฒนาแบบจําลองโดยปรับปรุง
ตัวแปรอิสระการเปลี่ยนแปลงรายไดตามแนวทางในการตรวจสอบของแบบจําลอง Modified Jones 
และการกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 4 มีแนวทางการพัฒนาแบบจําลองโดยปรับเปลี่ยนวิธีการ
จากวิธีการถดถอยเชิงเสนแบบเดิม (ซ่ึงฝาฝนขอตกลงเบื้องตน) เปนวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน
ท่ีมีขอไดเปรียบเหนือกวาหลายอยาง เชน มีความสามารถในการแกปญหาความสัมพันธไมเปนเชิงเสน 
ไมมีขอตกลงเบื้องตนท่ีเก่ียวกับตัวแปรสุมคลาดเคลื่อน มีความแกรงตอขอมูลสูญหาย คาผิดปกติ และ
ขอมูลรบกวน มีความสามารถวางนัยท่ัวไปสูง (Generalization) และสามารถหลีกเลี่ยงปญหาการเขา
กันกับชุดขอมูลฝกสอนมากเกินไป (Overfitting) (Tay, & Cao, 2001, p. 316; Kim, 2003, p. 310;  
Wu, Chen, & Cheng, 2010, p. 49) กลาวโดยสรุปการพัฒนาแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไร
ตามการวิจัยนี้เปนไปตามแนวคิด หลักการ ทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเก่ียวของ ซ่ึงแบบจําลองท่ีพัฒนาข้ึน
ตอไปจะเรียกวา แบบจําลองการสังเคราะหปรับใหมและซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน (แบบจําลอง 
Modified Synthesis and SVR) 
 

คําถามการวิจัย 
 แบบจําลอง Modified Synthesis and SVR มีประสิทธิภาพและความแมนยํา 
(Accuracy) ในการตรวจสอบการจัดการกําไรกรณีท่ีขอมูลไมเปนเชิงเสนมากกวาแบบจําลอง Linear 
Regression และแบบจําลอง Neural Networks หรือไม 
 

วัตถุประสงคของการวิจัย 
 1. เพ่ือพัฒนาแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR สําหรับตรวจสอบการจัดการ
กําไรในกรณีท่ีขอมูลไมเปนเชิงเสน 
 2. เพ่ือประเมินประสิทธิภาพของแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR 
เปรียบเทียบกับแบบจําลอง Linear Regression (แบบจําลอง Jones แบบจําลอง Modified Jones 
แบบจําลอง Cash flow Jones และแบบจําลอง Synthesis) และแบบจําลอง Neural Networks ใน
กลุมตัวอยางบริษัทท่ีมีพฤติกรรมการจัดการกําไรแตกตางกัน ไดแก บริษัทท่ีเลือกโดยการสุม บริษัทท่ี
มีผลการดําเนินงานทางการเงินสูงหรือต่ําเกินปกติ และบริษัทท่ีถูกจําลองสถานการณการจัดการกําไร
สองสถานการณ คือ การจัดการคาใชจายและการจัดการรายได ประสิทธิภาพของแบบจําลอง
พิจารณาจากความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 และ 2 
 3. เพ่ือตรวจสอบความแมนยําของแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR กับขอมูล
ของบริษัทท่ีถูกคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยการกลาวโทษวามีกําไรสูงเกินจริง 
ความแมนยําของแบบจําลองพิจารณาจากคาความคลาดเคลื่อนกําลังสองเฉลี่ย (MSE) นอยกวาเกณฑ
ท่ีกําหนดไว 
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สมมติฐานของการวิจัย  
 1. แบบจําลอง Modified Synthesis and SVR มีความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อน
ประเภทท่ี 1 ในการตรวจสอบการจัดการกําไรกรณีท่ีขอมูลไมเปนเชิงเสนนอยกวาแบบจําลอง Linear 
Regression และแบบจําลอง Neural Networks 
 2. แบบจําลอง Modified Synthesis and SVR มีความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อน
ประเภทท่ี 2 ในการตรวจสอบการจัดการกําไรกรณีท่ีขอมูลไมเปนเชิงเสนนอยกวาแบบจําลอง Linear 
Regression และแบบจําลอง Neural Networks 
 3. แบบจําลอง Modified Synthesis and SVR มีคาความคลาดเคลื่อนกําลังสองเฉลี่ย
นอยกวา 0.100 

 
กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 ผลงานวิจัยในอดีต เชน Dechow, Sloan, and Sweeney (1995, pp. 196-197) และ 
Höglund (2012, pp. 2-3) พบวา แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรท่ีใชกันในปจจุบันกําหนด
ข้ึนผิดพลาดในสี่กรณี (1) รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเหลืออยูในรายการคงคางโดยดุลพินิจ
ของฝายบริหารอยางไมไดตั้งใจ (2) รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจท่ีเหลืออยูในรายการคงคาง
โดยดุลพินิจของฝายบริหารอยางไมไดตั้งใจไมมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอ่ืน (3) รายการคงคาง
โดยดุลพินิจของฝายบริหารถูกละท้ิงจากแบบจําลองอยางไมไดตั้งใจ และ (4) รูปแบบฟงกชันของ
สมการถดถอยไมเปนเชิงเสน 
 การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 1 และ 2 มีสาเหตุมาจากตัวแปรอิสระท่ีมีอิทธิพล
ตอตัวแปรตามถูกละท้ิงออกไปจากแบบจําลอง ไดแก ตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
การตัดตัวแปรดังกลาวออก จะทําใหแบบจําลองแยกรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปนรายการ
คงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร ดวยเหตุนี้ แนวทางการพัฒนาแบบจําลอง Modified Synthesis 
and SVR จะแยกเปนสองสวน คือ 
 สวนท่ี 1 การกําหนดใหตัวแปรท้ังหมดอยูบนพ้ืนฐานของแบบจําลอง Synthesis เนื่องจาก
มีการรวมตัวแปรอิสระท่ีสําคัญจากท้ังแบบจําลอง Jones และแบบจําลอง Performance-Matching 
อีกท้ังยังมีการเพ่ิมตัวแปรพ้ืนฐานทางธุรกิจท่ีมาจากลักษณะเฉพาะของบริษัท ดังสมการท่ี 1  
 
NDAit = a + b11/Ait-1+ b2[∆REVit/Ait-1] + b3[PPEit/Ait-1] + b4ROAit-1+  
 Intercept Jones Model Performance-

Matching Model 

 b5[(NCWCit-1- NCWCit�������)/Ait-1] + b6[(NCWCit-1× ∆REVit)/Ait-1] + b7depit-1+  

 Abnormal Noncash Working 
Capital 

Working Capital Intensity Depreciation Rate 

 b8[(depit-1× PPEit)/Ait-1]   
 Historical Depreciation  

for Non-Current Assets 
(1) 
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 เม่ือ NDA  = รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
   ∆REV  = การเปลี่ยนแปลงรายได 
   PPE   = ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ 
   ROA   = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 
   NCWC  = เงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสด 

   NCWC������  = เงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสดปกติ (Normal Non-Cash Working 
           Capital) ประมาณคาจากคาเฉลี่ยในอดีตสามปของ NCWC 
   dep   = อัตราคาเสื่อมราคา 
   A    = สินทรัพยรวม 
   it    = ดัชนี (i หมายถึงบริษัท และ t หมายถึงป) 
 
 สวนท่ี 2 แบบจําลอง Synthesis ไมรวมตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน ซ่ึง
เปนตัวแปรอิสระท่ีมีความสัมพันธกับรายการคงคางรวมและมีความสามารถควบคุมผลการดําเนินงาน
ของบริษัท ดังนั้น แนวทางการพัฒนาแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR ขยายแบบจําลอง 
Synthesis โดยการเพ่ิมตัวแปรกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในปจจุบันตามแนวทางการศึกษาของ 
Rees et al. (1996, pp. 157-169) ดังสมการท่ี 2 
 
NDAit = a + b11/Ait-1 + b2[∆REVit/Ait-1] + b3[PPEit/Ait-1] + b4ROAit-1+  

 Intercept Jones Model Performance-
Matching Model 

 
 

 b5[(NCWCit-1- NCWCit�������)/Ait-1] + b6[(NCWCit-1× ∆REVit)/Ait-1] + b7depit-1+  

 Abnormal Noncash Working 
Capital 

Working Capital Intensity Depreciation Rate 

 b8[(depit-1× PPEit)/Ait-1] + b9CFit/Ait-1   

 Historical Depreciation 
for Non-Current Assets 

Present Cash Flows from 
Operations 

 
(2) 

 
 เม่ือ CF  = กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
 
 การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 3 รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารไดถูก
ละท้ิงจากแบบจําลองอยางไมไดตั้งใจ เกิดข้ึนมาจากตัวแปรอิสระท่ีไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตามถูกใสใน
แบบจําลอง เชน การรวมตัวแปรอิสระการเปลี่ยนแปลงรายไดในแบบจําลอง เพ่ือประมาณคารายการ
คงคางจากการดําเนินธุรกิจ แตการเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่ออยูภายใตการจัดการกําไรของ
ฝายบริหาร เพราะฉะนั้น รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารท่ีเก่ียวกับการเปลี่ยนแปลงรายได
จากการขายเชื่อถูกละท้ิงจากแบบจําลองอยางไมไดตั้งใจ ดวยเหตุนี้ การพัฒนาแบบจําลอง Modified 
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Synthesis and SVR จะปรับปรุงแบบจําลอง Synthesis ซ่ึงรวมตัวแปรอิสระการเปลี่ยนแปลงรายได
ท้ังหมดเปนรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ (ตามแนวทางของแบบจําลอง Jones) โดยรวมตัวแปร
อิสระการเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเงินสด (ตามแนวทางของแบบจําลอง Modified Jones) ดัง
สมการท่ี 3 
 
NDAit = a + b11/Ait-1+ b2[(∆REVit- ∆RECit)/Ait-1

] + b3[PPEit/Ait-1] + b4ROAit-1+  

 Intercept Modified Jones Model Performance-
Matching Model 

 b5[(NCWCit-1- NCWCit�������)/Ait-1] + b6[(NCWCit-1 × ∆REVit)/Ait-1] + b7depit-1+  

 Abnormal Noncash Working 
Capital 

Working Capital Intensity Depreciation 
Rate 

 b8[(depit-1× PPEit)/Ait-1] + b9CFit/Ait-1   

 Historical Depreciation 
for Non-Current Assets 

Present Cash Flows from 
Operations 

 
(3) 

 
 เม่ือ ∆REC  = การเปลี่ยนแปลงลูกหนี้ 
 
 การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 4 รูปแบบฟงกชนัของสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน 
เกิดจากรายการคงคางมีความสัมพันธแบบไมเปนเชิงเสนกับผลการดําเนินงาน เชน กระแสเงินสดจาก
การดําเนินงานและรายได ทําใหฝาฝนขอตกลงเบื้องตนของวิธีการถดถอยเชิงเสนแบบเดิม ดวยเหตุนี้ 
แนวทางการพัฒนาแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR แกปญหาดวยการใชวิธีการซัพพอรต
เวกเตอรรีเกรสชัน ซ่ึงสามารถแกปญหาความสัมพันธไมเปนเชิงเสนและไมมีขอตกลงเบื้องตนเก่ียวกับ
ตัวแปรสุมคลาดเคลื่อน ดังนั้น การพัฒนาแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR เนนการแกไข
ปญหาตามสาเหตุ ทําใหแบบจําลองสามารถนําไปใชในการตรวจสอบการจัดการกําไรได กรอบแนวคิด
การวิจัยสําหรับการพัฒนาแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR แสดงตามภาพท่ี 1-1 (ก) 
 การประเมินประสิทธิภาพของแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR เปรียบเทียบ
กับแบบจําลอง Linear Regression และแบบจําลอง Neural Networks โดยพิจารณาท่ีความถ่ีของ
การเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 และ 2 การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 1 และ 4 ทํา
ใหเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 เพราะคา b จากการวิเคราะหการถดถอยระหวางตัวแปรตาม
รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารกับตัวแปรอิสระ (ตัวแปรหุน PART) มีความเอนเอียง เพ่ิม
โอกาสปฏิเสธสมมติฐานหลักเม่ือเปนจริง สงผลใหความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 
เพ่ิมข้ึน การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 2 ทําใหเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 2 เนื่องจาก
สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตัวประมาณคาเพ่ิมข้ึน ลดโอกาสปฏิเสธสมมติฐานหลักเม่ือเปนเท็จ สงผล
ใหความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 2 เพ่ิมข้ึน การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดกรณีท่ี 
3 ทําใหเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 2 เนื่องจากคา b เอนเอียงเขาสูศูนย ซ่ึงจะลดโอกาสปฏิเสธ
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สมมติฐานหลักเม่ือเปนเท็จ สงผลใหความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 2 เพ่ิมข้ึน ดังนั้น 
การกําหนดแบบจําลองถูกตอง จะสามารถแยกรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารจากรายการ
คงคางจากการดําเนินธุรกิจไดถูกตอง ทําใหความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อนท้ังประเภทท่ี 1 และ 
2 นอยกวาแบบจําลองท่ีกําหนดผิดพลาด กรอบแนวคิดในการวิจัยสําหรับการประเมินประสิทธิภาพ
ของแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR แสดงตามภาพท่ี 1-1 (ข) 
 การตรวจสอบความแมนยําของแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR กับขอมูล
บริษัทท่ีคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยกลาวโทษวามีกําไรสูงเกินจริง เพ่ือชวย
เสริมความตรงภายนอก (External Validity) ในการสรุปผลการวิจัย การตรวจสอบจะเปรียบเทียบ
คาท่ีไดจากแบบจําลอง (รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร) กับคาจริงท่ีบริษัทถูกกลาวโทษ 
หากแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR มีคาความคลาดเคลื่อนกําลังสองเฉลี่ย (คา MSE) 
นอยกวา 0.100 (สอดคลองกับ Wei & Du, 2009, p. 348; Zhan, Zhang, & Hossain, 2014, p. 
1459 กําหนดใหความแมนยําพิจารณาจากคา MSE<0.1) แสดงถึงแบบจําลองสามารถประมาณคา 
(รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร) ไดใกลเคียงกับคาจริงมากท่ีสุด หรือกลาวอีกนัยหนึ่งคือ 
แบบจําลองมีความแมนยําในการตรวจสอบการจัดการกําไร ดังนั้น กรอบแนวคิดในการวิจัยสําหรับ
การตรวจสอบความแมนยําของแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR แสดงตามภาพท่ี 1-1 
(ค) 
 

 

- ปรับปรุงแบบจําลอง Synthesis โดยกําหนดให
ตัวแปรอิสระการเปล่ียนแปลงรายไดเปนไปตาม
แบบจําลอง Modified Jones 

การกําหนดแบบจําลองผิดพลาด 
 

- ตัวแปรอิสระอยูบนพื้นฐานของแบบจาํลอง 
Synthesis  
- ขยายแบบจาํลอง Synthesis โดยการเพิ่มตัวแปร
อิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในปจจุบัน 
 

การพัฒนาแบบจําลอง  
 

ผลลัพธ 

แบบจําลอง M
odified Synthesis and SVR สามารถตรวจสอบ 

การจัดการกําไรได 

- รายการคงคางจากการดําเนินธุรกจิเหลืออยูใน
รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารอยาง
ไมไดต้ังใจ 
- รายการคงคางจากการดําเนินธุรกจิเหลืออยูใน
รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารอยาง
ไมไดต้ังใจ ไมมีความสัมพันธกบัตัวแปรอิสระอื่น                                                                                                               

- รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารถูกละ
ทิ้งอยางไมไดต้ังใจ 
 

- รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน 
 

- ใชวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน แกปญหา
ความสัมพันธไมเปนเชิงเสนระหวางรายการคงคาง
กับผลการดําเนินงาน 
 

(ก) 



9 
 

 
 

 
 
ภาพท่ี 1-1  กรอบแนวคิดในการวิจัย (ก) การพัฒนาแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR  
   (ข) การประเมินประสิทธิภาพของแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR  
   (ค) การตรวจสอบความแมนยําของแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR 

 
ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
 แนวทางการพัฒนาแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR จะลดปญหาการกําหนด
แบบจําลองผิดพลาด โดยการเพ่ิมตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในปจจุบันท่ีถูกละท้ิง
จากแบบจําลอง ปรับปรุงตัวแปรอิสระการเปลี่ยนแปลงรายไดตามแนวคิดของแบบจําลอง Modified 
Jones และใชวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันแกปญหาความสัมพันธไมเปนเชิงเสนของตัวแปร ใน
ขณะเดียวกันก็ไดประเมินประสิทธิภาพของแบบจําลองกับกลุมตัวอยางท่ีมีพฤติกรรมการจัดการกําไร
แตกตางกัน อีกท้ังยังไดตรวจสอบความแมนยําของแบบจําลองกับกลุมตัวอยางท่ีคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยกลาวโทษวามีกําไรสูงเกินจริง โดยคาดวาแบบจําลองท่ีพัฒนาข้ึนจะมี

การเปรียบเทียบ 

(ค) 

การตรวจสอบความแมนยํา 

ความแมนยาํระหวางรายการคงคาง
โดยดุลพินิจของฝายบริหารกับคาจริง

ที่ ก.ล.ต. กลาวโทษ 

แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไร 

 
 

บริษัทที่ ก.ล.ต. กลาวโทษวามกีําไรสูงเกินจริง คาความคลาดเคล่ือน
กําลังสองเฉล่ีย 

การเปรียบเทียบ 

ความถี่ของการเกิด 
ความคลาดเคล่ือน

ประเภทที่ 2 

(ข) 

ความคลาดเคล่ือนประเภทที่ 2 
อํานาจการทดสอบลดลง 

การประเมินประสิทธภิาพ 

ความคลาดเคล่ือนประเภทที่ 1 

- รายการคงคางจากการดําเนินธุรกจิเหลืออยู
ในรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร
อยางไมไดต้ังใจ ไมมีความสัมพันธกับตัวแปร
อิสระอื่น  
- รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารถูก
ละทิ้งอยางไมไดต้ังใจ 
 

การกําหนดแบบจําลองผิดพลาด 
 

- รายการคงคางจากการดําเนินธรุกจิเหลืออยู
ในรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร
อยางไมไดต้ังใจ 
- รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน 
 

ความถี่ของการเกิด 
ความคลาดเคล่ือน

ประเภทที่ 1 
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ประสิทธิภาพและความแมนยําในการตรวจสอบการจัดการกําไรในกรณีท่ีขอมูลไมเปนเชิงเสนมากกวา
แบบจําลองท่ีใชในปจจุบัน จากลักษณะเดนของการวิจัย ทําใหผลการวิจัยเปนประโยชนดังนี้ 
 1. ประโยชนในทางปฏิบัติแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR ชวยลดความเสี่ยง
ในการตัดสินใจลงทุนและเพ่ิมความสามารถในการตรวจติดตามใหกับหนวยงานท่ีเก่ียวของ 
 2. ประโยชนในทางวิชาการแบบจําลอง Modified Synthesis and SVR ชวยลดขอจํากัด
ของงานวิจัยในอนาคต เนื่องจากนํามาใชในการตรวจสอบการจัดการกําไรกับขอมูลท่ีไมเปนเชิงเสนได
อีกท้ังแนวคิดและวิธีการพัฒนาแบบจําลอง สามารถเปนตนแบบในการพัฒนาแบบจําลองของงานวิจัย
ดานอ่ืน ๆ ได 
 

ขอบเขตของการวิจัย 
 การวิจัยนี้ครอบคลุมบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงมีงบการเงิน
ประจาํป (ป 2540-2556) โดยแตละบริษัทตองมีขอมูลสําหรับการประมาณคาสัมประสิทธิ์การถดถอย
ของรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจอยางนอย 10 ป ไมรวมบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจการเงิน
และบริษัทจดทะเบียนท่ีอยูระหวางฟนฟูการดําเนินงาน (กลุมธุรกิจการเงินไดแก ธนาคาร เงินทุนและ
หลักทรัพย ประกันภัยและประกันชีวิต) เพราะวาสินทรัพยหมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนท่ีใชคํานวณ
รายการคงคางรวมไมสามารถใชไดกับกลุมอุตสาหกรรมนี้ สําหรับบริษัทจดทะเบียนท่ีอยูระหวางฟนฟู
การดําเนินงานมีขอมูลไมครบถวน เนื่องจากไดรับยกเวนไมตองมีการจัดประชุมผูถือหุน กลาวโดยสรุป 
มีบริษัทจดทะเบียนท่ีผานเกณฑการคัดเลือกจํานวน 236 บริษัท อยูในเจ็ดกลุมอุตสาหกรรม ประเภท
ของขอมูลเปนแบบขอมูลผสม (Panel Data) คือ ขอมูลจะมีลักษณะท้ังอนุกรมเวลาและภาคตัดขวาง 
กลาวคือ ขอมูลบริษัทจดทะเบียนจํานวน 236 บริษัทอยูในเจ็ดกลุมอุตสาหกรรม (ขอมูลภาคตัดขวาง) 
โดยแตละบริษัทมีขอมูลเรียงตามเวลาตั้งแตป 2540-2556 (ขอมูลอนุกรมเวลา) ประโยชนท่ีสําคัญของ
ขอมูลผสม คือ การใชหลายบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมเดียวกันจะทําใหสามารถควบคุมผลกระทบของ
แตละบริษัทท่ีไมสามารถสังเกตได ซ่ึงผลกระทบดังกลาวอาจทําใหเกิดความเอนเอียงในการประมาณ
คา อีกท้ัง ขอมูลแบบผสมใหขนาดขอมูลใหญข้ึน องศาความอิสระเพ่ิมข้ึน และลดความสัมพันธกันเอง
ระหวางตัวแปรอิสระ ดวยเหตุนี้ งานวิจัยหลายเรื่องสรุปตรงกันวา ขอมูลแบบผสมใหประโยชนสําหรับ
การวิเคราะหมากกวาขอมูลแบบภาคตัดขวางและอนุกรมเวลา (Hsiao, 2003, p. 3) 
 แตขอจํากัดในดานขอมูล ทําใหการตรวจสอบความแมนยําของแบบจําลองกับขอมูลบริษัท
ท่ีคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยกลาวโทษวามีกําไรสูงเกินจริง ตามวัตถุประสงค
ของการวิจัยขอท่ี 3 มีขอมูลท่ีใชประมาณคาสัมประสิทธิ์การถดถอยของรายการคงคางจากการดําเนิน
ธุรกิจไมถึง 10 ป (อยางนอยท่ีสุด 6 ป) และมีบริษัทผานเกณฑการคัดเลือกจํานวน 3 บริษัท ขอจํากัด
ดังกลาวจะไมมีผลกระทบตอการประมาณคาสัมประสิทธิ์การถดถอยอยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากการใช
ขอมูลแบบผสมจะชวยใหขอมูลมีขนาดใหญข้ึน  
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ขอจํากัดของการวิจัย 
 การตรวจสอบความแมนยําของแบบจําลองกับบริษัทท่ีคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพยกลาวโทษวามีกําไรสูงเกินจริง สามารถทําไดเพียง 3 บริษัทเทานั้น กลาวคือ บริษัทท่ี
ถูกกลาวโทษในกรณีการจัดการรายได (มีการเปดเผยจํานวนเงินอยางชัดเจน) มีท้ังหมด 7 บริษัท แต
ใน 4 บริษัทไมผานเกณฑการคัดเลือก เพราะมีจํานวนงบการเงินประจําปไมเพียงพอตอการประมาณ
คาสัมประสิทธิ์การถดถอย นอกจากนี้ แตละบริษัทยังถูกกลาวโทษในปท่ีแตกตางกัน ทําใหบางบริษัท
มีขอมูลในการประมาณคาสัมประสิทธิ์การถดถอยของรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจไมถึง 10 ป 
 

นิยามศัพทเฉพาะ 
 การจัดการกําไร (Earnings Management) หมายถึง การใชดุลพินิจของฝายบริหารใน
การรายงานทางการเงินและในการจัดโครงสรางรายการทางธุรกิจ เพ่ือปรับเปลี่ยนรายงานทางการเงิน
ใหผูมีสวนไดเสียเขาใจผิดเก่ียวกับผลการดําเนินงานเชิงเศรษฐกิจของบริษัทหรือเพ่ือจะควบคุมผลตาม
พันธสัญญาท่ีข้ึนอยูกับตัวเลขบัญชี 
 รายการคงคาง (Accruals) หมายถึง สวนประกอบของกําไร ซ่ึงเกิดข้ึนจากจังหวะเวลาใน
การรับรูกระแสเงินสดแตกตางจากจังหวะเวลาในการรับรูกําไรทางการบัญชีของรายการคา 
 รายการคงคางจากการดําเนนิธุรกิจ (Non-Discretionary Accruals) หมายถึง 
รายการคงคางท่ีเกิดข้ึนจากการทําธุรกรรมในงวดปจจุบันตามปกติของบริษัท เพ่ือใหเปนไปตามระดับ
ของผลการดําเนินงาน, กลยุทธทางธุรกิจ, การประชุมอุตสาหกรรม, สถานการณตาง ๆ ของปจจัยทาง
เศรษฐกิจมหภาค และปจจัยทางเศรษฐกิจอ่ืน ๆ 
 รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร (Discretionary Accruals) หมายถึง 
รายการคงคางท่ีเกิดข้ึนจากการทําธุรกรรมหรือการเลือกวิธีปฏิบัติทางการบัญชีเพ่ือจะการจัดการกําไร 
 แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไร (Earnings Management Detection 
Models) หมายถึง แบบจําลองท่ีใชในการประมาณคารายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร 
 ประสิทธิภาพในการตรวจสอบการจัดการกําไร (Efficiency in Detecting Earnings 
Management) หมายถึง แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรมีความสามารถในการประมาณคา
รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารไดถูกตอง ทําใหสถิติทดสอบมีความสามารถในการควบคุม
ความนาจะเปนของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 และ 2  
 ความถี่ของการเกิดความคลาดเคล่ือนประเภทท่ี 1 (Type II Error Rate) หมายถึง 
จํานวนครั้งในการปฏิเสธสมมติฐานหลัก เม่ือสมมติฐานหลักเปนจริง 
 ความถี่ของการเกิดความคลาดเคล่ือนประเภทท่ี 2 (Type II Error Rate) หมายถึง 
จํานวนครั้งในการยอมรับสมมติฐานหลัก เม่ือสมมติฐานหลักเปนเท็จ  
 วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน (Support Vector Regression) หมายถึง วิธีการ
ประมาณคาฟงกชันท่ีอยูบนพ้ืนฐานของทฤษฎีการเรียนรูทางสถิติ โดยมีแนวคิดพ้ืนฐาน คือ ตองการ
หาสมการท่ีทําใหคาความผิดพลาดต่ําท่ีสุด ดวยการใชหลักการลดความเสี่ยงเชิงโครงสรางใหต่ําท่ีสุด 
ทําใหมีความแกรงมากและมีความสามารถในการวางนัยท่ัวไปจากขอมูลท่ีมีอยูไปยังขอมูลท่ีไมเคยพบ
เห็นมากอนไดดี ในขณะท่ียังคงความสามารถในการตรวจสอบความสัมพันธท่ีซับซอนได 


