
 

บทท่ี 2 
เอกสารและงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

 
 การวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพ่ือ 1. พัฒนาแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรสําหรับขอมูล
ท่ีไมเปนเชิงเสน โดยการปรับแกแบบจําลองการสังเคราะห 2. ประเมินประสิทธิภาพของแบบจําลองท่ี
พัฒนาข้ึนเปรียบเทียบกับแบบจําลองการถดถอยเชิงเสนและแบบจําลองโครงขายประสาทเทียม และ
3. ตรวจสอบความแมนยําของแบบจําลองท่ีพัฒนาข้ึนกับขอมูลบริษัทท่ีถูก ก.ล.ต. กลาวโทษวามีกําไร
สูงเกินจริง สาระสําคัญในบทนี้จะนําเสนอแยกเปนสองตอน ตอนแรกนําเสนอเก่ียวกับการจัดการกําไร 
และตอนท่ีสองนําเสนอเก่ียวกับวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน รายละเอียดของท้ังสองตอนมีดังนี้ 
  

ตอนที่ 1 การจัดการกําไร 
 การจัดการกําไรเปนหัวของานวิจัยท่ีสําคัญในวรรณกรรมทางการบัญชี โดยเฉพาะภายหลัง
การเกิดกรณีของ Enron, Corp., WorldCom, Inc. และ Tyco International, Ltd. ทําใหตลาดเงิน  
ตลาดทุน และเศรษฐกิจโลกไดรับผลกระทบอยางรนุแรง จนนักลงทุนขาดความเชื่อม่ันในความถูกตอง
ของงบการเงินและการเปดเผยขอมูลของบริษัท ตลอดจนการปฏิบัติหนาท่ีของผูสอบบัญชีรับอนุญาต  
นําไปสูการออกกฎหมายเก่ียวกับความโปรงใสทางดานการบัญชี (Sarbanes-Oxley Act) ในประเทศ
สหรัฐอเมริกา เพราะฉะนั้น สาระสําคัญในตอนแรกจะเริ่มตนจากความหมายของการจัดการกําไร ซ่ึง
มีอยูดวยกันหลากหลายความหมาย ตั้งแตการจัดการกําไร หมายถึง การบิดเบือนขอมูลทางการเงินท่ี
เปนอันตรายตอผูมีสวนไดเสีย จนถึงการจัดการกําไร หมายถึง การสงสัญญาณใหผูมีสวนไดเสียทราบ
เก่ียวกับสถานการณทางการเงินในอนาคตของบริษัท ดังรายละเอียดตอไปนี้ 
 ความหมายของการจัดการกําไร 
 การจัดการกําไรหรือการตกแตงกําไรเกิดข้ึนจากความไมสมดุลของลักษณะเชิงคุณภาพของ
งบการเงินระหวางความเก่ียวของกับการตัดสินใจ (Relevance) และความเชื่อถือได (Reliability) ซ่ึง
หลักความเก่ียวของกับการตัดสินใจตองการนําเสนอขอมูลท่ีจะชวยใหผูใชรายงานทางการเงินสามารถ
ประเมินเหตุการณในอดีต ปจจุบัน และอนาคตของบริษัทได เชน การบันทึกบัญชีประมาณการหนี้สิน
ผลประโยชนของพนักงานภายหลังการเลิกจางหรือเกษียณอายุ คํานวณโดยฝายบริหารของบริษัทจาก
มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดท่ีคาดวาจะเกิดข้ึนในอนาคต สวนหลักความเชื่อถือไดตองการนําเสนอ
ขอมูลซ่ึงปราศจากความผิดพลาดอยางมีสาระสําคัญและความลําเอียง เชน กระแสเงินสดท่ีเกิดข้ึนจริง
ในปจจุบัน คุณสมบัติท้ังสองดานมีลักษณะเฉพาะท่ีเกิดข้ึนไมพรอมกัน หากเนนหลักความเก่ียวของกับ
การตัดสินใจ การนําเสนอขอมูลจะตองใชดุลพินิจของฝายบริหาร ทําใหงบการเงินสูญเสียความเชื่อถือ
ได ในทางกลับกันหากเนนหลักความเชื่อถือได ตองการนําเสนอขอมูลท่ีมีความถูกตอง แตการรายงาน
ขอมูลลาชา ทําใหสูญเสียความเก่ียวของกับการตัดสินใจ ดังนั้น ความสมดุลระหวางความเก่ียวของกับ
การตัดสินใจและความเชื่อถือได หลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไปอนุญาตใหฝายบริหารสามารถใชดุลพินิจ
เยี่ยงผูประกอบวิชาชีพบางอยางในการเลือกวิธีการรายงาน วิธีการประมาณคา และการเปดเผยขอมูล
ใหเหมาะสมตามเหตุการณทางเศรษฐกิจ แตฝายบริหารกลับใชดุลพินิจในทางไมถูกตอง ทําใหรายงาน
ทางการเงินสูญเสียความเชื่อถือได การฉวยโอกาสลักษณะดังกลาวเรียกวาการจัดการกําไร นอกจากนี้ 
ระดับการใชดุลพินิจของฝายบริหารในปจจุบันเพ่ิมมากข้ึน เนื่องจากมาตรฐานการรายงานทางการเงิน
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กาวเขาใกลการบัญชีตามมูลคายุติธรรมอยางเต็มรูปแบบ มูลคายุติธรรมจะทําใหรายงานทางการเงินมี
ความเก่ียวของกับการตัดสินใจ แตการประมาณคามูลคายุติธรรมจะตองอาศัยดุลพินิจของฝายบริหาร
อาจเปนสาเหตุใหความเชื่อถือไดลดลงและเปดโอกาสใหมีการจัดการกําไรเพ่ิมข้ึน 
 คําวา “การจัดการกําไร” ดูเหมือนจะไมมีความหมายใดความหมายหนึ่งท่ียอมรับกันในวง
กวาง อาจจะเปนเพราะวาการจัดการกําไรเปนแนวคิดท่ียากตอการใหความหมายและการประมาณคา 
(Vinciguerra & O’Reilly-Allen, 2004, p. 79) แนวคิดท่ัวไปของการจัดการกําไรเปนท่ีเขาใจตรงกัน
วา หมายถึง กระบวนการท่ีขอมูลทางการเงินไดถูกจัดกระทํา เพ่ือนําเสนอขอมูลฐานะทางการเงินและ
ผลการดําเนินงานของบริษัทในทางท่ีไมถูกตอง ความหมายท่ีนํามาอางอิงบอยครั้งท่ีสุดและอธิบายได
ดีท่ีสุด นาจะเปนความหมายของ Healy and Wahlen (1999) (Fong, 2006, p. 82) 
 “การจัดการกําไรเกิดข้ึนเม่ือฝายบริหารใชดุลพินิจในการรายงานทางการเงินและในการจัด
โครงสรางรายการทางธุรกิจ เพ่ือจะปรับเปลี่ยนรายงานทางการเงินใหผูมีสวนไดเสียเขาใจผิดเก่ียวกับ
ผลการดําเนินงานเชิงเศรษฐกิจของบริษัทหรือเพ่ือควบคุมผลตามพันธสัญญาท่ีข้ึนอยูกับตัวเลข
ทางการบัญชี” (Healy & Wahlen, 1999, p. 368) 
 ความหมายอ่ืน ๆ สามารถสรุปตาม Ronen and Yaari (2008, p. 26-27) ซ่ึงจัดประเภท
ความหมายของการจัดการกําไรแบงออกเปนสามกลุมประกอบดวย กลุมสีขาว กลุมสีเทา และกลุมสี
ดํา โดยกลุมสีขาว แสดงถึง การจัดการกําไรมีประโยชน ชวยเพ่ิมความโปรงใสแกรายงานทางการเงิน 
เชน มุมมองของขอมูลขาวสาร “ดุลพินิจของฝายบริหารเปนหนทางท่ีฝายบริหารจะใชเปดเผยขอมูล
ใหกับนักลงทุนไดทราบถึง ความคาดหวังสวนตัวเก่ียวกับกระแสเงินสดท่ีจะเกิดในอนาคตของบริษัท” 
(Beneish, 2001, p. 3) กลุมสีเทา แสดงถึง การจัดการกําไรปฏิบัติภายในขอบเขตของหลักการบัญชี
ท่ีรับรองท่ัวไป อาจเปนไดท้ังการฉวยโอกาส (เพ่ิมอรรถประโยชนสวนตัว) หรือการเพ่ิมประสิทธิภาพ
ทางเศรษฐกิจ (คุณภาพของรายงานทางการเงินดีข้ึนและนําไปสูการจัดสรรทรัพยากรตาง ๆ อยางมี
ประสิทธิภาพ) เชน “การจัดการกําไรเกิดข้ึนเม่ือฝายบริหารใชดุลพินิจผานตัวเลขทางการบัญชีท้ังท่ีมี
หรือไมมีขอจํากัด ดุลพินิจอาจจะทําใหเกิดมูลคาสูงสุดแกบริษัทหรืออาจเปนการฉวยโอกาส” (Watts 
& Zimmerman, 1990 cited in Fields, Lys, & Vincent, 2001, p. 260) และกลุมสีดํา แสดงถึง 
การจัดการกําไรเปนอันตรายตอผูมีสวนไดเสีย เนื่องจากฝายบริหารตองการบิดเบือนขอมูลในรายงาน
ทางการเงินและมีเจตนากระทําการทุจริต เชน “การแทรกแซงกระบวนการจัดทํารายงานทางการเงิน
ท่ีเสนอตอบุคคลภายนอก โดยตั้งใจทําใหเกิดผลประโยชนสวนตัว” (Schipper, 1989, p. 92) 
 

ตารางท่ี 2-1  สรุปความแตกตางของคํานิยามการจัดการกําไร (ดัดแปลงจาก Ronen & Yaari, 2008, 
     pp. 25-26) 
 

กลุมสีขาว  กลุมสีเทา  กลุมสีดํา 
การจัดการกําไร คือ การใช
ประโยชนจากความยืดหยุน
ของทางเลือกในวิธีปฏิบั ติ
ทางการบัญชี เพ่ือสงสัญญาณ
ขอมูลกระแสเงินสดในอนาคต 

 การจัดการกําไร คือ ทางเลือก
และวิธีปฏิบัติทางการบัญชีท่ี
เปนไปได ท้ังการฉวยโอกาส  
หรือการเพ่ิมประสิทธิภาพทาง
เศรษฐกิจ 

 การจัดการกําไร คือ การใช
เทคนิคบิดเบือนความเปน
จริง หรือลดความโปรงใส
ของรายงานทางการเงิน 
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 เทคนิคท่ีใชในการจัดการกําไรมีตั้งแตการจงใจบันทึกบัญชีตามหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไป  
ไปจนถึงการละเมิดหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไป การจงใจบันทึกบัญชีตามหลักการทําไดสองแบบ คือ 
การบันทึกบัญชีแบบระมัดระวัง (Conservative Accounting) เปนการชะลอการรับรูรายไดและเรง
การรับรูคาใชจายเพ่ือใหกําไรลดลง และการบันทึกบัญชีแบบกาวราว (Aggressive Accounting) เปน
การเรงการรับรูรายไดและชะลอการรับรูคาใชจายเพ่ือใหกําไรเพ่ิมข้ึน การละเมิดหลักการบัญชีถือเปน
การทุจริตในการบันทึกบัญชี (Fraudulent Accounting) มักจะทําโดยการสรางรายการเท็จเพ่ือปรับ
กําไรใหเปนไปในทิศทางท่ีฝายบริหารตองการ ความสัมพันธระหวางการจัดการกําไรกับหลักการบัญชี
ท่ีรับรองท่ัวไปและตัวอยางการจัดการกําไรแสดงตามภาพท่ี 2-1 
 

 
การทุจริตในการบันทึกบัญชี 

 

 

การละเมิด GAAP 

     เชน 
     - การบันทึกยอดขายท่ีเปนเท็จ 
     - การบันทึกสินคาคงเหลือท่ีเปนเท็จ 
     - การบันทึกยอดขายกอนท่ีจะไดรับ 
 

 
การบันทึกบัญชีแบบกาวราว 

 
 
 
 
 
 
 

การบันทึกบัญชีแบบระมัดระวัง 
 
 
 

      
     เชน 
     - การประมาณการหนี้สูญต่ํากวาความเปนจริง 
     - การลดคาใชจายวิจัยและพัฒนา 
 
 

ภายใน GAAP 

 
 

     เชน 
     - การชะลอยอดขาย 
     - การเพ่ิมคาใชจายวิจัยและพัฒนา 
 

 
ภาพท่ี 2-1 ความสัมพันธระหวางการจัดการกําไรกับหลักการบัญชีและตัวอยางของการจัดการกําไร   
  (Fong, 2006,  p. 84) 
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 แรงจูงใจในการจัดการกําไร 
 วัตถุประสงคและทิศทางของการจัดการกําไรมีความแตกตางกัน โดยข้ึนอยูกับแรงจูงใจซ่ึง
ฝายบริหารกําลังเผชิญ Healy and Wahlen (1999, p. 10) จัดประเภทแรงจูงใจในการจัดการกําไร
ท่ีมีการทดสอบกันในวรรณกรรมทางบัญชีเปนสามดาน ประกอบดวย (1) แรงจูงใจเก่ียวกับตลาดทุน 
(Capital Market Incentives) (2) แรงจูงใจเก่ียวกับสัญญา (Contractual Incentives) และสุดทาย 
(3) แรงจูงใจเก่ียวกับการกํากับดูแล (Regulatory Incentives) 
 1. แรงจูงใจเก่ียวกับตลาดทุน 
 นักลงทุนและนักวิเคราะหทางการเงินใชขอมูลบัญชีในการประเมินราคาหุนของบริษัท หาก
ขอมูลบัญชีแสดงวาหุนของบริษัทมีราคาตลาดสูงกวามูลคาท่ีแทจริงท่ีสามารถประเมินได บริษัทจะถูก
มองวามีความสามารถในการทํากําไรสูงและนักลงทุนเต็มใจท่ีจะรวมลงทุน ดังนั้น นักวชิาการบางสวน
ตั้งสมมติฐานวา ฝายบริหารจัดการกําไรเพ่ือกําหนดราคาหุนระยะสั้นของบริษัท (Fong, 2006, p. 85) 
นักวิจัยกําหนดแรงจูงใจเก่ียวกับตลาดทุนตามบริบทตอไปนี้ 
  1.1 การเสนอขายหุนใหมใหแกประชาชนท่ัวไปเปนครั้งแรก (Initial Public Offering) 
การออกหุนสามัญเพ่ิมทุน (Seasoned Equity Offering) และการซ้ือกิจการโดยการแลกหุน (Stock 
Financed Acquisition) งานวิจัยในบริบทนี้พบวา มีความพยายามจัดการกําไรใหสูงข้ึนผานรายการ
คงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารกอนเสนอขายหุนท้ังสามประเภท เชน Teoh, Welch, and Wong 
(1998 b, p. 1939) รายงานวา ภายใตสถานการณการเสนอขายหุนใหมใหแกประชาชนเปนครั้งแรก 
กําไรในชวงการเสนอขายหุนสูงข้ึนและกําไรภายหลังการเสนอขายหุนลดลง สาเหตุท่ีกําไรสูงข้ึนเพราะ
ฝายบริหารใชดุลพินิจผานนโยบายการคิดคาเสื่อมราคาและคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ ในทางตรงกันขาม
กําไรลดลงเปนผลมาจากการกลับรายการของรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร และยังพบวา
การจัดการกําไรในงวดปจจุบันสูงข้ึน ทําใหผลตอบแทนของหุนภายหลังจากการเสนอขายลดลงอยาง
มีนัยสําคัญ Loughran and Ritter (1997, p. 1829) Teoh, Welch, and Wong (1998 a, p. 63) 
Rangan (1998, p. 101) และ Cohen and Zarowin (2010, p. 2) รายงานวา ภายใตสถานการณ
การออกหุนสามัญเพ่ิมทุน กําไรของบริษัทในชวงท่ีมีการออกหุนเพ่ิมทุนสูงข้ึนและผลตอบแทนของหุน
ในระยะยาวลดลง Erickson and Wang (1999, p. 149-150) รายงานวา ภายใตสถานการณการซ้ือ
กิจการโดยการแลกเปลี่ยนหุน บริษัทท่ีประสงคจะเขาครอบครองกิจการอ่ืน (Acquiring Company) 
จัดการกําไรสูงข้ึนกอนการเสนอซ้ือกิจการ เพราะตองการเพ่ิมมูลคาตลาดของหุนใหสูงข้ึน ลดจํานวน
หุนท่ีใชสําหรับการแลกเปลี่ยน ลดสัดสวนในการถือหุนของบริษัทเปาหมาย (Target Company) 
และลดคาใชจายในการซ้ือกิจการ  
  1.2 การเขาซ้ือกิจการโดยฝายบริหาร (Management Buyout) สวนงานวิจัยในบริบท
นี้พบวามีความพยายามจัดการกําไรลดลงกอนเขาซ้ือกิจการโดยฝายบริหาร เนื่องจากตองการใหราคา
ท่ีซ้ือกิจการลดลง เชน Perry and Williams (1994, p. 157) และ Wu (1997, p. 373) รายงานวา
รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารลดลงกอนการประกาศซ้ือกิจการโดยฝายบริหาร  
  1.3 การนําเสนอกําไรตามการคาดการณของนักวิเคราะหทางการเงินและนักลงทุนบาง
ประเภท นักวิเคราะหทางการเงินใชขอมูลบัญชีในการพยากรณผลการดําเนินงานในอนาคตของบริษัท
สําหรับชวงเวลาสั้น ๆ หากผลการดําเนินงานไมเปนไปตามการคาดการณของนักวิเคราะหทางการเงิน
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จะทําใหราคาหุนของบริษัทลดลงอยางมีนัยสําคัญและอาจจะนําไปสูการลดคาตอบแทน (หรือการเลิก
จางฝายบริหาร) สําหรับงานวิจัยในบริบทนี้พบวา มีความพยายามจะจัดการกําไรใหเปนไปตามหรือสูง
กวาการคาดการณของนักวิเคราะหทางการเงิน อาทิเชน Bannister and Newman (1996, p. 259) 
และ Kasznik (1999, p. 57) รายงานวา ฝายบริหารจัดการกําไรของบริษัทสูงข้ึนเม่ือกําไรท่ีแทจริงต่ํา
กวาการคาดการณของนักวิเคราะห Abarbanell and Lehavy (2003 a, p. 1) รายงานวา บริษัทท่ี
นักวิเคราะหไดแนะนําใหนักลงทุนซ้ือหุนเก็บไว มีแนวโนมจะจัดการกําไรใหเปนไปตามการคาดการณ 
สําหรับการนําเสนอกําไรใหเปนไปตามการคาดการณของนักลงทุนบางประเภท เชน นักลงทุนสถาบัน 
(กองทุนบําเหน็จบํานาญ กองทุนสํารองเลี้ยงชีพ บริษัทประกันชีวิต และธนาคาร) มีเงินลงทุนจํานวน
มาก ทําใหฝายบริหารพยายามท่ีจะจัดการกําไรตามการคาดการณของนักลงทุนสถาบัน เชน Bushee 
(1998, p. 305) รายงานวา บริษัทท่ีมีอัตราสวนของนักลงทุนสถาบันเปนผูถือหุนสูง นักลงทุนเหลานี้มี
กลยุทธการซ้ือขายหุนตามแนวโนมและมีรอบการหมุนเวียนการลงทุนสูง ฝายบริหารจะจัดการกําไรให
สูงข้ึน โดยการตัดคาใชจายในการวิจัยและพัฒนา 
 2. แรงจูงใจเก่ียวกับสัญญา 
 แรงจูงใจเก่ียวกับสัญญาจะแบงเปนสองประเภท ไดแก แรงจูงใจเก่ียวกับสัญญาการบริหาร
คาตอบแทน (Management Compensation Incentives) และแรงจูงใจเก่ียวกับสัญญากูยืม 
(Lending Contracts Incentives)  
  2.1 แรงจูงใจเก่ียวกับสัญญาการบริหารคาตอบแทน ภายใตสมมติฐานของการวางแผน
เพ่ือรับผลตอบแทน (Bonus Plan Hypothesis) แสดงใหเห็นวาฝายบริหารมีแรงจูงใจจะจัดการกําไร 
เพ่ือเพ่ิมคาตอบแทนใหแกตนเอง โดยเลือกวิธีการปฏิบัติทางการบัญชีท่ีเลื่อนกําไรในอนาคตเปนกําไร
ในปจจุบัน เนื่องจากตัวเลขกําไรนํามาใชเปนเง่ือนไขในสัญญาคาตอบแทนและความม่ันคงในงานของ
ฝายบริหาร เชน Balsam (1998, p. 229) รายงานวา ฝายบริหารพยายามจัดการกําไรสูงข้ึน เพ่ือเพ่ิม
คาตอบแทนท่ีเปนเงินสดใหแกตนเองและจัดการกําไรลดลง เม่ือผลการดําเนินงานในปจจุบันไมเปนไป
ตามเกณฑ เพ่ือเพ่ิมคาตอบแทนในอนาคต และ Healy (1985, p. 85) รายงานวา ถาบริษัทมีกําไรต่ํา
กวาเกณฑการใหโบนัส ฝายบริษัทมีแรงจูงใจท่ีจะลดกําไรในปจจุบัน เพ่ือเพ่ิมกําไรในอนาคตใหสูงข้ึน 
เรียกวา “การลางบาง” 
  2.2 แรงจูงใจเก่ียวกับสัญญากูยืม ภายใตสมมติฐานของขอผูกมัดตามภาระหนี้สิน (The 
Debt Covenant Hypothesis) โครงสรางทางการเงินและความเสี่ยงของธุรกิจเปนสิ่งท่ีมีความสําคัญ
สําหรับการดําเนินธุรกิจ หากธุรกิจตองจัดหาเงินโดยการกูยืม ธุรกิจยอมตองดําเนินการตามขอผูกมัด
แหงภาระหนี้สิน เชน หามมิใหมีอัตราสวนทางการเงินเกิน 3:1 หามจายเงินปนผลกอนชําระดอกเบี้ย 
และในบางกรณีตองมีการสะสมเงินกองทุนไวเพ่ือชําระหนี้ (Sinking Fund) จึงเปนแรงจูงใจใหบริษัท
ท่ีมีหนี้สินเปนจํานวนมากจัดการกําไร เพ่ือไมใหฝาฝนขอผูกมัดตามภาระหนี้ เชน Sweeney (1994, 
p. 281) รายงานวาบริษัทท่ีฝาฝนขอผูกมัดตามภาระหนี้มีแนวโนมจะใชการเปลี่ยนแปลงทางการบัญชี 
เพ่ือเพ่ิมกําไรในปกอนการฝาฝน และ DeFond and Jiambalvo (1994, p. 145) รายงานวาบริษัทท่ี
ฝาฝนขอผูกมัดตามภาระหนี้มีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (Working Capital Accruals) สูง
เกินปกติในระหวางปกอนและปท่ีฝาฝน  
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 3. แรงจูงใจเก่ียวกับการกํากับดูแล  
 Healy and Wahlen (1999, p. 368) แรงจูงใจเก่ียวกับการกํากับดูแลแบงออกเปนสาม
ประเภท คือ (1) การหลีกเลี่ยงหลักเกณฑการกํากับดูแลเฉพาะของอุตสาหกรรม (Industry-Specific 
Regulations) (2) การลดความเสี่ยงในการถูกตรวจสอบและการแทรกแซงของรัฐบาลท่ีเก่ียวของกับ
การกํากับดูแลปองกันการผูกขาด (Antitrust Regulations) และสุดทาย (3) การวางแผนภาษี (Tax 
Planning Regulations)  
  3.1 การหลีกเลี่ยงหลักเกณฑการกํากับดูแลเฉพาะของอุตสาหกรรม บางอุตสาหกรรม 
เชน ธนาคาร บริษัทเงินทุนหลักทรัพย และบริษัทประกันภัย มีการกํากับดูแลใหปฏิบัติตามหลักเกณฑ
ซ่ึงเชื่อมโยงกับตัวเลขทางบัญชีและอัตราสวนทางการเงิน ทําใหฝายบริหารมีแรงจูงใจท่ีจะจัดการกําไร 
เพ่ือผอนคลายหลักเกณฑเฉพาะของแตละอุตสาหกรรม เชน Galai, Sulganik, and Wiener (2003, 
p. 1) รายงานวา ธนาคารไดสรางรายการบัญชี "เงินสํารองท่ีไมไดปรากฎในงบแสดงฐานะทางการเงิน" 
เพ่ือเพ่ิมกําไรใหสูงข้ึนและมีบัญชีเงินทุนสํารองเพียงพอตอการชําระหนี้ และ Fong (2006, p. 81-82) 
แสดงวาธนาคารท่ีมีเงินกองทุนใกลเคียงหลักเกณฑการดํารงเงินกองทุนข้ันต่ําจัดการกําไร โดยตั้งบัญชี
สํารองหนี้สูญสูงเกินความเปนจริง หนี้สูญตัดบัญชีต่ํากวาความเปนจริง และการรับรูผลกําไรท่ีเกิดข้ึน
แลวเกินปกติในพอรตการลงทุนของตนเอง สวนบริษัทประกันภัยท่ีกําลังดิ้นรนทางการเงินจัดการกําไร
ผานรายการรับประกันภัยตอ (Reinsurance Transactions) และเงินสํารองคาสินไหมทดแทนต่ํากวา
ความเปนจริง  
  3.2 การลดความเสี่ยงในการตรวจสอบและแทรกแซงของรัฐบาลเก่ียวกับการกํากับดูแล
ปองกันการผูกขาด กลาวคือฝายบริหารของบริษัทท่ีเสี่ยงตอการตรวจสอบการปองกันการผูกขาดหรือ
ผลกระทบทางการเมืองท่ีไมพึงประสงค หรือตองการไดรับเงินสนับสนุนจากรัฐบาล มักจะถูกกลาวหา
วาจัดการกําไรลดลง (Healy & Wahlen, 1999, p. 25) Jones (1991, p. 193) รายงานวาบริษัทใน
การกํากับดูแลของคณะกรรมาธิการการคาระหวางประเทศสหรัฐอเมริกาเก่ียวกับการควบคุมปริมาณ
การนําเขาสินคาบางกลุม เพ่ือชวยเหลือผูผลิตภายในประเทศ มีแนวโนมจะจัดการกําไรลดลงในปท่ีนํา
นโยบายมาปฏิบัติ Cahan (1992, p. 77) แสดงใหเห็นวาบริษัทท่ีอยูระหวางการตรวจสอบขอเท็จจริง
เก่ียวกับการละเมิดกฎหมายปองกันการผูกขาดมีแนวโนมจะจัดการกําไรลดลง และ Han and Wang 
(1998, p. 103) รายงานวาชวงสงครามอาวเปอรเซียราคาน้ํามันดิบปรับตัวสูงข้ึน บริษัทน้ํามันจัดการ
กําไรลดลง โดยการลดจํานวนสินคาคงเหลือปลายงวดและเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชี เพ่ือท่ีจะลด
ผลประโยชนฝายรัฐเก่ียวกับการเติบโตขนาดใหญอยางผิดปกติของกําไร 
  3.3 การวางแผนภาษี กําไรทางบัญชีและกําไรทางภาษีอากรมีความแตกตางกัน แต 
การเลือกนโยบายบัญชีบางอยางจะเหมือนกัน การจัดการกําไรเพ่ือการวางแผนภาษีสามารถทําไดโดย
กําไรทางภาษีลดลงแตไมกระทบกับกําไรทางบัญชีหรือกําไรทางภาษีและกําไรทางบัญชีลดลงพรอมกัน 
ฝายบริหารมีแรงจูงใจจะลดกําไรในปจจุบันเพ่ือใหจํานวนภาษีท่ีตองจายลดลง เชน Gramlich (1991, 
p. 36) และ Manzon (1992, p. 86) รายงานวาบริษัทจัดการกําไรทางภาษีลดลงผานรายการคงคาง
โดยดุลพินิจของฝายบริหารในปท่ีมีการบังคับใชพระราชบัญญัติการปฏิรูปภาษี  
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 การตรวจสอบการจัดการกําไร 
 การตรวจสอบการจัดการกําไรจากรายงานทางการเงินเปนเรื่องยาก เนื่องจากผูใชรายงาน
ทางการเงินไมสามารถท่ีจะสังเกตเห็นการใชดุลพินิจในทางไมถูกตองของฝายบริหารได เชน Rangan 
(1998, p. 101) และ Teoh et al. (1998 a, p. 63) รายงานวาฝายบริหารจัดการกําไรกอนการออก
หุนสามัญเพ่ิมทุนและนักลงทุนลมเหลวในการรับรูการจัดการกําไรชวงดังกลาว เพราะความสนใจของ
นักลงทุนอยูกับตัวเลขกําไรทางการบัญชีเพียงอยางเดียว ทําใหตองผิดหวังกับผลตอบแทนของหุนใน
ระยะยาวท่ีไมเปนตามการเสนอขาย สวน Sloan (1996, p. 289) และ Xie (2001, p. 357) รายงาน
วาตลาดทุนมีความสามารถไมเต็มท่ีในการตรวจสอบการจัดการกําไรผานรายการคงคางโดยดุลพินิจ
ของฝายบริหาร เพราะประเมินราคาหุนสูงกวามูลคาท่ีแทจริง เปนสิ่งท่ีระบุวาผูใชรายงานทางการเงิน
ไมสามารถสังเกตเห็นการใชดุลพินิจในทางท่ีไมถูกตองของฝายบริหารได ดวยเหตุนี้ นักวิจัยจึงพัฒนา
วิธีการตรวจสอบการจัดการกําไรข้ึน เพ่ือปองกันความเสียหายแกผูใชรายงานทางการเงิน McNichols 
(2000, p. 313) และ Beneish (2001, p. 3) แยกวิธีการตรวจสอบการจัดการกําไรท่ีใชแพรหลายใน
วรรณกรรมเปนสามวิธี ประกอบดวย (1) วิธีการรายการคงคางรวม (Aggregate Accruals) วิธีการนี้
จะใชแบบจําลองการถดถอยประมาณคารายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร (2) วิธีการรายการ
คงคางบางรายการ (Specific Accruals) วิธีการนี้ตรวจสอบการจัดการกําไรจากรายการคงคางเพียง
รายการเดียว เชน หนี้สูญ คาเสื่อมราคาสินทรัพย และคาเผื่อการลดมูลคาภาษีเงินไดรอตัดบัญชี ซ่ึงมี
การนําไปใชเฉพาะบางกลุมอุตสาหกรรม เชน ธนาคาร ประกันอสังหาริมทรัพย และประกันวินาศภัย 
อาจใหผลการตรวจสอบไมแมนยําเทากับวิธีการแรก เนื่องจากการระบุวารายการคงคางรายการใดถูก
นําไปใชในการจัดการกําไรเปนเรื่องท่ียาก เสียคาใชจายสูง และอาจตองเผชิญกับปญหากลุมตัวอยาง
ขนาดเล็ก ทําใหมีขอจํากัดเก่ียวกับการสรุปผลการวิจัย (McNichols, 2000, pp. 333-334) และ (3) 
วิธีการความไมตอเนื่องในการแจกแจงกําไร (Discontinuity in Earnings Distributions) วิธีการนี้จะ
ตรวจสอบการจัดการกําไรจากคุณสมบัติทางสถิติกําไรทางบัญชี เพ่ือจะระบุพฤติกรรมของฝายบริหาร
ท่ีมีอิทธิพลตอกําไร เนนพฤติกรรมของกําไรรอบเกณฑท่ีกําหนด เชน กําไรในไตรมาศกอน เพ่ือแสดง
ถึงความไมตอเนื่องของการแจกแจงกําไรจากการใชดุลพินิจของฝายบริหาร จึงสมมติวาสวนเบี่ยงเบน
ของการแจกแจงกําไรจากการแจกแจงแบบปกติเปนสิ่งท่ีบงบอกถึงการจัดการกําไร ขอเสียของวิธีการ
นี้ คือ ไมมีการแสดงรูปแบบและขอบเขตของการจัดการกําไร (Beneish, 2001, p. 7) กลาวโดยสรุป 
การทบทวนวรรณกรรมพบวา วิธีการรายการคงคางรวมมีความแมนยําและไดรับความนิยมมากท่ีสุด 
เพราะฉะนั้น สวนถัดไปจะเปนการอภิปรายเก่ียวกับวิธีการรายการคงคางรวม สําหรับสองวิธีท่ีเหลือไม
อยูในขอบเขตของการวิจัยนี้ 
 องคประกอบพ้ืนฐานในการตรวจสอบการจัดการกําไรโดยใชวิธีการรายการคงคางรวม คือ 
การประมาณคาการใชดุลพินิจของฝายบริหารผานตัวเลขกําไรทางการบัญชี Dechow (1994, p. 3) 
ระบุวากําไรทางบัญชีเปนสิ่งสําคัญ เนื่องจากแสดงถึงผลการดําเนินงานของบริษัทและมีการนําไปใชใน
หลายวัตถุประสงค เชน การพิจารณาโบนัส กําหนดเง่ือนไขของสัญญาเงินกู และการตัดสินใจลงทุนใน
ตลาดทุน กําไรประกอบดวยรายการคงคางและกระแสเงินสด สําหรับรายการคงคาง คือ รายการและ
เหตุการณทางบัญชีจะรับรูเม่ือเกิดข้ึนมิใชเม่ือรับหรือจายเงินสด รายการคงคางจึงตองใชดุลพินิจของ
ฝายบริหารประมาณคาภาระผูกพันและทรัพยากรท่ีจะไดรับหรือจายเปนเงินสดในอนาคต ซ่ึงสามารถ
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แยกไดเปน (1) รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจและ (2) รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร 
กลาวคือ รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปนรายการปรับปรุงทางบัญชีตามหลักการบัญชีท่ีรับรอง
โดยท่ัวไป แตรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารเปนรายการปรบัปรุงทางบัญชีตามดุลพินิจของ
ฝายบริหาร ซ่ึงถูกนํามาใชเปนตัวแทนของการจัดการกําไร การตรวจสอบการจัดการกําไรดวยวิธีการ
รายการคงคางรวมประกอบดวยสามข้ันตอน ดังนี้ 
 ข้ันตอนท่ี 1 การคํานวณรายการคงคางรวม (Total Accruals) หรือในวรรณกรรมบางสวน
เรียกวา รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนมีสองวิธี คือ วิธีการงบแสดงฐานะทางการเงิน (Balance 
Sheet Approach) และวิธีการงบกระแสเงินสด (Statement of Cash Flow Approach) 
 วิธีการงบแสดงฐานะทางการเงินจะคํานวณรายการคงคางรวมจากการเปลี่ยนแปลงเงินทุน
หมุนเวียนท่ีไมใชเงินสดลบดวยคาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนาย (ทุกตัวแปรจะหารดวยสินทรัพยตนป) 
เพ่ือหลีกเลี่ยงปญหาความไมคงท่ีของความแปรปรวนในตัวแปรสุมคลาดเคลื่อน 
(Heteroscedasticity) ดังสมการท่ี 4 
 

TAit = (∆CAit - ∆CLit - ∆Cashit + ∆STDit - DEPit) / Ait-1 (4) 
 
 เม่ือ TA  =  รายการคงคางรวม  
   ∆CA  =  การเปลี่ยนแปลงสินทรพัยหมุนเวียน 
   ∆CL  =  การเปลี่ยนแปลงหนี้สินหมุนเวียน 
   ∆Cash =  การเปลี่ยนแปลงเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 
   ∆STD  =  การเปลี่ยนแปลงหนี้สินระยะยาวท่ีถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป 
   DEP  =  คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนาย 
   A   =  สินทรัพยรวม 
   it   =  ดัชนี (i หมายถึงบริษัท และ t หมายถึงป)  
 
 แตงานวิจัยภายหลังมักตัดคาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายออก เพราะมีความสัมพันธกับ
รายจายฝายทุนระยะยาวมากกวารายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (Dechow, Hutton, Kim, & 
Sloan, 2012, p. 288) 
 วิธีการงบกระแสเงินสดคํานวณรายการคงคางรวมโดยลบกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน
ออกจากกําไรกอนรายการพิเศษ (Earnings before Extraordinary Items) ดังสมการท่ี 5 
 

TAit = (EBXIit - CFit) / Ait-1 (5) 

 
 เม่ือ EBXI  =  กําไรกอนรายการพิเศษ 
   CF  =  กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
 วิธีการงบแสดงฐานะทางการเงินมีการนํามาใชกันอยางแพรหลายในวรรณกรรมทางบัญชี 
เนื่องจากรายการบัญชีท่ีมีความจําเปนตอการคํานวณไดถูกบันทึกไวในรายงานทางการเงินของบริษัท
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ครบถวนตั้งแตอดีตจนถึงปจจุบัน (Ahrens, 2010, p. 10) แต Collins and Hribar (2002, p. 105) 
ใหเหตุผลวา วิธีการงบแสดงฐานะทางการเงินในบางสถานการณอาจจะทําใหเกิดความคลาดเคลื่อน
มากกวาวิธีการงบกระแสเงินสด เชน สถานการณการควบรวมกิจการ (Mergers and Acquisitions) 
รายการคงคางรวมตามวิธีการงบแสดงฐานะทางการเงินมีคาสูงกวาความเปนจริงเพราะสินทรัพยสุทธิ
ของบริษัทเพ่ิมข้ึน ในสถานการณการขายสินทรัพย (Divestitures) รายการคงคางรวมตามวิธีการงบ
แสดงฐานะทางการเงินมีคาต่ํากวาความเปนจริง เพราะสินทรัพยสุทธิของบริษัทลดลง และการแปลง
คาเงินตราตางประเทศ ความคลาดเคลื่อนในการคํานวณรายการคงคางรวมตามวิธีการงบแสดงฐานะ
ทางการเงินจะข้ึนอยูกับอัตราแลกเปลี่ยนท่ีใชในการแปลงคา สําหรับปญหาหลักของวิธีการงบกระแส
เงินสด คือ กลุมตัวอยางมีขนาดเล็ก เพราะหลายประเทศบริษัทท่ีมีขนาดเล็กไดรับยกเวนไมตองจัดทํา
งบกระแสเงินสด ทําใหมีขอมูลไมเพียงพอตอการคํานวณ สวนการวิจัยนี้เลือกใชวิธีการงบแสดงฐานะ
ทางการเงิน เพราะบางแบบจําลองกําหนดใหกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเปนตัวแปรอิสระ ดังนั้น 
วิธีการงบกระแสเงินสดจะนําไปสูปญหาความพรอมกัน (Simultaneity) เม่ือตัวแปรกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงานเปนท้ังตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม นอกจากนี้ แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไร
ควรจะมีขอมูลในการประมาณคาสัมประสิทธิ์การถดถอยอยางนอย 10 ป และขอบเขตของการวิจัยนี้
ไมมีสวนเก่ียวของกับสถานการณท่ีทําใหเกิดความคลาดเคลื่อน 
 ข้ันตอนท่ี 2 การประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ ภายหลังจากการคํานวณ
รายการคงคางรวมเสร็จเรียบรอยแลว สิ่งท่ีจะตองดําเนินการตอไป คือ แยกสวนประกอบของรายการ
คงคางรวมออกเปนรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจและรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร 
ท้ังสองสวนประกอบจะไมสามารถสังเกตเห็นได ดังนั้น การประมาณคารายการคงคางจากการดําเนิน
ธุรกิจจึงตองใชแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไร ตามงานวิจัยของ Dechow et al. (1995, pp. 
197-200) แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรประกอบดวย 
 1. แบบจําลอง Healy 
 Healy (1985, pp. 365-383) สมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจไมเปลี่ยนแปลง
ตามเวลา ทําใหรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจมีคาเทากับคาคลาดเคลื่อนท่ีมีการกระจายแบบสุม
และคาเฉลี่ยเทากับศูนย (ตามคุณสมบัติของ White Noise) ดวยเหตุนี้ รายการคงคางจากการดําเนิน
ธุรกิจมีคาเทากับศูนยและรายการคงคางรวมถูกกําหนดเปนรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร 
ตอมา Dechow et al. (1995, pp. 197) ประเมินประสิทธิภาพของแบบจําลอง Healy เปรียบเทียบ
กับแบบจําลองอ่ืน ๆ และกําหนดใหรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจในชวงท่ีเกิดเหตุการณ (Event 
Period) เทากับคาเฉลี่ยรายการคงคางรวมในชวงประมาณการ (Estimate Period) อยูบนสมมติฐาน
ของการลูเขาหาคาเฉลี่ย (Mean Reverting) ชวงประมาณการ คือ ชวงเวลาท่ีคาดการณวาบริษัทไมมี
การจัดการกําไร สวนชวงท่ีเกิดเหตุการณ คือ ชวงเวลาท่ีคาดการณวาบริษัทมีการจัดการกําไร 
รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจตามแบบจําลอง Healy ดังสมการท่ี 6  
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 เม่ือ NDA  =  รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
   N   =  จํานวนปในชวงประมาณการ 
 2. แบบจําลอง DeAngelo  
 DeAngelo (1986, pp. 400-420) สมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปนไปตาม
หลักเกณฑของแนวเดินแบบสุม (Random Walk) กลาวคือ รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจในป
ปจจุบันเปนผลมาจากรายการคงคางรวมในปกอน ความแตกตางระหวางรายการคงคางรวมปปจจุบัน
กับปกอนก็คือ รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร เพราะฉะนั้น รายการคงคางจากการดําเนิน
ธุรกิจตามแบบจําลอง DeAngelo ดังสมการท่ี 7 
 

NDAit = TAit-1  (7) 
 
 แบบจําลอง Healy และแบบจําลอง DeAngelo ไดสมมติวารายการคงคางจากการดําเนิน
ธุรกิจเปนคาคงท่ีไมเปลี่ยนแปลงตามเวลาและการจัดการกําไรสามารถตรวจสอบไดจากรายการคงคาง
รวม Kaplan (1985, p. 109) เสนอวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจควรท่ีจะมีการเปลี่ยนแปลง
ตามสถานการณทางเศรษฐกิจ ดังนั้น ในการกําหนดใหรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปนคาคงท่ี
และใชรายการคงคางรวมแทนรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร จะทําใหผลการทดสอบยาก
ตอการแปลความหมาย (Sun, 2012, p. 116)  
 3. แบบจําลอง Jones  
 Jones (1991, pp. 193-228) ผอนคลายขอตกลงเบื้องตนท่ีกําหนดวา รายการคงคางจาก
การดําเนินธุรกิจเปนคาคงท่ีไมและเปลี่ยนแปลงตามเวลา โดยเสนอแบบจําลองการถดถอยเชิงเสนท่ีมี
ความสามารถอธิบายผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงสถานการณทางเศรษฐกิจของบริษัทบนรายการ
คงคางจากการดําเนินธุรกิจ งานวิจัยของ Jones เปนการศึกษาเหตุการณ (Event Study) มีขอสมมติ
วาบริษัทไมมีการจัดการกําไรกอนเหตุการณจะเกิดข้ึน เพราะฉะนั้น อนุกรมเวลาของกําไรควรจะแยก
ออกเปนสองชวง ไดแก ชวงประมาณการและชวงท่ีเกิดเหตุการณ (Ronen & Yaari, 2008, pp. 404) 
การประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจจะดําเนินการตามชวงเวลาตอไปนี้ 
 ชวงท่ี 1 ชวงประมาณการเปนชวงท่ีใชสําหรับการประมาณคาสัมประสิทธิ์การถดถอยของ
แตละบริษัทในปกอนเกิดเหตุการณ โดยแตละบริษัทตองมีขอมูลในปกอนเกิดเหตุการณอยางนอย 10 
ป รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจในชวงประมาณการอยูบนพ้ืนฐานความสัมพันธระหวางรายการ
คงคางรวมกับการเปลี่ยนแปลงรายไดและท่ีดิน อาคารและอุปกรณ ดังสมการท่ี 8 
 

TAit / Ait-1 = a [1 / Ait-1] + b1 [∆REVit / Ait-1] + b2 [PPEit / Ait-1] + ε it (8) 

 
 เม่ือ ∆REV  =  การเปลี่ยนแปลงรายได 
   PPE  =  ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ 
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 สวนแรกของสมการ คือ คาผกผันของสินทรัพยตนปแทนจุดตัดแกนตั้ง สําหรับสองตัวแปร
ในสวนหลัง คือ (1) การเปลี่ยนแปลงรายได และ (2) ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ รวมอยูในแบบจําลอง 
เพ่ือควบคุมการเปลี่ยนแปลงของรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ ซ่ึงเกิดจากการเปลี่ยนแปลงของ
สถานการณทางเศรษฐกิจ กลาวคือ รายการคงคางรวมคํานวณจากการเปลี่ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียน
ท่ีไมใชเงินสด เชน ลูกหนี้การคา สินคาคงเหลือ และเจาหนี้การคา รายการคงคางรวมบางรายการจะ
ข้ึนอยูกับการเปลี่ยนแปลงรายได สวนท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ รวมอยูในแบบจําลอง เพ่ือจะควบคุม
รายการคงคางรวมบางรายการท่ีเก่ียวกับคาเสื่อมราคา (Jones, 1991, pp. 211-212) คาสัมประสิทธิ์
ของท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ (b2) เปนลบ เนื่องจากท่ีดิน อาคาร และอุปกรณเปนตัวกําหนดคา
เสื่อมราคาและคาตัดจําหนาย สวนคาสมัประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงรายได (b1) เปนบวก แตอาจ
เปนลบได ในกรณีท่ีนโยบายการใหสินเชื่อของบริษัทกับซัพพลายเออรแตกตางกัน (นโยบายการซ้ือ
สินคาจากซัพพลายเออรเปนการซ้ือเงินสด สวนนโยบายการขายสินคาใหกับลูกคาเปนเงินเชื่อ) 
 ชวงท่ี 2 ชวงท่ีเกิดเหตุการณเปนชวงท่ีตรวจสอบการจัดการกําไร การประมาณคารายการ
คงคางจากการดําเนินธุรกิจในปท่ีเกิดเหตุการณใชขอมูลการเปลี่ยนแปลงรายไดและท่ีดิน อาคารและ
อุปกรณในปท่ีเกิดเหตุการณรวมกับคาสัมประสิทธิ์การถดถอยท่ีไดจากสมการท่ี 8 ดังสมการท่ี 9 
 

NDAit = a (1 / Ait-1) + b1 (∆REVit / Ait-1) + b2 (PPEit / Ait-1) (9) 

 
 แบบจําลอง Jones เปนอีกหนึ่งแบบจําลองท่ีมีผูนําไปใชมากท่ีสุดในวรรณกรรมทางบัญชี 
แตมีหลักฐานแสดงวา แบบจําลอง Jones ถูกการกําหนดข้ึนมาผิดพลาด ทําใหเกิดความคลาดเคลื่อน
ประเภทท่ี 1 และ 2 รายละเอียดอธิบายในสวนถัดไป อยางไรก็ตาม Dechow et al. (1995, p. 193) 
ระบุวาแบบจําลอง Jones มีประสิทธิภาพในการตรวจสอบการจัดการกําไรดีกวาแบบจําลอง Healy 
และแบบจําลอง DeAngelo 
 4.  แบบจําลอง Modified Jones 
 Dechow et al. (1995, p. 199) ปรับปรุงแบบจําลอง Jones ท่ีมีขอสมมติวา ฝายบริหาร
ไมจัดการกําไรผานรายได จึงกําหนดใหการเปลี่ยนแปลงรายไดเปนรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
กลาวคือ รายไดประกอบดวยรายไดจากการขายเงินสดและรายไดจากการขายเชื่อ รายไดจากการขาย
เชื่ออยูภายใตการจัดการกําไรของฝายบริหาร เพราะฝายบริหารสามารถจัดการกําไรผานลูกหนี้การคา
ในชวงท่ีเกิดเหตุการณ ดวยเหตุนี้การรวมตัวแปรอิสระการเปลี่ยนแปลงรายไดตามแบบจําลอง Jones 
จะทําใหแยกรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารเปนรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ ดังนั้น 
แบบจําลอง Modified Jones ปรับปรุงแบบจําลองดวยการรวมเฉพาะรายไดจากการขายเงินสด (ลบ
การเปลี่ยนแปลงลูกหนี้ออกจากการเปลี่ยนแปลงรายได) ดงัสมการท่ี 10 
 

NDAit = a (1 / Ait-1) + b1 (∆REVit - ∆RECit) / Ait-1 + b2 (PPEit / Ait-1) (10) 
 
 เม่ือ ∆REC  =  การเปลี่ยนแปลงลูกหนี้ 
 



23 
 
 ข้ันตอนในการประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจของแบบจําลอง Jones และ
แบบจําลอง Modified Jones จะเหมือนกัน แตกตางกันเพียงการประมาณคารายการคงคางจากการ
ดําเนินธุรกิจในชวงท่ีเกิดเหตุการณ แบบจําลอง Modified Jones ลบการเปลี่ยนแปลงลกูหนี้ออกจาก
การเปลี่ยนแปลงรายได แบบจําลอง Modified Jones เปนอีกหนึ่งแบบจําลองท่ีไดรับความนิยมอยาง
มากในวรรณกรรมทางบัญชี Dechow et al. (1995, p. 193) พบวาแบบจําลอง Modified Jones มี
อํานาจในการตรวจสอบการจัดการกําไรมากท่ีสุด เม่ือเปรียบเทียบกับแบบจําลอง Healy แบบจําลอง 
DeAngelo แบบจําลอง Jones และแบบจําลอง Industry 
 5. แบบจําลอง Industry  
 Dechow and Sloan (1991, pp. 51-89) พัฒนาแบบจําลอง Industry เพ่ือตองการผอน
คลายขอตกลงเบื้องตนท่ีกําหนดวา รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปนคาคงท่ีไมเปลี่ยนแปลงตาม
เวลา แบบจําลองนี้อยูบนพ้ืนฐานของ รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจในกลุมอุตสาหกรรมเดียวกัน
จะมีคาเทากัน แบบจําลอง Industry ดังสมการท่ี 11 
 

NDAτ = γ1 + γ2 medianI(TAτ) / Ait-1 (11) 
 
 เม่ือ  γ1 , γ2  =  คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของแตละบริษัทท่ีประมาณคาดวยวิธี
          กําลังสองนอยท่ีสุด 
   medianI(TAτ)  =  คามัธยฐานของรายการคงคางรวม 
 
 แบบจําลอง Industry ประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจดวยคามัธยฐานของ
กลุมอุตสาหกรรม โดยไมคํานึงถึงการเปลี่ยนแปลงรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจของแตละบริษัท 
ถาการเปลี่ยนแปลงรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจมีขนาดใหญ จะทําใหแบบจําลอง Industry ไม
สามารถแยกรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจออกจากรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารได 
 ข้ันตอนท่ี 3 การประมาณคารายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร ซ่ึงเปนตัวแทนของ
การจัดการกําไร โดยการลบรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ (ข้ันตอนท่ี 2) จากรายการคงคางรวม 
(ข้ันตอนท่ี 1) ดังสมการท่ี 12  
 

DAit = TAit - NDAit (12) 
 
 เม่ือ DA  =  รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร 
  
 กรอบแนวคิดทางสถิติสําหรับระบุปญหาแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไร 
 ในสวนนี้จะพิจารณาถึงการกําหนดแบบจําลองผิดพลาดและผลกระทบตอการสรุปอางอิง
ผลการตรวจสอบการจัดการกําไร ตามกรอบแนวคิดของ McNichols and Wilson (1988, p. 1-40) 
ซ่ึง Dechow et al. (2012, p. 278-281) นํามาขยาย ดังสมการท่ี 13  
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DAit= a + b PARTit+ εit (13) 
 
 เม่ือ PART  =  ตัวแปรหุนแบงกลุมตัวอยางท่ีมีพฤติกรรมการจัดการกําไรแตกตางกัน 
       ออกเปนสองกลุม โดยกําหนดใหเปนหนึ่งในกลุมตัวอยางท่ีมีพฤติกรรม 
       การจัดการกําไรท่ีสามารถคาดเดาได (Systematic Earnings  
       Management) และศูนยในกลุมตัวอยางท่ีไมมีพฤติกรรมการจัดการ 
       กําไรท่ีสามารถคาดเดาได (No Systematic Earnings Management) 
   a   =  คาเฉลี่ยรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารเม่ือ PART = 0 
   a+b =  คาเฉลี่ยรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารเม่ือ PART = 1  

   ε   =  คาคลาดเคลื่อนมีการแจกแจงความนาจะเปนแบบปกติ คาเฉลี่ยเทากับ 
         ศูนยและความแปรปรวนเทากับ σ2  
 

 ตามคุณสมบัติของตัวประมาณคาดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุดของคา b จะแทนดวย b̂ เปน
ตัวประมาณคาแบบเชิงเสนท่ีไมเอนเอียงท่ีดีท่ีสุด (Best Linear Unbiased Estimator: BLUE) ของ 
b มีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตัวประมาณคา ดังสมการท่ี 14 
 

SE(b̂) = Sε/ [�(n - 1)·SPART] (14) 

 
 เม่ือ n   =  จํานวนรวมของคาสังเกต (รวมท้ัง PART=1 และ PART=0) 

   Sε  =  สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของการถดถอย (ผลรวมกําลังสองของคาผิดพลาด
         หารดวยองศาของความอิสระ) 
   SPART  =  สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของกลุมตัวอยาง PART 
 
 การทดสอบตามกรอบแนวคิดการถดถอยขางตน ผูวิจัยตั้งสมมติฐานวาไมมีการจัดการกําไร

ท่ีสามารถคาดเดาไดและปฏิเสธสมมติฐานหลักเม่ือคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรหุน (b̂) มีทิศทางเปนไป
ตามท่ีตั้งสมมติฐานไวและมีนัยสําคัญทางสถิติในระดับตามหลักการ (Conventional Levels) คาสถิติ

ท่ีใชทดสอบสมมติฐาน คือ คา t ซ่ึงคํานวณมาจากอัตราสวน (b̂ - b) หารดวยสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ของตัวประมาณคา (SE(b̂)) มีการแจกแจงความนาจะเปนแบบ t องศาของความอิสระเทากับ n - 2 
อํานาจของสถิติท่ีใชทดสอบการจัดการกําไรเพ่ิมข้ึนโดย 
   b   =  ขนาดของการจัดการกําไรตามท่ีตั้งสมมติฐานไว  
   n   =  จํานวนรวมของคาสังเกต  
   SPART =  สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของกลุมตัวอยาง PART  
 
 สวนอํานาจของสถิติท่ีใชทดสอบการจัดการกําไรลดลงโดยสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของ 

การถดถอย (Sε) สะทอนสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของผลกระทบรวมจากปจจยัอ่ืนของการจัดการกําไร 
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แตรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารท่ีแทจริงไมสามารถท่ีจะสังเกตได ตองใชตัวแทนรายการ
คงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารท่ีไดจากการประมาณคา (Discretionary Accruals Proxy: DAP) 
ซ่ึงมีความคลาดเคลื่อนในการวัดท่ีเกิดจากการกําหนดแบบจําลองผิดพลาด ดังสมการท่ี 15 
 

DAPit= (DAit - µit) + ηit  (15) 
 
 

 เม่ือ µ  =  รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารท่ีถูกตัดออกจาก DAP  
      อยางไมตั้งใจ 

   η  =  รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจท่ีเหลืออยูใน DAP อยางไมตั้งใจ 
 
 กรอบแนวคิดการถดถอยเชิงเสนควรแสดงในมุมมองของตัวแทนรายการคงคางโดยดุลพินิจ
ของฝายบริหารท่ีไดจากการประมาณคา ดังสมการท่ี 16 
 

DAPit = a + b PARTit+ (-µit + ηit + εit)  (16) 
 
 แตความเปนจริงผูวิจัยกําหนดกรอบแนวคิดการถดถอยเชิงเสนผิดพลาด เพราะการละท้ิง

ตัวแปร µ และ η ดังสมการท่ี 17 
 

DAPit =  a + b PARTit+ εit (17) 
 
 ตัวประมาณคาดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุดของคา b จากการวิเคราะหการถดถอยระหวาง 

DAP กับ PART แทนดวย b� เปนตัวประมาณคาท่ีเอนเอียงของคา b ความเอนเอียงเกิดจาก  
 

E(b�) - b = β(-µ+η)(PART) (18) 

 

 เม่ือ β(-µ+η)(PART)  =  คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของ (-µ + η) กับ PART 

   E(.)             =  ตัวดําเนินการคาคาดหวัง (Expectation Operator) 
 

 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตัวประมาณคาตามวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด b� ไดจาก 
 

SE(b�) = SE(b̂) (1- r(-µ+η)(PART)
2 ) / (1 - r(DAP)(-µ+η)⋅(PART)

2 ) (19) 

 

 เม่ือ r(-µ+η)(PART)
2   =  คายกกําลังสองของสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวาง (-µ +η)

          กับตัวแปรหุน PART 
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   r(DAP)(-µ+η)⋅(PART)

2  =  คายกกําลังสองของคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวาง DAP 

          กับสวนประกอบของ (-µ +η) ท่ีตั้งฉากกับ PART 
 

 การละท้ิง µ และ η จากกรอบแนวคิดการถดถอยเชิงเสนมีผลกระทบตอการสรุปอางอิง
ทางสถิติดังนี้ 

 ปญหาท่ี 1 ความเอนเอียงและการกําหนดแบบจําลองผิดพลาดเม่ือรวม η ใน DAP ซ่ึง η  

แทนรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจท่ีเหลืออยูใน DAP อยางไมตั้งใจ การมี η เหลืออยูจะทําให

คา b� มีความเอนเอียง ตราบท่ี η มีความสัมพันธกับตัวแปรหุน PART โดยเฉพาะเม่ือคา b� ไมเทากับ
ศูนย แตในขณะท่ีคา b เทากับศูนย ซ่ึงเพ่ิมโอกาสในการปฏิเสธสมมติฐานหลักไมมีการจัดการกําไรท่ี
สามารถคาดเดาไดเม่ือเปนจริง ทําใหความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 เพ่ิมข้ึน ดวย
เหตุนี้ ความผิดพลาดในการสรุปอางอิงจะเกิดข้ึนจากรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจท่ีเหลืออยูใน 
DAP มีความสัมพันธกับตัวแปรหุน PART 

 ปญหาท่ี 2 ความไมมีประสิทธิภาพจากการรวม η ท่ีไมมีความสัมพันธใน DAP ถารายการ

คงคางจากการดําเนินธุรกิจท่ีเหลืออยูใน DAP แตไมมีความสัมพันธกับตัวแปรหุน PART คา b� จะไมมี
ความเอนเอียง แตสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตัวประมาณคาจะเพ่ิมข้ึนตามสัดสวนการเปลี่ยนแปลง 

DAP ท่ีเก่ียวกับ η ซ่ึงลดโอกาสในการปฏิเสธสมมติฐานหลักไมมีการจัดการกําไรท่ีสามารถคาดเดาได
เม่ือเปนเท็จ ทําใหความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 2 เพ่ิมข้ึน ดังนั้น ความลมเหลวใน
การแยกรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจออกจาก DAP ทําใหอํานาจการทดสอบลดลงเม่ือรายการ
คงคางจากการดําเนินธุรกิจท่ีเหลืออยูใน DAP ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรหุน PART  

 ปญหาท่ี 3 ความเอนเอียงและการสูญเสียอํานาจการทดสอบ เม่ือละท้ิง -µ จาก DAP โดย 

µ แทนรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารท่ีถูกตัดออกจาก DAP อยางไมตั้งใจ การมี µ ทําให

คา b� มีความเอนเอียง ในกรณีนี้คา b� จะเอนเอียงเขาสูศูนย ลดโอกาสในการปฏิเสธสมมติฐานหลักไม
มีการจัดการกําไรท่ีสามารถคาดเดาไดเม่ือเปนเท็จ ทําใหความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อน
ประเภทท่ี 2 เพ่ิมข้ึนและอํานาจการทดสอบลดลง 
 นอกจากนี้ ยังมีอีกปญหาสําคัญ คือ ความสัมพันธไมเปนเชิงเสนระหวางรายการคงคางรวม
กับผลการดําเนินงานทางการเงินท่ีสูงหรือต่ําจนเกินปกติ (Extreme Financial Performance) ทําให
เกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 Ronen and Yaari (2008, pp. 246-247) อธิบายเก่ียวกับปญหา
ของการกําหนดแบบจําลองผิดพลาดท่ีเกิดจากแบบจําลอง Jones ใชรูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไม
ถูกตอง โดยไดกําหนดสมมติฐานหลัก (ไมมีการจัดการกําไร) ในกลุมตัวอยางท่ีมีผลการดําเนินงานทาง
การเงินสูงหรือต่ําเกินปกติ ในกรณีนี้กลุมตัวอยางท่ีนําเสนอจะไมมีการจัดการกําไร รายการคงคางโดย
ดุลพินิจของฝายบริหารเทากับศูนย (DA = 0) และใชฟงกชันไมเปนเชิงเสน (Non-Linear Function: 

ƒ) เพ่ือทดสอบความสัมพันธระหวางรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ (NDA) กับการเปลี่ยนแปลง
รายได (ΔREV)  
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NDA = a +ƒ (∆REV) + b2 PPE (20) 

DA = 0 (21) 

TA = NDA + DA = a +ƒ(∆REV) + b2 PPE (22) 

  
 สมมติวายอดขายเปนตัวแปรสุม เพ่ือจะใชอนุกรมเทยเลอร (Taylor Series) รอบรายไดท่ี
คาดหวัง (E[REV]) 
 

ƒ(REV) ≅ ƒ (E[∆REV])+  

ƒ'(∆REV – E[∆REV]) + 1/2 ƒ''  (∆REV - E[∆REV])2 (23) 

  
 สังเกตวาถารายการคงคางและผลการดําเนินงานสัมพันธกันแบบเชิงเสน เง่ือนไขแถวท่ีสอง
ของสมการท่ี 23 เปนศูนย เพ่ือใหงายตอการนําเสนอ สมมติวารายได “ชวงประมาณการ” และรายได
ท่ีคาดหวังเปนปกติ ไมมีความเอนเอียงจากการประมาณคาสัมประสิทธิ์การเปลี่ยนแปลงรายได 

ƒ(REV)=ƒ(E[∆REV]) และสมมติวาผลการดําเนินงาน "ชวงท่ีเกิดเหตุการณ" สูงหรือต่ําเกินปกติ 
ผลการทดสอบพบชองวางระหวางการเปลี่ยนแปลงรายไดและรายไดท่ีคาดหวัง แสดงถึงความสัมพันธ
ไมเปนเชิงเสนระหวางรายการคงคางกับผลการดําเนินงาน ดังภาพท่ี 2-2 
 

 
 
ภาพท่ี 2-2 ความสัมพันธไมเปนเชิงเสนระหวางรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจกับ 
  ผลการดําเนินงานทางการเงินสูงหรือต่ําเกินปกติ (Ronen & Yaari, 2008, p. 246) 
 
 ปญหาความสัมพันธไมเปนเชิงเสนของแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรไดรับคํายืนยัน
จากนักวิจัย เชน Ball and Shivakumar (2006, p. 207) ระบุวาแบบจําลองแสดงความสัมพันธเชิงเสน
ระหวางรายการคงคางรวมกับกระแสเงินสดเปนแบบจําลองท่ีกําหนดข้ึนผิดพลาด เนื่องจากตามหลัก
ความระมัดระวังใหรับรูขาดทุนท่ียังไมเกิดข้ึนกอนกําไรท่ียังไมเกิดข้ึน ทําใหมูลคาสินทรัพยต่ํากวามูลคาท่ี
แทจริง (รายการคงคางลดลงแตกระแสเงินสดไมไดรับผลกระทบ) เชน การวัดมูลคาสินคาคงเหลือตาม

The Actual NDA 

Performance 

Relationship 

Misclassified abnormal accruals 

Accruals 

Performance 

Linear Regression 
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ราคาทุนหรือราคาตลาดแลวแตราคาใดจะต่ํากวา สินทรัพยตองลดมูลคาถาราคาทุนต่ํากวาราคาตลาด 
ในขณะท่ีไมตองการใหเพ่ิมมูลคาถาราคาตลาดสูงกวาราคาทุน และไดเสนอใหใชวิธีการถดถอยเชิงเสน
แบบชวง (Piecewise Linear Regression) ในการแกปญหาความสัมพันธไมเปนเชิงเสน แตงานวิจัย
Moreira and Pope (2007, p. 2) รายงานวาแบบจําลองการถดถอยเชิงเสนแบบชวงมีประสิทธิภาพ
เชนเดียวกับแบบจําลองการถดถอยเชิงเสนในแบบเดิม เนื่องจากไมสามารถแกปญหาความสัมพันธไม
เปนเชิงเสนได 
 การปรับปรุงแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไร 
 กรอบแนวคิดทางสถิติขางตน แสดงใหเห็นวาแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรกําหนด
ข้ึนผิดพลาด ทําใหเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 และ 2 แบบจําลอง Jones ถูกปรับปรุงมากท่ีสุด 
เนื่องจากเปนแบบจําลองในยุคแรกท่ีใชคุณสมบัติอนุกรมเวลาของรายการคงคางรวม (Healy, 1985, 
pp. 195-197; McNichols & Wilson, 1988, p. 1-31) รวมกับการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน เพ่ือ
อธิบายถึงผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงสถานการณทางเศรษฐกิจของบริษัทตอรายการคงคางจาก
การดําเนินธุรกิจ จากการทบทวนวรรณกรรมพบวา การปรับปรงุแบบจําลอง Jones แบงออกเปนหา
กลุม ดังนี้ 
 1. แบบจําลอง Modified Jones  
 Dechow et al. (1995, p. 199) นําเสนอแบบจําลอง Modified Jones เพ่ือใชลดปญหา
การกําหนดแบบจําลองผิดพลาดท่ีเกิดจากการจัดการกําไรผานรายไดจากการขายเชื่อ โดยกําหนดให
การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเงินสดเปนรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ สวนรายละเอียดท่ี
เก่ียวกับการปรับปรุงแบบจําลองไดกลาวถึงแลวในตอนตน 
 2. แบบจําลอง Forward-Looking  
 Dechow, Richardson, and Tuna (2003, p. 355) นําเสนอแบบจําลอง Forward-
Looking ซ่ึงรวมสามนวัตกรรมเขาไปในแบบจําลอง Jones (1) การรวมการเปลี่ยนแปลงรายไดจาก
การขายเชื่อบางสวนเปนรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจในปท่ีเกิดเหตุการณ แทนการกําหนดวา
การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อ (ท้ังหมด) มาจากการใชดุลพินิจของฝายบริหาร (2) การเพ่ิม
ตัวแปรรายการคงคางตนปหรือตัวแปรลาชา เนื่องจากรายการคงคางจะกลับรายการในชวงเวลาหนึ่ง 
เพระฉะนั้น รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจบางสวนจะเปนการคาดการณบนพ้ืนฐานของรายการ
คงคางในปท่ีผานมา และ (3) การเพ่ิมตัวแปรการเติบโตของรายไดในอนาคต เพ่ือตองการสะทอนให
เห็นวา รายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารบางสวน เกิดจากการเปลี่ยนแปลงการตัดสินใจทาง
ธุรกิจ กลาวคือ บริษัทอาจจะเพ่ิมปริมาณสินคาคงเหลือ เพ่ือรองรับการเติบโตของรายไดท่ีจะเกิดข้ึน
ในอนาคต การเพ่ิมปริมาณสินคาคงเหลือ ทําใหรายการคงคางท่ีเก่ียวของกับสินคาคงเหลือสูงข้ึนและ
ถูกพิจารณาเปนสวนหนึ่งของการจัดการกําไร ท้ังท่ีฝายบริหารไมไดจัดการกําไร 
 

NDAit = a + b1 ((1+k)∆REVit - ∆RECit) + b2 PPE + b3 TAit-1+ b4 GR_REVit+1 (24) 

 
 เม่ือ k    =  คาความชันจากการถดถอยของ ∆REV กับ ∆REC 
   GR_REV  =  การเติบโตรายไดในอนาคต 
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 3. แบบจําลองปรับปรุงผลการดําเนินงาน 
 ผลการดําเนินงานมีอิทธิพลตอการตรวจสอบการจัดการกําไร เพราะอาจทําใหแบบจําลอง
ตรวจสอบการจัดการกําไรแยกรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปนรายการคงคางโดยดุลพินิจของ
ฝายบริหาร เม่ือบริษัทมีผลการดําเนินงานสูงหรือต่ําเกินปกติและความสัมพันธระหวางรายการคงคาง
กับผลการดําเนินงานไมเปนเชิงเสน ดังนั้น ในสวนนี้แสดงรายละเอียดการปรับปรุงแบบจําลอง Jones 
เก่ียวกับผลกระทบของผลการดําเนินงาน โดยจะเริ่มตนจากแบบจําลอง Competing-Components 
แบบจําลอง Cash-Flows Jones และแบบจําลอง Performance-Matching 
  3.1 แบบจําลอง Competing-Component 
  Kang and Sivaramakrishnan (1995, pp. 353) นําเสนอแบบจําลอง Competing-
Component ซ่ึงมีวิธีการประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจแตกตางจากแบบจําลองอ่ืน 
โดยไมไดปรับปรุงแบบจําลอง Jones ใหมีประสิทธิภาพดีข้ึน แตแสดงถึงองคประกอบท่ีถูกละท้ิงจาก
แบบจําลอง Jones สามปญหาท่ีพบบอยในแบบจาํลอง Jones ก็คือ (1) การละท้ิงตัวแปร (Omitted 
Variables) ขอสมมตท่ีิกําหนดใหการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยหมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนข้ึนอยูกับ
การเปลี่ยนแปลงรายได แตการเปลีย่นแปลงหนี้สินหมุนเวียน เชน เจาหนี้มีแนวโนมท่ีจะเก่ียวของกับ
คาใชจายมากกวารายได ดังนั้น ความคลาดเคลื่อนในการตรวจสอบการจัดการกําไรสามารถอธิบายได
จากการละท้ิงคาใชจายจากแบบจําลอง ทําใหแบบจําลอง Jones ตรวจพบการจัดการกําไรเพ่ิมข้ึนเม่ือ
เศรษฐกิจขาข้ึนและจะกลับกันเม่ือลดขนาดเศรษฐกิจ (Kang, 2005, pp. 6-7) (2) ความคลาดเคลื่อน
ในตัวแปร (Error in Variables) เกิดจากขอสมมติเก่ียวกับการเปลี่ยนแปลงรายไดไมถูกตอง เนื่องจาก
แบบจําลอง Jones มีขอสมมติวาฝายบริหารไมไดจัดการกําไรผานรายได ซ่ึงเปนการตั้งขอสมมติท่ีไม
ถูกตอง ทําใหเกิดความคลาดเคลื่อนในการวัด (3) ความพรอมกัน (Simultaneity) เกิดข้ึนจากตัวแปร
ตามและตัวแปรอิสระกําหนดคากันเองพรอม ๆ กันในระบบบัญชีเดียวกัน เพราะตัวแปรตามรายการ
คงคางรวมมาจากกําไรสุทธิหักกระแสเงินสด ตัวแปรอิสระการเปลี่ยนแปลงรายไดมาจากกําไรสุทธิหัก
คาใชจายในการดําเนินงาน ดังนั้น กําไรสุทธจิึงปรากฎอยูท้ังสองดานของสมการถดถอย ทําใหตัวแปร
การเปลี่ยนแปลงรายไดขาดความอิสระและมีความสัมพันธกับความคลาดเคลื่อน ซ่ึงจะฝาฝนขอตกลง
เบื้องตนของวิธีการถดถอย ดวยเหตุนี้ แบบจําลอง Competing-Component ไดลดปญหาการละท้ิง
ตัวแปร โดยเพ่ิมตัวแปรอิสระตนทุนขายและคาใชจายในการดําเนินงาน นอกจากนี้ ลดปญหาเก่ียวกับ
ความคลาดเคลื่อนของตัวแปรและความพรอมกันโดยใชตัวแปรเครื่องมือ (Instrumental Variables) 
และเทคนิคการวิเคราะหแบบ Generalized Method of Moment (GMM) ดังสมการท่ี 25 
 

ABit= ϕ0 + ϕAR �
AR*t-1

REV*t-1

REVit� + ϕARB �
APB*t-1

EXP*t-1

EXPit� 
 

 
+ ϕDEP �

DEP*t-1

GPPE*t-1

GPPEit� + εit (25) 
 
  เม่ือ  AB   =  ยอดคงเหลือรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
    AR   =  รายไดพิจารณาจากลูกหนี้การคา 
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    APB  =  คาใชจายพิจารณาจากสินคาคงเหลือ รายการคงคางสินทรัพย 
          หมุนเวียนท่ีไมใชเงินสด และรายการคงคางหนี้สินหมุนเวียน 
          (APB = สินคาคงเหลือ + รายการคงคางสินทรัพยหมุนเวียนท่ี 
          ไมใชเงินสด - รายการคงคางหนี้สินหมุนเวียน) 
    EXP  =  คาใชจาย 
    GPPE  =  ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ 
    *   =  รายการคงคางท่ีไมมีการจัดการกําไร 

    εit  =  คาคลาดเคลื่อนมีการกระจายแบบสุมและมีคาเฉลี่ยเทากับศูนย 
 
  แบบจําลอง Competing-Component มีการนํามาใชนอยมากในวรรณกรรมทางบัญชี 
เพราะใชยอดคงเหลือของรายการคงคาง (ยอดคงเหลือของเงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสดลบคาเสื่อม
ราคา) ตางจากแบบจําลองอ่ืนท่ีใชรายการคงคางรวม (การเปลี่ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสด
ลบคาเสื่อมราคาสินทรัพย) ยอดคงเหลือของรายการคงคางประกอบดวย ผลรวมของรายการคงคางใน
อดีตท้ังหมด ซ่ึงอาจไมไดรับความสนใจสําหรับการตรวจสอบการจัดการกําไรท่ีเก่ียวกับเง่ือนเวลา (Ye, 
2006, p. 9) 
  3.2 แบบจําลอง Cash-Flows Jones 
  Dechow et al. (1995, p. 193) พบวา แบบจําลอง Jones ไมสามารถนํามาใชสําหรับ
ตรวจสอบการจัดการกําไรในบริษัทท่ีมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานสูงหรือต่ําเกินปกติ เนื่องจาก
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานท่ีสูงหรือต่ําเกินปกติ อาจเกิดจากการรองรับการเติบโตของรายไดใน
อนาคต เชน การเพ่ิมปริมาณสินคา เพ่ือเตรียมรองรับการเติบโตของรายไดในอนาคตท่ีสูงข้ึน ดวยเหตุ
นี้ การละท้ิงตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน จะทําใหแบบจําลอง Jones แยกรายการ
คงคางจากการดําเนินธุรกิจเปนรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร 
  รายการคงคางกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 
แมไมมีการตั้งสมมติฐานใด ๆ เก่ียวกับการจัดการกําไร เนื่องจากบทบาทสําคัญของรายการคงคางตาม
หลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไป คือ การลดปญหาตัวรบกวนในกระแสเงินสด (Noise Reduction) ไดแก 
(1) ปญหาจังหวะเวลาในการรับรูรายไดและคาใชจาย (Timing Problems) ซ่ึงมีสาเหตุมาจากเงินสด
และกิจกรรมทางเศรษฐกิจไมไดเกิดข้ึนพรอมกัน เชน ยอดขายเกิดข้ึนในไตรมาสแรกแตไดรับเงินสดใน
ไตรมาสสอง และ (2) ปญหาการจับคูรายไดและคาใชจาย (Matching Problems) เกิดจากเงินสดรับ
และเงินสดจายจากกิจกรรมทางเศรษฐกิจเดียวกัน ไมสามารถจับคูกันได เชน การจายเงินสดซ้ือสินคา
มาเก็บไวเพ่ือรอการขาย ในกรณีนี้ตนทุนขายเกิดข้ึนแลวเพราะมีการชําระคาสินคา แตไมสามารถจับคู
กับเงินสดรับไดเนื่องจากรายไดยังไมเกิดข้ึน จากความสัมพันธระหวางรายการคงคางกับกระแสเงินสด 
ทําใหกระแสเงินสดกลายเปนตัวแปรสําคัญท่ีถูกใชกันอยางแพรหลายในการควบคุมผลการดําเนินงาน
ของแบบจําลอง Jones (เชน Rees et al., 1996, pp. 157-169; Jeter & Shivakumar, 1999, pp. 
299-319; Park & Park, 2004, pp. 381-411; Francis, LaFond, Olsson, & Schipper, 2005, 
pp. 295-327) 
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  Dechow and Dichev (2002, pp. 35-59) ศึกษาเก่ียวกับคุณภาพกําไรและอธิบายวา 
คุณภาพรายการคงคางจะข้ึนอยูกับความผิดพลาดของการคาดการณกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
รายการคงคางในงวดปจจุบันมีความสัมพันธกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในอดีต ปจจุบัน และ
อนาคต เชน การสงเสริมการขายโดยใหลูกคาจายเงินสดลวงหนาจํานวนหนึ่งกอน สําหรับสวนท่ีเหลือ
ใหแบงจายเม่ือสงสินคาและจายในไตรมาสถัดไป รายการคงคางในงวดปจจุบันเทากับกระแสเงินสดใน
อดีต (การกลับรายการรายไดรบัลวงหนา) กระแสเงินสดในปจจุบัน (การขายสินคาเปนเงินสด) และ
กระแสเงินสดในอนาคต (การกลับรายการลูกหนี้การคา) ดวยเหตุนี้ เสนอใหมีการวัดคุณภาพกําไรจาก
ขนาดความคลาดเคลื่อนในการประมาณคารายการคงคางท่ีไดจากเศษเหลือของการวิเคราะหถดถอย
ระหวางตัวแปรตามการเปลี่ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสดและตัวแปรอิสระกระแสเงินสดใน
อดีต ปจจุบัน และอนาคต ดังสมการท่ี 26 
 

∆WCit= a + b1 CFit-1 + b2 CFit + b3 CFt+1+ εit (26) 
 
  เม่ือ ∆WC  =  การเปลี่ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสด 
    CF   =  กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  
 
  ตอมา McNichols (2002, pp. 61-69) ไดนําแนวคิด Dechow and Dichev (2002, 
pp. 35-59) มาใชรวมกับแบบจําลอง Jones ดังสมการท่ี 27 
 

NDAit= a + b1 CFit-1 + b2 CFit + b3 CFt+1+ b4 ∆REVit + b5 PPEit + εit (27) 
 
  ผลการวิจัยของ McNichols เสนอใหรวมตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน
ในอดีต ปจจุบัน และอนาคตเขาไปในแบบจําลอง Jones งานวิจัยของ Dechow and Dichev และ 
McNichols อยูบนพ้ืนฐานของความสัมพันธเชิงเสนระหวางตัวแปรตามรายการคงคางรวมกับตัวแปร
อิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน ซ่ึงพิจารณาเฉพาะบทบาทเก่ียวกับการลดปญหาตัวรบกวนใน
กระแสเงินสดเทานั้น แตละท้ิงบทบาทความไมสมมาตรในการรับรูรายการขาดทุนทันเวลา (Ball and 
Shivakumar, 2006, p. 207) จะทําใหตัวแปรตามรายการคงคางรวมและตัวแปรอิสระกระแสเงินสด
จากการดําเนินงานมีความสัมพันธไมเปนเชิงเสนตอกัน  
  3.3 แบบจําลอง Performance-Matching  
  Kothari, Leone, and Wasley (2005, pp. 163) เสนอแบบจําลอง Performance-
Matching เพ่ือลดปญหาผลการดําเนินงาน เพราะผลการดําเนินงานในอดีตและผลการดําเนินงานใน
งวดบัญชีเดียวกันกับรายการคงคางมีอิทธิพลตอการประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
แตในแบบจําลอง Jones และ Modified Jones พยายามควบคุมผลกระทบของผลการดําเนินงานท่ี
เกิดข้ึนในงวดเดียวกันและละท้ิงผลการดําเนินงานในอดีต เพราะเหตุนี้ แบบจําลอง Performance-
Matching ไดเสนอสองวิธีการท่ีแตกตางสําหรับการควบคุมผลกระทบของผลการดําเนินงาน วิธีแรก 
คือ การรวมจุดตัด (Intercept) และการเพ่ิมตัวแปรอิสระอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยตนป เพราะ
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แบบจําลอง Jones ไมมีจุดตัด แตลดปญหาความแปรปรวนของคาคลาดเคลื่อนไมคงท่ีดวยการหาร
สินทรัพยตนป Kothari พบวาปญหาความแปรปรวนของคาคลาดเคลื่อนไมคงท่ียังคงมีอยู จึงพยายาม
ลดโดยการรวมจุดตัดในแบบจําลอง Jones ผลการวิจัยพบวา การรวมจุดตัดทําใหอํานาจการทดสอบ
เพ่ิมข้ึน สวนการเพ่ิมตัวแปรอิสระอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยตนป ทําใหการตรวจสอบการจัดการ
กําไรในบริษัทท่ีมีผลการดําเนินงานทางการเงินสูงหรือต่ําเกินปกติมีความถูกตอง เพราะรายการคงคาง
รวมมีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานในอดีต ซ่ึงอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยตนปเปนตัวชี้วัดของ
ผลการดําเนินงานในอดีตท่ีดีกวาตัวชี้วัดผลการดําเนินงานอ่ืน ๆ (Jara & López, 2011, p. 102) และ
วิธีท่ีสอง คือ การจับคูรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารกับผลการดําเนินงาน โดยลบรายการ
คงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารในบริษัทควบคุม (Control Firms) จากบริษัททดลอง (Treatment 
Firms) การจับคูบริษัทอยูบนพ้ืนฐานของอุตสาหกรรมเดียวกันและมีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
ตนปใกลเคียงกัน ผลการวิจัยแสดงใหเห็นวา วิธีการจับคูผลการดําเนินงานมีประสิทธิภาพดีกวาวิธีการ
รวมตัวแปรผลการดําเนินงาน แบบจําลอง Performance-Matching ดังสมการท่ี 28 
 

NDAit = a + b1 [1 / Ait-1] + b2 [∆REVit - ∆RECit / Ait-1]  

 + b3 [PPEit / Ait-1] + b4 ROAit-1 (28) 
 
 เม่ือ ROA  =  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 
 
 แบบจําลอง Performance-Matching ไดรับความนิยมจากวรรณกรรมทางบัญชี เพราะให
ผลลัพธในภาพรวมดีกวาแบบจําลอง Jones และแบบจําลอง Modified Jones แต Dechow et al. 
(2012, p. 275) เตือนใหระมัดระวังเก่ียวกับการใชวิธีการจับคูผลการดําเนินงาน โดยไดระบุวาวิธีการ
นี้จะมีประสิทธิภาพดีก็ตอเม่ือทราบตัวแปรท่ีมีความสัมพันธแตถูกละท้ิงและใชเปนเกณฑในการจับคู 
เชน วิธีการจับคูอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย ชวยลดปญหาการกําหนดแบบจําลองผิดพลาดในกลุม
ตัวอยางท่ีมีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยสูงหรือต่ําเกินปกติ แตขยายปญหาการกําหนดแบบจําลอง
ผิดพลาดในกลุมตัวอยางท่ีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานสูงหรือต่ําเกินปกติ อีกท้ัง ยังทําใหอํานาจ
ในการทดสอบลดลงอยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากความคลาดเคลื่อนของสถิติทดสอบเพ่ิมข้ึน เชน ภายใต
การจําลองสถานการณการจัดการกําไรรอยละ 1 ของสินทรัพยตนป (ระดบัของการทดสอบรอยละ 5) 
กลุมตัวอยางเลือกโดยการสุมจํานวน 100 บริษัท ผลการวิจัยพบวา อัตราการปฏิเสธสมมติฐานหลักไม
มีการจัดการกําไรรอยละ 20 สําหรับวิธีการไมจับคูผลการดําเนินงาน และไมมีนัยสําคัญรอยละ 14 ใน
วิธีการจับคูผลการดําเนินงาน 
 4. แบบจําลอง Synthesis  
 Ye (2006, p. 1-43) ขยายแบบจําลอง Performance-Matching โดยเพ่ิมตัวแปรพ้ืนฐาน
ทางธุรกิจท่ีมาจากลักษณะเฉพาะของบริษัท คือ เงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสดเกินปกติ (Abnormal 
Non-Cash Working Capital) ระดับความเขมขนในการใชเงินทุนหมุนเวียน (Working Capital 
Intensity) และคาเสื่อมราคาประกอบดวย อัตราคาเสื่อมราคาสินทรัพย (Depreciation Rate) และ
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คาเสื่อมราคาสินทรัพยในปปจจุบันท่ีคํานวณจากอัตราคาเสื่อมราคาสินทรัพยในตอนตนป (Historical 
Depreciation for Current Asset) ดังสมการท่ี 29 
 

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 

  
(29) 

 
 เม่ือ NCWC  =  เงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสด (คํานวณจากสินทรัพยหมุนเวียน 
           ท่ีไมใชเงินสดลบหนี้สินหมุนเวียน ยกเวนหนี้สินระยะยาวท่ีถึง 
           กําหนดชําระภายในหนึ่งป หารสินทรัพยตนป) 

   NCWC������  =  เงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสดปกติประมาณคาจากคาเฉลี่ยใน 

        อดีต 3 ปของ NCWC โดย NCWCit�������=
1

3
∑ NCWCit-1-k

3
k=1  

   dep    =  อัตราคาเสื่อมราคา (คาเสื่อมราคาหารท่ีดิน อาคารและอุปกรณ) 
 
 1. การรวมเงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสดเกินปกติ (หรือรายการคงคางรวมตนปเกินปกติ) 
Dechow, Kothari, and Watts (1998, p. 133-168) พบวารายการคงคางรวมมีปญหาท่ีเก่ียวกับคา
ความผิดพลาดในปจจุบันมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับคาความผิดพลาดในอดีต (Negative 
Autocorrelation) แมไมมีการจัดการกําไรใด ๆ ซ่ึงสาเหตุมาจากการละท้ิงคุณสมบัติการกลับรายการ
ของรายการคงคางและพยายามแกปญหาดังกลาวโดยรวมรายการคงคางรวมตนปเปนตัวแปรอิสระใน
แบบจําลอง Jones (ตามแบบจําลอง Forward-Looking) อยางไรก็ตาม ตัวแปรอิสระรายการคงคาง
รวมตนปบอยครั้งไมมีนัยสําคัญ หรือมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ซ่ึงไมสอดคลองกับทฤษฎี 
 Ye เสนอวาการกลับรายการของรายการคงคางควรจะอยูบนพ้ืนฐานยอดคงเหลือเกินปกติ
ตนปของเงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสด เนื่องจากบริษัทมีความจําเปนจะตองรักษาระดับยอดคงเหลือ
ของเงินทุนหมุนเวียนใหคงท่ี แตความเปนจริงยอดคงเหลือมักจะเบี่ยงเบนจากปกติ สวนเบี่ยงเบนหรือ
เกินปกติจะกลับรายการภายในหนึ่งงวดบัญชี ตามนิยามของสินทรัพยหมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียน 
ดวยเหตุนี้รายการคงคางรวมจึงมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับยอดคงเหลือเกินปกติตนปของ
เงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสด เงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสดเกินปกติดังสมการท่ี 30 
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(abnormal NCWC)it-1= NCWCit-1- ncwc�����it (30) 
  2. การรวมระดับความเขมขนในการใชเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอ
ยอดขาย เพ่ือควบคุมผลกระทบของการเติบโตของบริษัทตอรายการคงคางรวม กลาวคือ บริษัทขนาด
ใหญท่ีมีการเติบโตของยอดขายสูงจะมีรายการคงคางสูงเชนกัน แตเบื้องหลังความสัมพันธนี้ถูกควบคุม
ดวยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอยอดขาย หากมีการเติบโตของยอดขายเทากัน แตอัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียนตอยอดขายตางกัน รายการคงคางก็จะตางกัน เชน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอยอดขาย
ของบริษัท A และ B เทากับ 0.1 และ 0.3 โดยท้ังสองบริษัทมีการเติบโตของยอดขายท่ีเทากัน คือ 50 
รายการคงคางของบริษัท A และ B เทากับ 5 และ 15 
 ผลกระทบของขนาดบริษัทท่ีเพ่ิมข้ึน (แทนดวยยอดขาย) ท่ีมีตอรายการคงคาง เปนสัดสวน
เดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอยอดขาย (NCWCit-1*∆REV it) ดังนั้น รายการคงคางรวมจะ
มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอยอดขาย 
 3. อัตราคาเสื่อมราคาสินทรัพย กลาวคือ รายการคงคางไมหมุนเวียน (Non-Current 
Accruals) เชน คาเสื่อมราคา คาสูญสิ้น และคาตัดจําหนาย คาเสื่อมราคาเปนสวนประกอบหลักของ
รายการคงคางไมหมุนเวียน ปญหาสําคัญของแบบจําลอง Jones คือ การกําหนดอัตราคาเสื่อมราคา
คงท่ี ขอสมมตนิี้ใชไมไดแมจะเปนบริษัทเดียวกันหรืออุตสาหกรรมเดียวกัน เพราะมีอีกหลายปจจัยท่ี
ทําใหอัตราคาเสื่อมราคาสินทรัพยเปลี่ยนแปลงตามเวลา เชน การเปลี่ยนแปลงอายุการใหประโยชน
ของสินทรัพย วิธีการคิดคาเสื่อมราคา และการเปลี่ยนแปลงองคประกอบของสินทรัพย (ใหมหรือเกา 
เสื่อมสภาพหรือไมเสื่อมสภาพ) Ye ไดแกปญหาโดยการเพ่ิมตัวแปรอิสระอัตราคาเสื่อมราคาสินทรัพย
และตัวแปรคาเสื่อมราคาสินทรัพยในปปจจุบันท่ีคํานวณจากอัตราคาเสื่อมราคาตนป การเพ่ิมตัวแปร
ท่ีสองเพราะตองการควบคุมผลกระทบท่ีเกิดจากอัตราการเติบโตของสินทรัพยไมหมุนเวียน ถาอัตรา
การเติบโตของสินทรัพยสูง จะแสดงวาบริษัทซ้ือสินทรัพยไมหมุนเวียนเขามาใหมเพ่ิมข้ึน เพราะฉะนั้น 
จึงมีความเปนไปไดท่ีอัตราคาเสื่อมราคาจะแตกตางกัน 
 แบบจําลอง Synthesis ปรับปรุงประสิทธิภาพแบบจําลอง Jones โดยรวมหลายตัวแปรท่ี
ถูกละท้ิง แตแบบจําลอง Synthesis ไมไดรวมตัวแปรกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน ซ่ึงเปนตัวแปร
ท่ีมีความสัมพันธกับรายการคงคางและมีการนํามาใชกันอยางแพรหลายเพ่ือควบคุมผลการดําเนินงาน 
Ye ใหเหตุผลวา การรวมตัวแปรกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในอดีต ปจจุบัน และอนาคต ทําให
ระดับนัยสําคัญของตัวแปรเงินทุนหมุนเวียนท่ีไมใชเงินสดเกินปกติลดลง จึงจําเปนท่ีจะตองตัดออกไป  
เพ่ือรักษานัยสําคัญของตัวแปรอ่ืนเอาไวและไมไดอธิบายสาเหตุท่ีทําใหนัยสําคัญลดลง 
 การวิจัยหลายเรื่อง เชน Ball and Shivakumar (2006, pp. 207-242) และ Höglund 
(2012, pp. 2-3) แสดงใหเห็นวารายการคงคางและกระแสเงินสดมีความสัมพันธแบบไมเปนเชิงเสน 
ตอกัน ซ่ึงความสัมพันธในลักษณะดังกลาวถาถูกละท้ิงจากแบบจําลองจะทําใหเกิดปญหาการกําหนด
แบบจําลองผิดพลาด  
 Pae (2011, pp. 27-44) อธิบายวาการรวมตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน
ชวยปรับปรุงการกําหนดแบบจําลองผิดพลาด แตตองไมอยูภายใตความคลาดเคลื่อนจากการ “มองไป
ขางหนา” เพราะตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในอนาคต เปนขอมูลท่ีไมทราบคาและ
ไมมีอยูในชวงเวลาประมาณการ อีกท้ัง ตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในอดีต ปจจุบัน 
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และอนาคตเปนขอมูลชุดเดียวกัน ทําใหมีความสัมพันธกันเองสูงหรือเรียกวา ปญหาภาวะรวมเสนตรง
พหุ (Multicollinearity) ผลท่ีตามมาคือ ไมสามารถแยกไดวาตัวแปรอิสระตัวใดท่ีมีอิทธิพลตอตัวแปร
ตาม ทําใหตัวแปรอิสระสวนมากไมมีนัยสําคัญ 
 ดังนั้น มีความเปนไปไดท่ีระดับนัยสําคัญทางสถิติลดลง เม่ือ Ye รวมตัวแปรอิสระกระแส
เงินสดจากการดําเนินงานในอดีต ปจจุบัน และอนาคตในแบบจําลอง เนื่องจากปญหาความสัมพันธไม
เปนเชิงเสนระหวางรายการคงคางและกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน ปญหาของความคลาดเคลื่อน
ในการพยากรณกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในอนาคต เปนขอมูลท่ีไมทราบคาและไมมีอยูในชวง
ท่ีประมาณการ และปญหาตัวแปรอิสระกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในอดีต ปจจุบัน และอนาคต
มีความสัมพันธกันเองสูง การหลีกเลี่ยงปญหาสามารถทําตามแนวทางการศึกษา Rees et al. (1996, 
pp. 157-169) Ball and Shivakumar (2006, pp. 207-242) และ Höglund (2012, pp. 2-3) โดย
เพ่ิมเฉพาะตัวแปรกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในปจจุบันเขาไปในแบบจําลอง Jones  
 5. แบบจําลอง Neural Networks  
 Höglund (2012, pp. 1-126) ไดเสนอแบบจําลอง Neural Networks เพ่ือแกไขปญหา
ความสัมพันธไมเปนเชิงเสนระหวางตัวแปรตามรายการคงคางรวมและตัวแปรอิสระผลการดําเนินงาน 
เนื่องจากแบบจําลอง Jones พัฒนาบนพ้ืนฐานของการถดถอยเชิงเสน แตหลายงานวิจัยยืนยันตรงกัน
วา รายการคงคางกับผลการดําเนินงาน (เชน กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน) มีความสัมพันธไมเปน
เชิงเสนตอกัน มีผลทําใหแบบจําลอง Jones ฝาฝนขอตกลงเบื้องตนของวิธีการถดถอยเชิงเสน นําไปสู
การเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 ดวยเหตุนี้ แบบจําลอง Neural Networks พยายามออกนอก
กรอบวิธีการถดถอยเชิงเสนแบบเดิม โดยนําเสนอวิธีการโครงขายประสาทเทียมเพ่ือแกปญหาดังกลาว 
วิธีการโครงขายประสาทเทียมเปนแบบจําลองทางคณิตศาสตร ซ่ึงเลียนแบบระบบประสาทของมนุษย 
มีขอไดเปรียบท่ีเหนือกวาแบบจําลองการถดถอยเชิงเสนหลายอยาง เชน สามารถใชกับแบบจําลองท่ีมี
ความซับซอนหรือมีรูปแบบความสัมพันธท่ีไมแนชัด เนื่องจากไมมีขอตกลงเบื้องตนเก่ียวกับตัวแปรสุม
คลาดเคลื่อน โดยแบบจําลอง Neural Networks ไดเลือกใชโครงขายประสาทเทียมแบบ Multilayer 
Perceptron (MLP) ท่ีเปนการเรียนรูแบบมีผูสอน (Supervised Learning) และไดกําหนดใหตัวแปร
อิสระมีท้ังหมดสี่ตัวแปร ประกอบดวย (1) คาสวนกลับของสินทรัพยตนป (2) การเปลี่ยนแปลงรายได 
(3) ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ และ (4) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย  
 แบบจําลอง Neural Networks มีสามชั้น ไดแก (1) ชั้นอินพุต (Input Layer) (2) ชั้นซอน 
(Hidden Layer) และ (3) ชั้นเอาตพุต (Output Layer) โดยแตละชั้นจะมีหนวยประมวลผลยอยหรือ
โหนด (Nodes) โหนดชั้นในอินพุตจะเชื่อมตอกับโหนดในชั้นซอนและโหนดในชั้นซอนจะเชื่อมตอกับ
โหนดในชั้นเอาตพุตผานการกําหนดคาน้ําหนัก ทุกโหนดในชั้นซอนและชั้นเอาตพุตเชื่อมตอกับโหนด
ไบแอส (Bias Node) ท่ีกําหนดใหเปนคาคงท่ี เม่ือโครงขายประสาทเทียมเริ่มทํางานจะปอนขอมูลให
โหนดในชั้นอินพุต จากนั้นจะสงคาท่ีไดรับไปตามเสนเชื่อมขาออก คาท่ีสงออกไปจะคูณกับคาน้ําหนัก
ของเสนเชื่อม ผลท่ีไดจากโหนดในชั้นอินพุตจะถูกนํามารวมกัน (Summation) แลวเทียบกับคาเทรส
โฮลตท่ีกําหนดไวหรือการถายโอนฟงกชัน (Transfer Function) หากผลรวมมากกวาเทรสโฮลตก็จะ
สงผลลัพธไปยังโหนดในชั้นเอาตพุต ดังนั้น โหนดในชั้นอินพุตจะเทียบกับเดนไดรตของเซลลประสาท  
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สําหรับการรวมและการถายโอนฟงกชันเทียบกับตัวเซลลประสาท และโหนดในชั้นเอาตพุตเทียบกับ
แอกซอน ดังภาพท่ี 2-3 

 
 
ภาพท่ี 2-3  โครงขายประสาทเทียม (สุธิดา ปรีชาเดช และชนะ รักษศิริ, 2554, p. 6) 
  
 จํานวนของโหนดในชั้นอินพุตและชั้นเอาตพุตสอดคลองกับจํานวนตัวแปรอิสระและตัวแปร
ตาม สําหรับจํานวนชั้นซอนและโหนดในชั้นซอนจะข้ึนอยูกับความซับซอนของฟงกชันการประมาณคา  
แบบจําลอง Neural Networks กําหนดใหจํานวนชั้นซอนเทากับ 1 จํานวนโหนดในชั้นซอนอยูในชวง  
1-10 โหนด และผลการวิจัยของ Höglund พบวา แบบจําลอง Neural Networks มีประสิทธิภาพใน
การตรวจสอบการจัดการกําไรมากกวาแบบจําลองการถดถอยเชิงเสน สถาปตยกรรมแบบจําลอง 
Neural Networks แสดงตามภาพท่ี 2-4 
 

 
 
ภาพท่ี 2-4  สถาปตยกรรมของแบบจําลอง Neural Networks  (Höglund, 2012, p. 58) 
 
 ขอดีและขอเสียของแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไร 
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 ในสวนนี้เปนการสรุปเก่ียวกับขอดีและขอเสียของแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรท่ี
ไดนําเสนอขางตน รายละเอียดดังตารางท่ี 2-2 



 

ตารางท่ี 2-2  ขอดีและขอเสียของแบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไร 
 

แบบจําลอง ขอดี ขอเสีย 
1. Healy - แบบจําลองยุคแรกท่ีแยกรายการคงคางเปนรายการคงคางจาก 

การดําเนินธุรกิจและรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร  
- ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจไมเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
(รายการคงคางจากดําเนินธุรกิจมีคาเทากับศูนย ดังนั้น รายการคงคางโดย
ดุลพินิจของฝายบริหารเทากับรายการคงคางรวม) 

2. DeAngelo - แบบจําลองยุคแรกท่ีแยกรายการคงคางเปนรายการคงคางจาก 
การดําเนินธุรกิจและรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหาร  

- ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจไมเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
(รายการคงคางจากดําเนินธุรกิจในปปจจุบันเทากับรายการคงคางรวมในป
กอน) 

3. Jones - ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
- วิธีการถดถอยเชิงเสนประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 

- ละท้ิงตัวแปร (เชน อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย กระแสเงินสดจาก
การดําเนินงาน และตัวแปรพ้ืนฐานทางธุรกิจ) 
- รวมตัวแปรท่ีไมเก่ียวของ (เชน การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อ) 
- ละเมิดขอตกลงเบื้องตน (รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน) 

4. Modified Jones - ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
- วิธีการถดถอยเชิงเสนประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
- ปรับปรุงตัวแปรอิสระ (การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อ) 

- ละท้ิงตัวแปร (เชน อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย กระแสเงินสดจาก
การดําเนินงาน และตัวแปรพ้ืนฐานทางธุรกิจ) 
- ละเมิดขอตกลงเบื้องตน (รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน) 

5. Industry - ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
- วิธีการถดถอยเชิงเสนประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 

- ประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจดวยคามัธยฐานของ
อุตสาหกรรม (รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจในกลุมอุตสาหกรรม
เดียวกันมีคาเทากัน) 
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ตารางท่ี 2-2  (ตอ) 
 

แบบจําลอง ขอดี ขอเสีย 
6. Forward-
Looking 

- มีขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปลี่ยนแปลงตาม
เวลา 
- วิธีการถดถอยเชิงเสนประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
- ปรับปรุงตัวแปรอิสระ (การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อ) 
- เพ่ิมตัวแปรอิสระ (รายการคงคางตนปและการเติบโตของรายไดใน
อนาคต) 

- ละท้ิงตัวแปร (เชน อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย กระแสเงินสดจาก
การดําเนินงาน และตัวแปรพ้ืนฐานทางธุรกิจ) 
- ละเมิดขอตกลงเบื้องตน (รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน) 

7. Competing-
Component 

- ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
- วิธีการถดถอยเชิงเสนประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
- เพ่ิมตัวแปรอิสระ (คาใชจาย) 
- ใชตัวแปรเครื่องมือ 

- ละท้ิงตัวแปร (เชน อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย กระแสเงินสดจาก
การดําเนินงาน และตัวแปรพ้ืนฐานทางธุรกิจ) 
- รวมตัวแปรท่ีไมเก่ียวของ (เชน การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อ) 
- ละเมิดขอตกลงเบื้องตน (รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน) 
- ใชยอดคงเหลือรายการคงคางรวม 

8. Cash-Flow 
Jones 

- ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
- วิธีการถดถอยเชิงเสนประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
- เพ่ิมตัวแปรอิสระ (กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน) 

- ละท้ิงตัวแปร (เชน อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย และตัวแปร
พ้ืนฐานทางธุรกิจ) 
- รวมตัวแปรท่ีไมเก่ียวของ (เชน การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อ) 
- ละเมิดขอตกลงเบื้องตน (รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน) 
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ตารางท่ี 2-2  (ตอ) 
 

แบบจําลอง ขอดี ขอเสีย 
9. Performance-
Matching 

- ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
- วิธีการถดถอยเชิงเสนประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ 
และวิธีการจับคูผลการดําเนินงาน 
- ปรับปรุงตัวแปรอิสระ (การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อ) 
- เพ่ิมตัวแปร (อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย) 

- ละท้ิงตัวแปร (เชน กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน และตัวแปรพ้ืนฐาน
ทางธุรกิจ) 
- ละเมิดขอตกลงเบื้องตน (รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน) 

10. Synthesis - ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
- วิธีการถดถอยเชิงเสนประมาณคารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ  
- เพ่ิมตัวแปรอิสระ (ตัวแปรพ้ืนฐานทางธุรกิจ ไดแก เงินทุนหมุนเวียนท่ี
ไมใชเงินสดเกินปกติ ระดับความเขมขนในการใชเงินทุนหมุนเวียน 
อัตราคาเสื่อมราคาสินทรัพย และคาเสื่อมราคาสินทรัพยในปปจจุบัน) 

- ละท้ิงตัวแปรอิสระท่ีสําคัญ (ไดแก กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน) 
- รวมตัวแปรอิสระท่ีไมเก่ียวของ (ไดแก การเปลี่ยนแปลงรายไดจาก 
การขายเชื่อ) 
- ละเมิดขอตกลงเบื้องตน (รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสน) 

11. Neural 
Networks 

- ขอสมมติวารายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเปลี่ยนแปลงตามเวลา 
- ใชวิธีการโครงขายประสาทเทียมประมาณคารายการคงคางจากการ
ดําเนินธุรกิจ 

- ละท้ิงตัวแปร (เชน กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน และตัวแปรพ้ืนฐาน
ทางธุรกิจ) 
- รวมตัวแปรท่ีไมเก่ียวของ (เชน การเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อ) 
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 สรุปเกี่ยวกับการจัดการกําไร 
 การจัดการกําไรตามความหมายท่ีเขาใจโดยท่ัวไป คือ ฝายบริหารใชดุลพินิจในการเปลี่ยน
รายงานทางการเงินและการจัดโครงสรางรายการทางธุรกิจ เพ่ือทําใหผูมีสวนไดเสียเขาใจผิดเก่ียวกับ
ผลการดําเนินงานของบริษัทหรือเพ่ือควบคุมผลตามพันธสัญญาท่ีข้ึนอยูกับตัวเลขทางบัญชี เทคนิคท่ี
ใชในการจัดการกําไรจะมีตั้งแตการจงใจบันทึกบัญชีตามหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไปจนถึงการละเมิด
หลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไป สําหรับวัตถุประสงคและทิศทางมีความแตกตางกันข้ึนอยูกับแรงจูงใจท่ี
ฝายบริหารกําลังเผชิญแบงออกเปนสามดาน คือ แรงจูงใจเก่ียวกับตลาดทุน แรงจูงใจเก่ียวกับสัญญา 
และแรงจูงใจเก่ียวกับการกํากับดูแล  
 การตรวจสอบการจัดการกําไรเปนเรื่องท่ียากสําหรับผูใชรายงานทางการเงิน เนื่องจากไม
สามารถสังเกตการใชดุลพินิจในทางท่ีไมถูกตองของฝายบริหารไดจากรายงานทางการเงิน ทําใหตองมี
การพัฒนาแบบจาํลองตรวจสอบการจัดการกําไรข้ึน แบบจําลองท่ีมีการอางอิงในวรรณกรรมทางบัญชี
มากท่ีสุด คือ แบบจําลองตรวจสอบการจดัการกําไรท่ีอยูบนพ้ืนฐานของรายการคงคาง เพราะรายการ
คงคางตองใชดุลพินิจของฝายบริหาร แบบจําลองดังกลาวจะใชวิธีการถดถอยเชิงเสน เพ่ือแยกรายการ
คงคางรวมเปนสองสวน ไดแก รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจและรายการคงคางโดยดุลพินิจของ
ฝายบริหาร (ตัวแทนการจัดการกําไร) แบบจําลองตรวจสอบการจัดการกําไรสวนมากจะพัฒนามาจาก
แบบจําลอง Jones ซ่ึงมีขอสมมตวิารายการคงคางสามารถอธิบายไดจากการเปลี่ยนแปลงรายไดและ
ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ แตหลายการศึกษาแสดงใหเห็นวายังมีปจจัยอ่ืนท่ีมีนัยสําคัญตอการอธิบาย
รายการคงคางรวม เชน กระแสเงินสด ผลตอบแทนตอสินทรัพย และความสัมพันธแบบไมเปนเชิงเสน
ของรายการคงคางกับผลการดําเนินงาน ทําใหแบบจําลอง Jones กําหนดข้ึนผิดพลาดในสี่กรณี ไดแก
(1) รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจเหลืออยูในรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารอยาง
ไมไดตั้งใจ ทําใหเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 เชน บริษัทเพ่ิมปริมาณสินคาคงเหลือ เพ่ือรองรับ
การเติบโตของรายไดในอนาคตท่ีสูงข้ึน ปริมาณสินคาคงเหลือเพ่ิมข้ึน (รายการคงคางท่ีเก่ียวกับสินคา
คงเหลือสูงข้ึน) ถูกพิจารณาเปนสวนหนึ่งของการจัดการกําไร (2) รายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ
ท่ีเหลืออยูในรายการคงคางโดยดุลพินิจของฝายบริหารอยางไมไดตั้งใจ ไมมีความสัมพันธกับตัวแปร
อิสระอ่ืน ทําใหเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 2 เพราะสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตัวประมาณคา
เพ่ิมข้ึน ทําใหโอกาสในการปฏิเสธสมมติฐานหลักเม่ือเปนเท็จลดลง (3) รายการคงคางโดยดุลพินิจของ
ฝายบริหารถูกละท้ิงอยางไมไดตั้งใจ ทําใหเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 2 เชน แบบจําลอง Jones 
กําหนดใหการเปลี่ยนแปลงรายไดท้ังหมดเปนรายการคงคางจากการดําเนินธุรกิจ แตการเปลี่ยนแปลง
รายไดจากการขายเชื่ออยูภายใตการจัดการกําไรของฝายบริหาร ดวยเหตุนี้รายการคงคางโดยดุลพินิจ
ของฝายบริหารในสวนของการเปลี่ยนแปลงรายไดจากการขายเชื่อถูกละท้ิงจากแบบจําลองอยางไมได
ตั้งใจ และ (4) รูปแบบฟงกชันสมการถดถอยไมเปนเชิงเสนเพราะรายการคงคางกับผลการดําเนินงาน
มีความสัมพันธแบบไมเปนเชิงเสน วิธีการถดถอยของแบบจําลอง Jones ละเมิดขอตกลงเบื้องตน ทํา
ใหเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 ดังนั้น ในการประเมินประสิทธิภาพของแบบจําลองจะพิจารณา
จากความถ่ีของการเกิดความคลาดเคลื่อนประเภทท่ี 1 และ 2 
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ตอนที่ 2 วิธกีารซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน 
 วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีน (Support Vector Machine: SVM) พัฒนาข้ึนเพ่ือแกไข
ขอบกพรองของวิธีการโครงขายประสาทเทียม ใชสําหรับงานสองประเภท ประกอบดวย การแบงกลุม
และการวิเคราะหการถดถอย การวิจัยนี้นําวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนมาใชสําหรับการวิเคราะห
การถดถอยเทานั้น ดวยเหตุนี้ จึงอธิบายสรุปเก่ียวกับวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันเปนหลัก สวน
วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแคลสซิฟเคชันจะกลาวไวในสวนแรกพอสังเขป 
 พ้ืนฐานของวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีน  
 วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนพัฒนาโดย Vapnik และคณะ ในชวงทศวรรษท่ี 60 เปน
การเรียนรูของเครื่องแบบมีผูสอน ภายใตทฤษฎีการเรียนรูทางสถิติ (Statistical Learning Theory) 
ใชสําหรับการแบงกลุมและการวิเคราะหการถดถอย การเรียนรูแบบมีผูสอนเปนรูปแบบการเรียนรูท่ี
เครื่องจักรตองอาศัยชุดขอมูลฝกสอน เริ่มจากการนําชุดขอมูลฝกสอน (Training Data) ประกอบดวย 
ชุดตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม มาฝกใหระบบเรียนรูและสามารถพยากรณผลลัพธสําหรับขอมูลท่ีไม
เคยพบเห็นมากอนได ในระยะแรกวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนนํามาใชสําหรับแกปญหาการแบง
ประเภททวิภาค (Binary Classification) โดยมีแนวคิดพ้ืนฐาน คือ การหาระนาบเกิน (Hyperplane) 
ท่ีเหมาะสมท่ีสุดสําหรับการแบงขอมูลออกเปนสองกลุม แตชุดขอมูลฝกสอนสวนใหญไมสามารถแยก
ไดดวยเสนตรง (หรือไมเปนเชิงเสน) ปญหานี้จะแกไขโดยการใชฟงกชันเคอรเนล (Kernel Function) 
ชวยใหขอมูลอยูในปริภูมิมิติท่ีสูงข้ึน (Higher Dimensional Space) ขอมูลจะกลายเปนเชิงเสนและ
สามารถวิเคราะหตอไปได แตอยางไรก็ตาม การทําใหขอมูลอยูในปริภูมิมิติท่ีสูงข้ึนจะทําใหเกิดปญหา
การคํานวณสูงเกินไป (Computationally Problem) ฟงกชันเคอรเนลหลีกเลี่ยงปญหานี้ ดวยการให
คํานวณผลคูณจุด (Dot-Product) ของสองตัวแปรในปริภูมิมิติสูงได โดยไมตองทําการคํานวณฟงกชัน
ในการแปลง (Mapping) นอกจากนี้ วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนยังใชหลักการลดความเสี่ยงเชิง
โครงสรางใหต่ําท่ีสุด (Structural Risk Minimization) ทําใหสามารถวางนัยท่ัวไปจากขอมูลท่ีมีอยูไป
ยังขอมูลท่ีไมเคยพบเห็นมากอนไดดีกวาหลักการลดความเสี่ยงเชิงทดลองใหต่ําท่ีสุด (Empirical Risk 
Minimization) ซ่ึงใชกันในวิธีการโครงขายประสาทเทียม หลักการลดความเสี่ยงเชิงทดลองใหต่ําท่ีสุด
ลดเฉพาะความผิดพลาดท่ีเกิดจากการฝกสอนใหต่ําท่ีสุด แตความจริงขอบเขตของความเสี่ยงท่ีแทจริง 
(Bound on The True Risk) จะมีอยูสองสวน คือ ความผิดพลาดจากการฝกสอน (Training Errors) 
และความซับซอนของแบบจําลอง (Model Complexity) ซ่ึงเรียกวาชวงความเชื่อม่ัน (Confidence 
Interval) การใชชุดฝกสอนขนาดใหญทําใหความผิดพลาดจากการฝกสอนลดลง แตในขณะเดียวกันก็
จะทําใหแบบจําลองมีความซับซอนมากข้ึน ซ่ึงนําไปสูปญหาการเขากันกับชุดขอมูลฝกสอนมากเกินไป 
(Overfitting) เกิดจากระบบสามารถพยากรณชุดขอมูลฝกสอนไดดี แตมีความถูกตองในการพยากรณ
ชุดขอมูลทดสอบต่ํา สวนหลักการลดความเสี่ยงเชิงโครงสรางใหต่ําท่ีสุดพยายามลดท้ังความผิดพลาด
จากการฝกสอนและความซับซอนของแบบจําลองใหต่ําท่ีสุด ดวยการหาจุดทดแทนกัน (Trade-Off) ดี
ท่ีสุดระหวางความผิดพลาดจากการฝกสอนและความซับซอนของแบบจําลอง โดยจะเลือกฟงกชันท่ีมี
ขอบเขตของความเสี่ยงท่ีแทจริงต่ําท่ีสุด ดังภาพท่ี 2-5 นอกจากนี้ วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมชชีนได
พยายามใหเสนแบงกลุมขอมูลมีระยะหางสูงสุด ทําใหหลุดพนจากปญหาคําตอบท่ีเหมาะสมท่ีสุดแบบ
วงแคบเฉพาะท่ีได (Local Optimum) ซ่ึงเปนปญหาท่ีพบไดบอยในวิธีการโครงขายประสาทเทียม 
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ภาพท่ี 2-5  ความสัมพันธระหวางความซับซอนของแบบจําลองกับความผิดพลาดจากการฝกสอน   
 และตําแหนงท่ีมีการทดแทนกันไดดีท่ีสุด (Nalbantov, 2003, p. 12) 
 
 วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนสําหรับงานดานการรูจํารูปแบบ (ผลลัพธจะแสดงเปน "ใช
หรือไมใช") เรียกวา วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแคลสซิฟเคชัน สวนงานดานการประมาณคาฟงกชันท้ังท่ี
เชิงเสนและไมเปนเชิงเสน (ผลลัพธจะแสดงเปนคาตอเนื่อง) เรียกวา วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน 
 การใชวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแคลสซิฟเคชัน 
 วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนพัฒนาเพ่ือแกปญหาการแบงกลุมขอมูล โดยพยายามท่ีจะ
หาระนาบเกินท่ีเหมาะสมท่ีสุดในการแบงกลุมขอมูล ระนาบเกินท่ีใชสําหรับการแบงกลุมสามารถสราง
ไดหลายแบบ แตจะมีระนาบเกินท่ีเหมาะสมท่ีสุดท่ีสามารถรักษาระยะหางมากท่ีสุดระหวางขอมูลสอง 
กลุมท่ีอยูใกลกันมากท่ีสุดเพียงระนาบเดียวเทานั้น ดังภาพท่ี 2-6 

 

 
 

ภาพท่ี 2-6  การหาระนาบเกินท่ีเหมาะสมท่ีสุดสําหรับการแบงกลุม (Boswell, 2002, p. 3)  
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 หลักการหาระนาบเกินเริ่มจากหาตําแหนงของขอมูลท่ีอยูใกลระนาบแบงกลุมมากท่ีสุด คือ
ตําแหนงขอมูลท่ีเปนซัพพอรตเวกเตอรของแตละกลุมและจะกําหนดใหตําแหนงของซัพพอรตเวกเตอร
แตละกลุมเปนแนวขอบระนาบท้ังสองดาน โดยตองไมมีขอมูลเกินเขามาในระหวางขอบระนาบท้ังสอง
ดาน จากนั้นจึงหาระนาบท่ีรักษาระยะหางจากขอบไดมากท่ีสุด (Maximum Margin) เปนระนาบเกิน
สําหรับการแบงกลุมท่ีเหมาะสมท่ีสุด ดังภาพท่ี 2-7 
 

  
 
ภาพท่ี 2-7  ระนาบเกินท่ีเหมาะสมท่ีสุดสําหรับการแบงกลุม (Huang, Chen, & Shen, 2006,  
  p. 717) 
 
 สําหรับกรณีขอมูลมีลักษณะไมเปนเชิงเสนจะทําการแปลงขอมูลใหอยูในปริภูมิท่ีสูงข้ึนโดย
ใชฟงกชันเคอรเนล เพ่ือใหขอมูลกลายเปนขอมูลเชิงเสนและสามารถวิเคราะหตอไปได กลาวโดยสรุป
วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแคลสซิฟเคชันมีประโยชนสําหรับงานดานการรูจํารูปแบบ ถูกออกแบบอยาง
มีหลักการ ทําใหใชงานงายกวาวิธีการโครงขายประสาทเทียม  
 การใชวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน 
 วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันใชสําหรับงานดานการประมาณคาฟงกชัน พัฒนาตอมา
จากวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแคลสซิฟเคชัน ท้ังสองวิธีมีหลักการเหมือนกัน คือ การแปลงขอมูลใหอยู
ในปริภูมิมิติสูงข้ึนแลวแบงกลุมขอมูลดวยระนาบเกินท่ีเหมาะสมท่ีสุดท่ีรักษาระยะหางไดมากท่ีสุด แต
ตางกันตรงท่ีหลักการหาระนาบเกิน วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันกําหนดใหขอมูลในตําแหนงท่ี
อยูหางจากระนาบเกินมากท่ีสุด คือ ตําแหนงของซัพพอรตเวกเตอร ทางทฤษฎีก็พยายามใหขอมูลอยู

ภายในขอบระนาบและสรางระนาบเกินท่ีเหมาะสมท่ีสุดสําหรับแทนกลุมขอมูล โดยใชแนวคิด (ε-
Insensitive Region) แทนระยะหาง (Margin) ดังภาพท่ี 2-8 
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ภาพท่ี 2-8  วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน (Klement, 2006, p. 32) 
 
 แนวคิดของวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน คือ การคนหาความสัมพันธเชิงเสนระหวาง
ตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม แตกรณีสวนใหญความสัมพันธจะมีลักษณะไมเปนเชิงเสน จึงตองแปลง
ชุดขอมูลฝกสอนในปริภูมิอินพุต (Input Space) ไปสูปริภูมิมิติสูงข้ึน เรียกวา ปริภูมิเดนชัด (Feature 
Space) การแปลงทําผานฟงกชันท่ีไมเปนเชิงเสน จากนั้นวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนในปริภูมิเดนชัด 
วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันจะเรียนรูความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามจากชุด

ขอมูลฝกสอน G = {(xi, yi)}i=1
N  เม่ือ xi คือ เวกเตอรของตัวแปรอิสระ สวน yi คือ ตัวแปรตาม และ n 

คือ จํานวนขอมูลท้ังหมด ฟงกชันการถดถอยแสดงตามสมการท่ี 31 
 

y = ƒ(x)=∑ wiϕi
N
i=1 (x)+b  (31) 

 

 เม่ือ 𝜙𝜙(x) คือ ปริภูมิเดนชัด (ซ่ึงมีการแปลงผานฟงกชันท่ีไมเปนเชิงเสนจากปริภูมิอินพุต) 
การสรางระนาบเกินท่ีเหมาะสมจะตองหาคาพารามิเตอร w และ b ท่ีเหมาะสม (w คือ น้ําหนักของ
เวกเตอร และ b คือ คาคลาดเคลื่อน) คํานวณจากการลดความผิดพลาดในการทดสอบใหต่ําท่ีสุด ดัง
สมการท่ี 32 
 

 
Rreg[ƒ]=

1

2
‖w‖2+C .Remp

ε [ƒ] 
(32) 

 where       Remp
ε [ƒ]=

1

m
∑ �yi-ƒ(xi)�ε

m
i=1  (33) 

 
�yi-ƒ(xi)�ε= 

  0 if�yi-ƒ(xi)�<ε  

  �yi-ƒ(xi)�-ε otherwise (34) 
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 สวนแรกดานขวาของสมการท่ี 32 (1/2)‖w‖2 คือ ความซับซอนของแบบจําลอง สวนท่ี
สองของสมการ Remp คือ ความเสี่ยงเชิงทดลอง (หรือความผิดพลาดของการฝกสอน) วดัจากฟงกชัน
การสูญเสีย (Loss Function) วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันใชไดกับฟงกชันการสูญเสียในหลาย

รูปแบบ เชน Quadratic, Laplacian, Huber และ ε-insensitive ดังภาพท่ี 2-9 และตารางท่ี 2-3 
 

 
  
ภาพท่ี 2-9   ประเภทของฟงกชันการสูญเสียท่ีใชกับวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน  

   (a) Quadratic (b) Laplacian (c) Huber และ (d) ε-insensitive (Li, Li, Zhang, &  
   Guo, 2013, p.  20)   
 
ตารางท่ี 2-3  ตัวอยางของฟงกชันการสูญเสีย 
 
     ประเภทฟงกชันการสูญเสีย Formulation 
     Quadratic L(y,f(x)) = (f(x)-y)2 
     Laplacian L(y,f(x)) = |f(x)-y| 
     Huber L(y,f(x)) =    1/2(f(x)-y)2       if |f(x)-y|<µ 
     µ|f(x)-y|-µ2/2  otherwise 

     ε-insensitive L(y,f(x)) =    0                     if |f(x)-y|<ε         
     |f(x)-y|-ε          otherwise 
 

 วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันจะใชฟงกชันการสูญเสียแบบ ε-Insensitive ท่ีเสนอโดย 
Vapnik (1998, pp. 448-453) ดังสมการท่ี 34 ในการวัดคาความผิดพลาดจากการฝกสอน ฟงกชัน
จะกําหนดความกวางขอบระนาบข้ึนอยูกับคาคลาดเคลื่อนท่ียอมรับได (Error Insensitive) ซ่ึงมาจาก

การกําหนดคา ε โดยใชคุณสมบัติของฟงกชันการสูญเสีย จุดของขอมูลท่ีอยูภายในขอบระนาบท้ังสอง
ดาน (Insensitivity Zone) จะถือวาไมมีคาคลาดเคลื่อน (ความสูญเสียเทากับศูนย) สวนจุดของขอมูล
ท่ีอยูภายนอกขอบระนาบ คาความสูญเสียจะเทากับขนาดของความแตกตางระหวางจุดของขอมูลและ
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คา ε แทนดวยคาพารามิเตอร ξi  และ ξi

* ดังภาพท่ี 2-10 โดยฟงกชันการสูญเสียแบบ ε-insensitive 

ไมเพียงแตวัดความผิดพลาดจากการฝกสอนเทานั้น แตคา ε ยังควบคุมความกวางของขอบระนาบท่ีมี
ผลตอความซับซอนของแบบจําลอง ถาความกวางมากเกินไปจะทําใหจํานวนซัพพอรตเวกเตอรท่ีใชใน
การสรางฟงกชันการถดถอยลดลงและแบบจําลองจะมีความซับซอนมากข้ึน สวนคาพารามิเตอร C ใน
สมการท่ี 32 เปนคาคงท่ีเพ่ือปรับคาความสมดุลระหวางคาผิดพลาดจากการฝกสอนและความซับซอน
ของแบบจําลอง ดวยเหตุนี้ การลดความผิดพลาดในการทดสอบใหต่ําท่ีสุด (Rreg) แสดงถึง หลักการ
ลดความเสี่ยงเชิงโครงสรางใหต่ําท่ีสุด ซ่ึงจะตองควบคุมความซับซอนของแบบจําลองและความ
ผิดพลาดจากการฝกสอนไปพรอม ๆ กัน จุดท่ีมีการทดแทนกันดีท่ีสุดระหวางความซับซอนของ
แบบจําลองและความผิดพลาดจากการฝกสอน จะเรียกกันวา หลักการลดความเสี่ยงเชิงโครงสรางให
ต่ําท่ีสุด (Vapnik, 1995, pp. 448-453; Burges, 1998, pp. 121-167) หลักการนี้จะชวยปรับปรุง
การวางนัยท่ัวไปของวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน 
 

 
 
ภาพท่ี 2-10   รูปแบบแสดงการทํางานของวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันโดยใชฟงกชัน 

  การสูญเสียแบบ ε-insensitive (ดัดแปลงจาก Hong, 2009 p. 107) 
 

 ตัวแปรเฉ่ือย (Slack Variables) หรือคาพารามิเตอร ξi  และ ξi
* คือ การวัดสวนเบี่ยงเบน

ท้ังหมดของชุดฝกสอนท่ีอยูนอกขอบระนาบหรือคาคลาดเคลื่อนของขอมูลจากขอบระนาบบนและลาง  
เพราะฉะนั้น การเพ่ิมตัวแปรเฉ่ือยทําใหสมการท่ี 32 ถูกแปลงอยูในรูปเง่ือนไขบังคับ (Constrained) 
ดังสมการท่ี 35 และ 36 
 

 Minimize 1

2
‖w‖2+C Σi=1

N (ξi+ξi
*) 

(35) 

 

Subject to 
 yi - wϕi - b ≤ ξi+ε  

wϕi + b - yi≤ ξi
*+ε (36) 

ξi ,ξi
* ≥ 0  

 

𝜉𝜉𝑖𝑖∗ 

 
𝜉𝜉𝑖𝑖∗ 

 −ε 

 

𝜉𝜉𝑖𝑖  
 

+ε 

 0 

 

+ε 

 
−ε 

 
ε-insensitive loss 

 
Feature space Input space 

−ε 

 
a b c 
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 สมการท่ี 35 และเง่ือนไขท่ี 36 คือ ปญหาของการหาคาเหมาะสมท่ีสุดแบบมีเง่ือนไขบังคับ 
(Constrained Optimization Problem) โดยการประมาณคาฟงกชันจะทําใหสมการท่ี 35 มีคานอย
มาก ภายใตเง่ือนไขท่ี 36 ปญหานี้สามารถแกไดโดยการแปลงเปนปญหาคูควบ (Dual Formulation) 
ซ่ึงเปนกุญแจสําคัญสําหรับการขยายไปสูกรณีไมเปนเชิงเสนและการใชฟงกชันเคอรเนลแปลงขอมูลให
อยูในปริภูมิเดนชัด ดังนั้น ฟงกชันการถดถอยท่ีแสดงในสมการท่ี 31 จะมีรูปแบบท่ีชัดเจนดังนี้ 
 

ƒ(x) = ∑ �αi-αi
*�K(x,xi)+bN

i=1  (37) 

 

 สมการท่ี 37 คาพารามิเตอร αi และ αi
* คือ ตัวคูณลากรองจ (Lagrange Multipliers) ท่ี

มีเง่ือนไข αi⋅αi
*=0, αi≥0, αi

*≥0 เปนวิธีการทางคณิตศาสตรท่ีใชในการแกปญหาคาเหมาะสมท่ีสุด
แบบมีเง่ือนไขบังคับ คํานวณมาจากการแปลงสมการท่ี 35 ใหเปนปญหาคูควบดวยการหาคามากท่ีสุด 
ดังสมการท่ี 38 และ 39 
 

 Maximize 
 

-
1

2
 Σi=1

N Σj=1
N (αi-αi

*)(αj-αj
*) K(xi,xj)  

  
 

 

- ε Σi=1
N (αi+αi

*)+ Σi=1
N yi(αi-αi

*)  
(38)  

 Subject to  Σi=1
N (αi-αi

*) = 0 and 0≤(αi ,αi
*)≤C (39) 

 
 K(xi,xj) คือ ฟงกชันเคอรเนล ใชแกไขปญหาการถดถอยไมเปนเชิงเสน เริ่มจากการแปลง
ชุดขอมูลฝกสอนในปริภูมิอินพุต (ขอมูลไมเปนเชิงเสน) ไปสูปริภูมิเดนชัดและจะวิเคราะหการถดถอย
เชิงเสนในปริภูมิเดนชัด คาของเคอรเนลเทากับผลคูณภายในของสองเวกเตอร xi และ xj ในปริภูมิ
เดนชัด 

φ(xi) และ φ(xj) กลาวคือ K(xi,xj) = φ(xi)⋅φ(xj) ฟงกชันเคอรเนลท่ีอางอิงในวรรณกรรมมีอยู
ดวยกันหลายรูปแบบ เชน Linear, Polynomial และ Radial basis function รูปแบบของ
ฟงกชันเคอรเนล ดังตารางท่ี 2-4 
 
ตารางท่ี 2-4  รูปแบบของฟงกชันเคอรเนล 
 

รูปแบบของฟงกชันเคอรเนล รูปแบบสมการ 
Linear K(xi,xj) = < xi⋅xj > 
Polynomial K(xi,xj) = (< xi⋅xj >+t)d 

Radial Basis Function (RBF) 
K(xi,xj) = exp �-

�Xi−Xj�
2

2σ2
� 

Exponential Radial Basis 
K(xi,xj) = exp �-

�Xi−Xj�
2σ2

� 
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Multilayer Perceptron K(xi,xj) = tanh (s< xi⋅xj >+t2) 
 จากเง่ือนไขบังคับของปญหาคูควบและการแปลงชุดขอมูลฝกสอนดวยฟงกชันเคอรเนล ทํา
ใหไดสมการน้ําหนักของเวกเตอรใหม ดังสมการท่ี 40 
 

W = ∑ �αi-αi
*� φ(xi)

N
i=1  (40) 

 
 และเม่ือนําคาพารามิเตอร w ไปแทนคาในสมการท่ี 31 จะไดฟงกชันการถดถอยใหมตาม
สมการท่ี 37 สวนการหาคาคลาดเคลื่อน b ท่ีเหมาะสมจะใชหลักการ KKT (Karush-Kuhn-Tucker) 

เพ่ือปรับคาท่ีอยูตรงกลางระหวางขอบระนาบบนและลางใหมีความเหมาะสม ดังสมการท่ี 41 เม่ือ xr 

และ xs คือ ซัพพอรตเวกเตอรท่ีอยูบนระนาบบนและลางตามลําดับ 
 

b = -
1

2
∑ �αi-αi

*� (K(xi,xr)
N
i=1 +K(xi,xs)) (41) 

  
 สถาปตยกรรมของวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน ดังภาพท่ี 2-11 
 

 
 
ภาพท่ี 2-11  สถาปตยกรรมของวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน 
 
 Platt (1998, pp. 1-21) เสนอวิธีการท่ีมีประสิทธิภาพในการแกปญหาการหาคาเหมาะสม
ท่ีสุดแบบมีเง่ือนไขบังคับในสมการท่ี 38 และเง่ือนไขท่ี 39 คือ Sequential Minimal Optimization 
(SMO) เปนอัลกอริทึมงาย ๆ ท่ีใชแกปญหาซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนท่ีไมมีเมทริกซในการกําหนดคา
ตัวแปรและไมใชปญหาพหุนามกําลังสองเชิงตัวเลข (Numerical Quadratic Programming: QP) ใน
ข้ันตอนของการหาคาท่ีเหมาะสมท่ีสุด อัลกอริทึม SMO จะแบงปญหาพหุนามกําลังสองเชิงตัวเลขเปน

Input Vector x Σ Output vector y 

y=ƒ(x) = ∑ �αi-αi
*� K(x,xi)+bN

i=1  

 

Weights (Lagrange Multiples) 

Bias b 

α1 

α2 

α3 

α4 

..... 

K(x,xn) 

 

..... 

x1 

 
x2 

 
xi 

 

xn 

K(x,xi) 

 

K(x,x1) 

K(x,x2) 
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ปญหายอย ๆ และจะเลือกแกไขปญหาการหาคาเหมาะสมท่ีเปนไปไดเล็กท่ีสุดในทุกข้ันตอน ปญหาคา
เหมาะสมท่ีเปนไปไดเล็กท่ีสุดประกอบดวยสองตัวคูณลากรองจ ทุกข้ันตอนของวิธีการ SMO จะเลือก
สองตัวคูณลากรองจ ดวยวิธีการคนหาคาท่ีเหมาะสมของตัวคูณเหลานี้และทําการปรับปรุงซัพพอรต
เวกเตอรแมทชีน เพ่ือสะทอนถึงคาน้ําหนักท่ีเหมาะสมใหม ซ่ึงประโยชนของวิธีนี้ คือ ตัวคูณลากรองจ
สามารถทําการวิเคราะหได ทําใหปญหาพหุนามกําลังสองเชิงตัวเลขถูกหลีกเลี่ยงอยางสิ้นเชิง ดวยเหตุ
นี้ อัลกอริทึม SMO จึงไดรับความนิยมในการนํามาใชสําหรับกระบวนการฝกสอนของวิธีการซัพพอรต
เวกเตอรแมทชีน (Wu & Akbarov, 2011, p. 9) 
 การใชวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนกับขอมูลทางการเงิน 
 วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนนํามาใชประโยชนกันอยางแพรหลายในงานวิจัยทางธุรกิจ 
โดยเฉพาะงานวิจัยทางการเงินใชมากท่ีสุด ไดแก (1) การพยากรณอนุกรมเวลาทางการเงิน (เชน ดัชนี
ราคาหลักทรัพยและอัตราแลกเปลี่ยน) (2) การพยากรณการลมละลาย และสุดทาย (3) การจัดอันดับ
ความนาเชื่อถือ ซ่ึงการพยากรณอนุกรมเวลาทางการเงินใชวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน สําหรับ
การพยากรณการลมละลายและการจัดอันดับความนาเชื่อถือของบริษัทจะใชวิธีการซัพพอรตเวกเตอร
แคลสซิฟเคชัน งานวิจัยสวนมากจะทําการประเมินประสิทธิภาพของวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีน
เปรียบเทียบกับวิธีการโครงขายประสาทเทียม โดยแบงชุดขอมูลออกเปนสองชุด คือ ชุดขอมูลฝกสอน
รอยละ 80 และชุดขอมูลทดสอบรอยละ 20 รวมกับการใชวิธีการตรวจสอบไขวกัน K กลุม (K-Fold 
Cross Validation) ฟงกชันเคอรเนลไดเลือกใชแบบ RBF และ Polynomial คาพารามิเตอรท่ีสําคัญ
กําหนดคาเริ่มตนดวยวิธีการลองผิดลองถูกจากลําดับการเติบโตแบบเอกซโปเนนเชียล เชน คา C = 

[2-5, 2-3,..., 215] และ คา γ = [2-15, 2-13,..., 23] สวนคา ε = [0.01, 1.0] และคา E = 1 ผลการวิจัย
จํานวนมากพบวาวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนมีประสิทธิภาพดีกวาวิธีการโครงขายประสาทเทียม 
เชน งานวิจัย Min and Lee (2005, p. 603) และ Shin, Lee, and Kim (2005, p. 127) พยากรณ
การลมละลายของบริษัท ดวยวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนและทําการเปรียบเทียบประสิทธิภาพ
ของแบบจําลองกับวิธีการโครงขายประสาทเทียม ผลการวิจัยพบวา วิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีน
มีประสิทธิภาพดีกวาวิธีการโครงขายประสาทเทียม 
 การนําวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนไปใชในงานวิจัยทางการบัญชีพบเพียงงานวิจัยของ 
Wu, Chen, and Cheng (2010, pp. 47-63) ท่ีศึกษาเก่ียวกับการพยากรณการตัดจําหนายสินทรัพย 
เนื่องจากฝายบริหารมีแรงจูงใจเก่ียวกับสัญญาหรือแรงจูงใจเก่ียวกับตลาดทุนในการไมรายงานการตัด
จําหนายสินทรัพย ดังนั้น การแบงกลุมสินทรัพยท่ีตองตัดจําหนายจะใชวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแคลส
ซิฟเคชันเปรียบเทียบกับวิธีการถดถอยโลจิสติก และการพยากรณขนาดของการตัดจําหนายสินทรัพย
ใชวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันเปรียบเทียบกับวิธีการถดถอยเชิงเสน ซ่ึงผลการวิจัยพบวาวิธีการ
ซัพพอรตเวกเตอรแคลสซิฟเคชันและวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันมีประสิทธิภาพใน 
การพยากรณการตัดจําหนายสินทรัพยดีกวาวิธีการถดถอยโลจิสติกและวิธีการถดถอยเชิงเสน 
 การนําวิธีการซัพพอรตเวกเตอรแมทชีนมาใชกับขอมูลแบบผสม ซ่ึงเปนขอมูลทางการเงินมี
จํานวนนอยมาก เชน Balachandran, Saraph, and Ang (2013, pp. 1-3) พัฒนาแบบจําลองท่ีใช
ในการเลือกหุนดวยวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน โดยแบงชุดขอมูลฝกสอนและชุดขอมูลทดสอบ
ตามชวงของขอมูล (2-4 ป) เชน ขอมูลป 1988 และ 1989 กําหนดเปนชุดขอมูลฝกสอน สวนขอมูลป 
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1990 เปนชุดขอมูลทดสอบ ผลการวิจับพบวา วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันมีประสิทธิภาพดีกวา
วิธีการถดถอยเชิงเสนและวิธีการถดถอยโลจิสติก 
 การเปรียบเทียบวิธีการถดถอยเชิงเสน วิธีการโครงขายประสาทเทียม และวิธีการ 
ซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน 
 การแกปญหาการถดถอยดวยวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันมีขอไดเปรียบหลายอยาง
เม่ือเปรียบเทียบกับวิธีการถดถอยเชิงเสน เชน (1) มีความสามารถในการแกไขปญหาความสัมพันธท่ี
ไมเปนเชิงเสนของตัวแปร (Pan, Jiang, Wang, & Cao, 2008, p. 169; Fu & Cheng, 2011, p. 37) 
(2) ไมมีขอตกลงเบื้องตนเก่ียวกับตัวแปรสุมคลาดเคลื่อน เชน การแจกแจงแบบปกติของตัวแปรตาม 
(Traflis, Santosa, & Richman, 2005, p. 229) และ (3) มีความแกรงตอขอมูลสูญหาย คาผิดปกติ 
และขอมูลรบกวนตาง ๆ (Chen, Lu, Yang, & Li, 2004, p. 6; Fujita, Sato, Rodrigues, Ferreira, 
& Sogayar, 2006, p. 1) เม่ือเปรียบเทียบกับวิธีการโครงขายประสาทเทียมมีขอไดเปรียบท่ีเหนือกวา 
เชน (1) มีพ้ืนฐานเขมแข็งดานทฤษฎี ทําใหมีความสามารถในการวางนัยท่ัวไปสูงและหลีกเลี่ยงปญหา
การเขากันกับชุดขอมูลฝกสอนมากเกินไป กลาวคือ หลักการลดความเสี่ยงเชิงโครงสรางใหต่ําท่ีสุด จะ
ชวยลดความผิดพลาดจากการฝกสอนและความซับซอนของแบบจําลองใหต่ําท่ีสุด แตวิธีการโครงขาย
ประสาทเทียมพยายามท่ีจะลดเฉพาะคาความผิดพลาดจากการฝกสอนใหต่ําท่ีสุดเพียงอยางเดียว (2) 
กระบวนการฝกสอนของวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันเทียบเทากับการแกไขปญหาพหุนามกําลัง
สองภายใตเง่ือนไขบังคังเชิงเสน จะชวยสรางคําตอบวงกวาง (Global Solutions) แตวิธีการโครงขาย
ประสาทเทียมมีคาน้ําหนักเปนคาพารามิเตอรท่ีสําคัญ การปรับคาน้ําหนักใหเหมาะสมจะข้ึนอยูกับคา
สุมเริ่มตนและวิธีการเรียนรู วิธีการโครงขายประสาทเทียมพยายามปรับระยะหาง Euclidean ของคา
น้ําหนักใหต่ําท่ีสุด โดยใชวิธีการคนหาในทิศทางลาดชันท่ีสุด (Steepest Gradient Descent) ดังนั้น 
คาน้ําหนักของโครงขายประสาทเทียมจะถูกปรับไปในทิศทางท่ีลดความคลาดเคลื่อนลง ซ่ึงไมสามารถ
ยืนยันวาจะไดคําตอบวงกวาง เนื่องจากเปนวิธีการท่ีอาจจะทําใหคาน้ําหนักแตละคาเปนคาต่ําสุดท่ีไม
แทจริง (3) ชุดขอมูลในการตรวจประเมิน (Validation Data) การหยุดฝกสอนของวิธีการโครงขาย
ประสาทเทียมตองใชศิลปะและความระมัดระวังอยางมาก การหยุดสอนเร็วเกินไป จะทําใหเกิดปญหา
การเขากันกับชุดขอมูลฝกสอนนอยเกินไป (Underfitting) ในทางกลับกันการหยุดสอนท่ีชาเกินไป จะ
ทําใหเกิดปญหาการเขากันกับชุดขอมูลฝกสอนมากเกินไป (Cao & Tay, 2003, p. 1517) (4) วิธีการ
ซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันมีหลักการท่ีชัดเจนในการกําหนดโครงสราง โดยมีจํานวนคาพารามิเตอรท่ี
สําคัญนอยกวาวิธีการโครงขายประสาทเทียม สําหรับวิธีการโครงขายประสาทเทียมไมสามารถอธิบาย
และใหเหตุผลเก่ียวกับความสัมพันธของตัวแปรและผลลัพธได อีกท้ัง วิธีการโครงขายประสาทเทียมยัง
ไมมีหลักการท่ีชัดเจนในการกําหนดโครงสราง เชน จํานวนชั้นซอน จํานวนโหนดชั้นซอน และฟงกชัน
การกระตุนท่ีเหมาะสม (Shin, Kim, & Kim, 2009, pp. 2570) 
 สรุปเกี่ยวกับวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชัน 
 วิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรสชันใชหลักการลดความเสี่ยงเชิงโครงสรางใหต่ําท่ีสุด ทําใหมี
ความสามารถวางนัยท่ัวไปจากขอมูลท่ีมีอยูไปยังขอมูลท่ีไมเคยพบเห็นมากอนไดดีกวาวิธีการโครงขาย
ประสาทเทียมท่ีใชหลักการลดความเสี่ยงเชิงทดลองใหต่ําท่ีสุด โดยแนวคิดพ้ืนฐานของวิธีการซัพพอรต
เวกเตอรรีเกรสชัน คือ การคนหาความสัมพันธเชิงเสนระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม สําหรับใน
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กรณีท่ีความสัมพันธไมเปนเชิงเสนจะใชฟงกชันเคอรเนลแปลงชุดขอมูลฝกสอนใหอยูในปริภูมิมิติสูงข้ึน 
ขอมูลจะกลายเปนเชิงเสนและสามารถทําการวิเคราะหตอไปได หลักการลดความเสี่ยงเชิงโครงสราง
ใหต่ําท่ีสุดจะลดความผิดพลาดจากการฝกสอนและความซับซอนของแบบจําลองใหต่ําท่ีสุด โดยหาจุด
ทดแทนกันท่ีดีท่ีสุดและเลือกฟงกชันท่ีมีขอบเขตความเสี่ยงท่ีแทจริงต่ําท่ีสุด ทําใหมีขอไดเปรียบหลาย
อยาง เชน มีความแกรงตอขอมูลรบกวน คาผิดปกติ และขอมูลสูญหาย มีความสามารถในการวางนัย
ท่ัวไปสูง มีโอกาสนอยมากท่ีจะเกิดปญหาการเขากันกับชุดขอมูลฝกสอนมากเกินไป และสามารถสราง
คําตอบวงกวางท่ีเหมาะสมเพียงคําตอบเดียว การประเมินประสิทธิภาพของวิธีการซัพพอรตเวกเตอร 
รีเกรสชันจะเปรียบเทียบกับวิธีการโครงขายประสาทเทียม โดยชุดขอมูลฝกสอนและชุดขอมูลทดสอบ
สําหรับขอมูลทางการเงินท่ีมีลักษณะเปนแบบอนุกรมเวลาสวนใหญแบงออกเปนสองชุด คือ ชุดขอมูล
ฝกสอนรอยละ 80 และชุดขอมูลทดสอบรอยละ 20 สําหรับขอมูลทางการเงินท่ีเปนแบบผสมจะแบง
ชุดขอมูลฝกสอนและชุดขอมูลทดสอบตามชวงเวลา ฟงกชันเคอรเนลสวนมากเลือกใชแบบ RBF และ 

Polynomial คาพารามิเตอรท่ีสําคัญ (C, ε, γ และ E) กําหนดคาเริ่มตนโดยใชวิธีการลองผิดลองถูก
จากลําดับการเติบโตแบบเอกซโปเนนเชียล ผลการวิจัยสวนมากพบวาวิธีการซัพพอรตเวกเตอรรีเกรส
ชันมีประสิทธิภาพดีกวาวิธีการอ่ืน  


