
รูปแบบ AUTOREGRESSIVE MOVING AVERAGE

จ าก ต ัว แ บ บ ก ารร ะด ม ท ุน ใน ก อ งท ุน บ ำน าญ  โด ย ก ำ ห น ด อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ก า รล ง  

ท ุน อ ย ู่ใน ร ูป แ บ บ  A u to re g re s s iv e  และ M o v in g  A ve ra g e  ใน บ ท น ี้เ ร า จ ะ ส ร ้า งต ัว แ บ บ ก า ร ร ะ ด ม ท ุน  

โด ย ก ำห น ด อ ัต ร าผ ล ต อ บ แ ท น ก ารล งท ุน อ ย ู่ใน ร ูป แ บ บ  A u to re g re s s iv e  M o v in g  A v e ra g e  ซ ึ่ง ต ัว แ บ บ  

ด ังก ล ่า ว  จ ะอ าศ ัย ค ุณ ส ม บ ัต ิบ า งป ระก ารข อ งท ั้งต ัว แ บ บ  A u to re g re s s iv e  และ M o v in g  A v e ra g e  ม า ใช  ้

ใน ก า ร ส ร ้า ง ต ัว แ บ บ  โด ย ท ี่ข ั้น ต อ น  แ ล ะ ว ิธ ีก า ร ส ร ้า งต ัว แ บ บ น ั้น เห ม ือ น ก ับ ต ัว แ บ บ ด ังก ล ่า ว ท ั้ง ส อ ง  

ซ ึ่ง ว ิธ ีน ี้จ ะ เป ็น ร ะ บ บ ส ะ ส ม เง ิน ล ่ว งห น ้า เต ็ม จ ำ น ว น (F u l ly  F u n ded ) เช ่น เด ีย วก ัน

5.1 ฅวแบบ  A u to re g re s s iv e  M o v in g  A ve ra g e

ใ น บ ท น ีเ ร า จ ะ ส ร ้า ง ต ัว แ บ บ อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ก า ร ล ง ท ุน ท ี่อ ย ู่ใ น ร ูป แ บ บ  

A u to re g re s s iv e  M o v in g  A ve ra g e  ใน ล ำด ับ ท ี 1, 1 (A R M A (1 ,  1))

ก ำ ห น ด ใ ห ้ F o rc e  o f  In te re s t อ ย ู่ใ น ร ูป แ บ บ  S ta t io n a ry  ต า ม ก ร ะ บ ว น ก า ร  

A u to re g re s s iv e  M o v in g  A ve ra g e  ใน ล ำด ับ ท  1 ( A R M A ( i ,  1)) ด ังบ ัน

ร ( t ) =  9  +  ( p ( Ô ( t - l ) - 9 ) + e ( t ) - C O e ( t - l )

=  a +  ( p Ô ( t - l )  +  e ( t ) - ( Û e ( t - l )  (5 .1 .1 )

เม ื่อ a  =  ( l - ( p ) 6

และ e ( t )  เป ็น ต ัว แ ป ร ส ุ่ม ท ี่ม ีก า รแ จ ก แ จ งค ว าม น ่า จ ะ เป ็น แ บ บ ป ก ต ิท ี่เห ม ือ น ก ัน แ ล ะ เป ็น อ ิส ร ะจ าก ก ัน  

ซ ง  E [ e (  t ) ]  =  0  แล ะ  V a r [ e (  t ) ]  =  y 2 , t  =  1 , 2 ,. . .

การดำเน ินการแบบ  A u to reg ress ive  M o v in g  A ve rage  และเงอน ไขการเป น

S ta tionary คือ - 1  <  (p  <  1 และ - 1  < ( 0  <  1 ด ังบ ันอ ิน เวอรสของ Auto regress ive M o v in g  Average

สามารถเขยนในเทอมของ Autoregressive และ M ov in g  Average ได ้จากสมการ(5 .1 .1)ด ังน
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( ร ( t ) -  6 ) - ( p ( Ô ( t - l ) - 9 )  =  e ( t ) - C Û e ( t - l )  

( 1 -  ( p B ) ( Ô ( t ) ~  0 ) = ( l - ( D B ) e ( t )

เมอ B  คอ B a c k w a rd  O p e ra to r

S ( t )  -  6  =  (  1  -  ( p B ) ' (  1  -  C O B ) e ( t )

ร ( t ) -  6  =  e ( t )  +  \ J / i e ( t - l )  +  y / : e ( t - 2 ) +  ...

เม ื่อ y / t =  ( ( p -  C O ) ^ - 1 1 i >  1

ห ร ือ  ( 1  -  ( p B ) ( l - C O B ) ~ l ( Ô ( t ) - 0 ) = e ( t )

( ô ( t ) - 6 ) - n l ( ô ( t - i ) - 6 ) - . . .  = e ( t )

เม ื่อ 7 1  =  ( C p -  C D ;< ซ ' " 1 , i > 1

ต ัว แ บ บ ด ังก ล ่า ว อ ัต ร าผ ล ต อ บ แ ท น ก ารล งท ุน  ณ ป ็จจ ุบ ัน  จ ะ ข ึน อ ย ู่ก ับ ร ะ ด ับ ข อ ง  

ส ัม ป ร ะ ส ิท ธ ิข อ ง อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ก า ร ล ง ท ุน  ก ับ ร ะ ด ับ ข อ งส ัม ป ร ะ ส ิท ธ ิข อ งค ว า ม ค ล า ด เค ล ื่อ น ใน  

ช ่ว ง เว ล าก ่อ น ห น ้า  ต าม ห ล ัก ข อ ง  B o x  and Jenk in s  แ ล ้วจ ะ ได ้ว ่า

E [ S ( t ) ] = 6

จาก ต ัวแบ บ  A R M A (1 ,  1) จ ะ ส าม ารถ ก ำห น ด ค ว าม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ ง  C o v [  ร (  t  ) ,  ร ( ร ) ]  ท ี่ I t - s  I ต ่างๆ  

ไ ด ้ด ัง น ี้

ก ำ ห น ด ให ้ p u _ A  แ ท น  C o v [ S ( t ) ,  ร ( ร ) ]

p a =  E [ Ô ( t ) Ô ( t ) ]  =  ( p E [ Ô ( t ) Ô ( t - l ) ]  +  E [ e ( t ) Ô ( t ) ]  -  C O E [ e (  t  -  l ) ô ( t ) ]
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ซ ึ่ง  E [ e ( t ) Ô ( t ) ]  =  ( p E [ e ( t ) S ( t - l ) ]  +  E [ e ( t ) e ( t ) ] - C O E [ e (  t  ) e (  t  -  1 ) ]

=  f

จ าก ค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ด ังก ล ่า วจ ะ เห ็น ว ่า เท อ ม  E [ e ( t ) e ( t ) ]  =  y 2 น อ ก น ั้น ท ุก เท อ ม ม ีค ่า เท ่าก ับ ศ ูน ย  ์

และ E [ e ( t - l ) ô ( t ) ]  =  ( p E [ e ( t - l ) ô ( t - l ) 7  +  E [ e ( t - l ) e ( t ) ] -  C O E [ e ( t - l ) e ( t - l ) ]

=  (  ( p ~ C O ) y 2

จ าก ค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ด ังก ล ่า วจ ะ เห ็น ว ่า เท อ ม  E [ e (  t  -  l ) ô (  t  -  1 ) ]  =  E [ e (  t  - 1 ) e (  t  -  1 ) ]  =  y  2 ส ่ว น  

เท อ ม ท ี่เห ล ือ ม ีค ่า เท ่าก ับ ศ ูน ย ์ ด ังใf น จ ึง ได ้ว ่า

P o  =  < p p ,  +  ( 1 - < P ( 0 +  c o 2 ) y 2 (5 .1 .2 )

จ าก ค ุณ ส ม บ ัต ิข อ งค ว าม แ ป รป ร วน ร ่ว ม  (C o va r ia n c e ) ของ M A (1 )  ท ี่ I t - s  I =  1  ด ังบ ัน จ ึง ได ้ว ่า

p ,  = (p p 0-  พ 2

แ ล ะ จ า ก ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ งส ม ก า ร (ร .! .2 )

P  11 =  q x ç P o -  c o y 2) +  ( i - ( p c o +  C O 2 ) y 2 

1 - 2 C D C O  +  C O 2 ,
=  — - — y  (5 .1 .3 )

l - c p

แ ล ะ จ า ก ค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ งส ม ก าร (ร . 1 .3)

( p - ( p 2 c o  +  ( p c o : - C Ù  ,
P  1 =  1  ^ 2 ------------------y  ( 5 -L 4 )

แ ล ะจ าก ค ุณ ส ม บ ัต ิข อ งค ว าม แ ป รป ร ว น ร ่ว ม  (C o va r ia n c e ) ของ M A ( 1 )  ท ี่ I t - s  I >  /  ด ังบ ัน จ ึง ได ้ว ่า

P 2 =  m

p ,  = ç p 2 = ç 2p ,
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จ าก ค ว าม ส ัม พ ัน ธ ์ด ังก ล ่า ว ข ้า งต ้น  จ ึงส าม ารถ ส ร ุป ค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ต ่า งๆ  ได ้ด ังน ี

V a r [ ร (  t ) ]  =  P 0

1 -2 (D C Ù  +  C02 ,
= — — - j — Y  =  v' - ( p

C o v fร ( t ) ,  ร ( ร ) ]  =  p u _ v 1

=  ç ] ' ~ s ' ~ ‘ p ,  , น - 5 | > 1

เง ื่อ น ไข ท ี่จ ะท ำ ให ้ก า รด ำ เน ิน ก ารข อ ง  A R M A (1 ,  1) เป ็น  S ta t io n a ry  ค ือ  \ c p  I <  1  

และ \ C O  I <  1 ซ ึ่ง จ ะ ท ำ ใ ห ้ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ไ ด ้เป ็น ด ัง ต ่อ ไป น ี้

E [ e ( i  7 =  e  2  = 1  +  i

1., r  5 ( , h  ^  2 d + y  2 /  y 2  7 1 V a r [ e  J  -  e  (  e  - 1  )

การห าค ่า  E xpe c te d  va lue  ของ F (  t  )  และ C (  t  )  ต า ม ท ี่ก ำห น ด ให ้ก า รแ จ ก แ จ ง  

ค ว าม น ่าจ ะ เป ็น ข อ ง  e ( t )  เป ็น ไป ต า ม ส ม ม ต ิฐ าน ท ี่ก ำ ห น ด ไว ้ข ้า งด ้น  จ ะ ส าม ารถ แ ส ด งค ่า  E F ( t )  ไ ด ้ 

ด ัง ต ่อ ไ ป น ี้

จ าก ส ม ก าร (4 .1 .1 .6 )

E f e ^ ( l )  <s>]  =  e x p { E [ A ( t )  -  A ( ร ) ]  +  — V a r [ A ( t )  -  A ( ร ) ] }
2

E [ A ( t ) - A ( s ) ]  =  ( t - s ) O  

V a r [ A ( t ) - A ( s ) ]  =  ( t - s ) V :  +  —
<p
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ช ึ๋ง G O , ร ) - 1  ”
u = s + l  พ =11+1

-  i ï
น=ร+1 พ = x

=  Y j ( t - S - x ) < p X

X=1

=  Y j ( t ~ s ~ x ) (p x
X = 1

0 - ร )
( p

v - v )

( p ( l - ( p ‘ ~ s )

( 1 - c p ) 2

เมอ X  =  พ - น

V a r fA ( t )  - A (  s ) ]  = ( t - ร ) V 2 + 2 P ,  [ ^ - -  2 ]
1 - c p  ( 1 - c p y

E [ e A ( , ) ~ A (s > ]  =  e x p { ( t -  ร ) (6  + -  v 2+
l - ( p ( i - ( p y

}

-,E ( i - ( p ‘~s ) (5 .1 .5 )

E [ e A " ' ] - Ç ' ë * >

aie ç= e x p f d *  - v ’+ —

ซ ง  c  =  e x p { 0  H y 2}  =  E [ e  ( , ) ]  =  1 +  i

และ / i  =  — — — -
( 1 - < P )

(5 .1 .6 )

จ าก ส ม ก าร (4 .1 .1 .9 ) แ ล ะ ส ม ก า ร (ร .1 .5 ) และ (5 .1 .6 )  จ ะ ได ้ว ่า
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m o  .  F tlQ  r ' Ÿ , q ‘ ~ s ~ '  £ / / ' " - 4 '7

- F J Q Ç Ÿ . - ^ ' - ๙ '  * - i ( Q  ç r . - * • * * >  <5 . .  .7 )

ถ ้า ก ำ ห น ด ให ้ 2 ^  <  1 แล ้ว  l i m  E F (  t  )  จ ะ ส าม ารถ ห าค ่า ได ้ (ท ด ส อ บ ก ารล ู่เข ้าข อ ง  E F (  t  ) )  จากสม
/->  00

ก าร (4 .1 .1 .1 0 )

*  น
l i m  E F ( t )  =  —  g ;  =

* - * »  Q  1 - Q Ç

A L (  k  —  d  ) Ç

1 - Q Ç

- F
e (5 .1 .8 )

ก ารป ระม าณ ค ่าจ าก ส ม ก ารด ังก ล ่า ว  จะใช ้ค ่า  ( p  และ (ซ ไ ม ่เ ก ิน  ± 1  แ ล ะ ใช ้ค ่า  ไ /ท ี่ 

ไม ่ให ญ ่จ น เก ิน ไป

ข ้อ ส ัง เก ต ข อ งผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ได ้ด ือ

1) ค ่าล ิม ิด 1ของ E F (  t  )  ม ีค ่า ใน ล ัก ษ ณ ะเด ีย วก ัน ก ับ  A R (1 )  และ M A ( 1 )  ซ ึ่งค ่าล ิม ิต  

ของ E F (  t  )  น ั้น ไม ่เท ่า ก ับ  A L  ต ่า งจ าก ก รณ ีต ัว แ บ บ ท ี่ม ีอ ัต ร าผ ล ต อ บ แ ท น ก ารล งท ุน ม ีค ุณ ส ม บ ัต ิก า ร  

แ จ ก แ จ งค วาม น ่าจ ะ เป ็น ท ี่เห ม ือ น ก ัน  แ ล ะ เป ็น อ ิส ร ะ จ า ก ก ัน ใน ร ูป แ บ บ ท ั่ว ไป  เพ ร า ะ ว ่า เง ื่อ น ไข ใน ต ัว  

แ บ บ อ ัต ร าผ ล ต อ บ แ ท น ก ารล งท ุน  อ ย ู่ใน ร ูป  E x p o n e n t ia l ของ ร ( t )

2 ) ก ารท ด ส อ บ ก ารล ู่เข ้าข อ ง  l i m  E F ( t )  จ ะต ้อ งม ีเง ื่อ น ไข  Q Ç <  1  ซ ึ่ง จ ะ ส ม ม ูล ก ับ
(->00

6 +  -  v 2+ - ^ — < ln( 1 - k )
2  l - ( p

ห ร ือ M  1 = 2 1,, 
ร

f
Ç - 1

K Ç V - 1 )

>  m  =  M (5 .1 .9 )

c  =  e x p { 0  H------V  7  =  1 +  i
2

และจาก
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6 = ๒ ( 1 + i ) -  - V 1
2

ต ารางท ี่ 1 แ ส ด งค ่าค ว าม แ ต ก ต ่า งข อ ง  M ,  ซ ึ่ง เก ิดจากค ่า  V ,  ( p  และ C D  ท ี่เป ล ี่ย น แ ป ล งต าม ส ม ก าร  

(5 .1 .9 )  โด ย ค ่า  ( p  <  0  แล ะ  C D <  0  ไม ่ส าม า รถ น ำ ม า ใช ้ก ับ ส ม ก าร ด ัง ก ล ่า ว ได ้ เน ื่อ งจ าก ค ่าด ังก ล ่าวจ ะ  

ท ำ ให ้ไม ่ส อ ด ค ล ้อ ง ก ับ เง ื่อ น ไข  Q Ç <  1 จ าก ต ารา งด ังก ล ่า วจ ะส ร ุป ได ้ด ังน ี้

ใน ก รณ ีท ี่ i  ม ีค ่าค งท ี่ แล ้ว  M ,  จะลดลงตามค ่า  C D  (ใน ก ร ณ ีท ี่ V แ ล ะ  ( p  ม ีค ่า ค งท ี่)  

ค ่าขอ ง M  1 จ ะล ด ล ง  ต ร งข ้า ม กับค่า ท ี่เพ ิ่ม 1ข ึ้น (เม ื่อ  V i t ละ c o m าค งท ี่)  แล ะ  M ,  จ ะล ด ล ง  ต รงข ้าม

ก ับ ค ่า  V  ท ี่เพ ิ่ม ข ึ้น (เม ื่อ  Ç และ C D  ม ีค ่าค งท ี่)  ส ่ว น ใน ก รณ ีท ี่ i  เพ ิ่ม ข ึน  แล ้ว  M  1 จ ะล ด ล ง  (เม ื่อ  V  C D  

และ (ฮ ม ีค ่า ค ง ท ี่)  แ ล ะจ าก ค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ ง  F ( t )  และ C ( t )  จ าก ส ม ก าร (ร .2 .1 .1 .4 ) ค ือ

E C (  t )  =  N C  +  k (  A L  - E F (  t  ) )

l i m  E C ( t )  = N C  +  A L (5 .1 .1 0 )  
t -*CO 1  -  Q Ç

การห าค ่า  V a r ia n ce  ของ F (  t  )  และ C (  t  )  ส าม าร ถ พ ิจ าร ณ า ได ้ใน ล ัก ษ ณ ะ เด ีย วก ับ  

A R (1 )  ท ี่ก ล ่า ว ใน บ ท ท ี่ 4  แ ล ะจ าก ส ม ก าร  (4 .1 .1 .1 4 ) จะได ้ว ่า

E [ F ( t f ]  =  Q " r E [ e
A ( t ) - A ( s ) + A ( , ) - A ( r )

t - 1

r = l  ร=0
7 +  - J  Z e

Q  ร= 0

2 ( t - s )  £ ^ 2( A ( t ) - A (s))j

E f e  0 )  <s)+  ( °  <r>]  =  e x p { ( t -  ร )  6 + ( t  -  r ) 6 +  —  V a r [ A (  t  )  -  A (  ร  ) + A (  t  )  -  A (  r  ) ] }

V a r [ A (  t )  -  A ( s ) + A ( t )  -  A ( r ) ]  =  V a r [ A ( r )  -  A ( ร ) ] + 4  V a r [ A (  t )  -  A ( r ) ]

+  4 C o v [ A ( r ) - A ( s ) ,  A ( t )  -  A ( r ) ]

SJ
จ าก ล ัก ษ ณ ะ เด ีย วก ัน ท ี่ก ล ่า วม าแ ล ้ว ใน ก ารห าค ่า  V a r [ A ( t )  -  A ( s ) ]  ขอ ง E F ( t ) ( n น้า'ท ี่ 8 3 )ด ังน ั๋น
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V a r [A ( r )  - A ( s ) ]  = ( r - s )  V 2 +  2 p , [ ----------- ----------- — - ]
l - ( p  ( l - ( p )

แ ล ะ  V a r [A ( t )  -  A (  r  ) ]  = (  t - r  ) V 2 + 2 p , [ — - -  1 ^  ]
l - ( p  (  1 -  (p )

เช ่น เด ีย ว ก ับ  A R (1 )  (ห น ้า ท ี่ .5 5 )ด ัง น ั้น จ ะ ได ้ว ่า

C o v [ A ( r ) - A ( s ) , A ( t ) - A ( r ) ] = —  Y ,  Y j t p 1''  w |
p  u=s+ l พ= r+ l

= - ~ J— ( l - ( p ,- r- ( p r- ' + ( p 1- ' )
( 1 - < P )

V a r [ A ( t ) - A ( s ) + A ( t ) - A ( r ) ]  = ( t~ s  + 3 ( t - r ) ) (  y 2+ — — )
l - ( p

-  2p>J : ( 3 - 2 ( p ‘ - r- 2 ( p ' - s+ (p r - s)
( 1 - < P )

จาก เท อ ม ต ่างๆ  ข อ ง  E [e A A(sJ+ A<n~A(rJ]  ท ี่ไ ด ้แ ส ด ง ม า แ ล ้ว  ด ัง 'น ั้น จ ะ ได ้

E[eA(,J~A(s)+ A<,)-A<r>]  = e x p { ( t - s ) ( 0  +  -  V '+ - ^ - ) + ( t - r)(G  + -  V ‘+ — — ;

-  P l  ( 3 - 2 ( p ' - r- 2 ( p ‘ - s+ (p r~s)}
0 - < P )

=  ç '~ ‘9 '~ rexp{- 3p +  2 (p '~ rp  +  2 (p ‘~sp  -  ( p r~‘p  }  ( 5 .1 .1 1 )

เม ื่อ  3  = e x p { 6 + -  v 2+ — — }

ส ่ว น  E [e (A<,)~A(s>>]  จ ะ เป ็น ไป ใน ล ัก ษ ณ ะ เด ีย ว ก ับ  ส ม ก า ร (5 .1 .1 1 )  ใ น ก ร ณ ีท ี่ r  = ร จ ะ ได ้ว ่า

E [e (A(,)~A(sJ)]  =  ç '~ *3  ' 'exp { -  4 P  +  4 ( p '~ sp  } ( 5 .1 .1 2 )
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จากสมการ(4.1.1.14) เมื่อรวมเทอมต่างๆ ของ E[F(t f ]  ท ี่กล่าวมาแล้วจะได้

E[F(tf] = ~  Q' r ç'~x3 '~rexp{- 3เแ+ 2(p'-rJU + 2(p‘~\เแ - (pr' xJU }
Q  r - ไ  ร=0

+  Ç '~ ^ ^ e x p { - 4 jU  + 4 Ç '- sjU }
Q  ร=0

= 2- p y  t' L ' L ( Q Ç ) ,~’ (Q 3 ) ,~’rexp{JU ( - 3 + 2 ( p ' - r+ 2 ( p " s- ( p r- s) }
Q  r= l  5 = 0

+ lt(Q 2 Ç 3 )  Sexp{4JU(~l + <p'-’)} (5.1.13)
Q  5=0

ถ้า QÇ< 1 และ Q2Ç3 < 1 แล้วจากสมการ (4.1.1.10) จะได้ว่า

Urn E[F( เท Se-m---  — —  3,-+  8- ( 5 . 1 . 1 4 )
< -* “  ( 1 - e ç x i - e  Ç 3 )

ซ ึ่งสมการด ังกล ่าวจะล ู่เข ้าท ี่? -^00เม่ือ QÇ< 1และ Q 2Ç9 <1และสมมูลกับ

Q 2Ç 3 < 1

M, = —  III
ร

4 Ç3-1  ไ

[ ü  y เ ^ - 1 )
> m = M (5.1.15)

ตารางที่ 2 แ ส ด งค ่า ค ว า ม แ ต ก ต ่า ง ข อ ง  M 2 < M 1 ซ ึ่งม าจ า ก  i, V  (p และ CO ท ี่เป ล ี่ย น แ ป ล ง ต า ม ส ม ก า ร

(5 .1 .1 5 ) ซ ึ่ง ค ่า  (p <  -  0.1 แ ล ะ  C O >  -  0.1 ไ ม ่ส า ม า ร ถ นำม า ใ ช ้ก ับ ส ม ก า ร ด ัง ก ล ่า ว ไ ด ้ เน ื่อ งจ าก ค ่า ด ัง  

ก ล ่า ว จ ะ ท ำ ใ ห ้ไ ม ่ส อ ด ค ล ้อ ง ก ับ เ ง ื่อ น ไ ข  Q 2Ç3 < 1 ซ ึ่ง เป ็น เง ื่อ น ไ ข ท ี่ค ร อ บ ค ล ุม ก ว ่า  QÇ < 1 จากต า  

ร า ง ด ัง ก ล ่า ว ส า ม า ร ถ ส ร ุป ไ ด ้ด ัง น ี้

ใ น ก ร ณ ีท ี่ / ม ีค ่า ค ง ท ี่แล้ว M 2 จ ะ ล ด ล ง ต า ม ค ่า (ซ  (ก ร ณ ีท ี่ ใ /แ ล ะ  ^ 9 ม ีค ่า ค ง ท ี่) ,  M 2 
จ ะ ล ด ล ง  ต ร งข ้าม ก ับ ค ่า  (p ท ี่เพ ิ่ม ข ึน (เม ื่อ  V  แ ล ะ  ( ซ ม ีค ่า ค ง ท ี่) แ ล ะ  M 2 จ ะ ล ด ล ง  ต ร ง ข ้า ม ก ับ ค ่า  V
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ท ีเพ ิม ข ึน (ก ร ณ ีท ี่ (f>\,iล ะ  มี ค, าค งท ี่)  ส ่ว น ใ น ก ร ณ ีท ี่ i  เพ ิ่ม ข ึน  แ ล ้ว  น 2 จ ะ ล ด ล ง  ต ร ง ข ้า ม ก ับ ค ่า  i

ท ี่เพ ิ่ม ข ึน (ก ร ณ ีท ี่ V, GO แ ล ะ  (p ม ีค ่า ค ง ท ี่)

จ า ก ส ม ก า ร (ร .1 .1 4 ) ด ังใVน

น??? V a rF (t) =  น??ไ E [F ( t f j  -  น?ท E [ F ( t ) ] 2 
(-> ■ 00 ( -> 0 0  (->00

—  ̂  ?R2QÇ2 3 4f1 RÇ 3  _2M RÇ2
(1 -QÇ)(1-Q2Ç3) (1-Q2Ç0) (1-QÇ/

แ ล ะ จ า ก ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ ง  F ( t )  แ ล ะ  C ( t)  จ า ก ส ม ก า ร (ร .2 .1 .1 .4 )  ค ือ

น??? V a r C ( t ) = k : น??? Va?F(t) (5 .1 .1 7 )
/—>co t —>co

ก า ร ห า ช ่ว ง เว ล า ท ี่เห ม า ะ ส ม ก ับ ค ่า ป ร ับ ป ร ุง อ ัต ร า เง ิน ส ม ท บ (O p t im a l S p re a d  

P e r io d )  เร า จ ะ ศ ึก ษ า พ ฤ ต ิก ร ร ม ข อ ง ค ่า ล ิม ิต  VarC (t)  แ ล ะ  Va?F(t) ภ า ย ใต ้ว ิธ ี S p re a d  ข อ ง ก อ ง ท ุน  

บ ำน าญ ร า ย ส าม ัญ  ท ัเงก ์ช ัน  V arC (t)  แ ล ะ  V arF (t)  ข ืน อ ย ู่ก ับ ค ่า ข อ ง  M (ห ร ือ ส ม ม ูล ก ับ  พ ัง ก ์ช ัน  k )  
โด ย ภ า ย ใ ต ้ก า ร ก ำ ห น ด ค ่า ค ง ท ี่บ า ง ค ่า  ( ;', V, (p, GO, M) เร า จ ะ ส า ม า ร ถ ห า ช ่ว ง เว ล า ที่เห ม า ะ ส ม ก ับ ค ่า  

ป ร ับ ป ร ุง อ ัต ร า เ ง ิน ส ม ท บ ท ี่ด ีท ี่ส ุด  ( M * )  ได ้จ า ก ก า ร ค ำ น ว ณ

1 1 
(VarF(CO))2 (VarC(CO))2

J(M) = — ------- 1-------- —  แ ล ะ  L(M) =  — -------1--------—  ( ร . 1 .1 8 )
|£ A Y C 0 ) | \e c ( c o ) \

ก า ร ค ำ น ว ณ จ ะ ม ีก า ร ก ำ ห น ด เง ื่อ น ไ ข เร ิ่ม ต ้น ด ัง น ี้

เง ิน เด ือ น  =  ค งท ี่ (ก ำ ห น ด ใ ห ้เท ่า ก ับ  1)

ต า ร า ง เง ิน เด ือ น (S a la ry  S ca le ) =  ค งท ี ่

NC = ร ้อ ย ล ะ  3 ข อ ง เง ิน เด ือ น

เง ิน ผ ล ป ร ะ โย ช น ์เม ื่อ เก ษ ีย ณ อ า ย ุ( B )  = 2 / 3 ข อ ง เง ิน เด ือ น  ( L i f e  A n n u i t y )

อ าย ุเกษ ีย ณ  = 6 0 ใ}
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ค ่า พ า ร า ม ิเต อ ร ์ท ี่น ำ ม า ใ ช ้ใ น ก า ร ค ำ น ว ณ ได ้ก ำ ห น ด ข ึ้น ด ัง น ี้

Ï  ะ -0 .0 1 , + 0 .0 0 5 , + 0 .0 1 , + 0 .0 3 , + 0 .0 5  

ไ / :  0 .0 5 , 0 .1 0 , 0 .1 5 , 0 .2 0 , 0 .2 5 , 0 .3 0 , 0 .3 5  

(p : + 0 .1 , + 0 .3 , + 0 .5 , + 0 .7 , + 0 .9  

<ซ : - 0 . 1 , - 0 . 3 , - 0 . 5 , - 0 . 7 , - 0 . 9  

M :  เพ ิ่ม 1ข ึ้น ท ีล ะ  1 ถ ึง  100

เม ื่อ น ำ เง ื่อ น ไข  แ ล ะ ค ่า พ า ร า ม ิเต อ ร ์ท ี่ก ำ ห น ด ข ึ้น  ไ ป ใ ช ้ใ น ก า ร ค ำ น ว ณ ค ่า ใ น ส ม ก า ร  

(5 .1 .1 8 )  ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ไ ด ้ แ ส ด ง ใ น ต า ร า ง ท ี่ 3

ต า ร า ง ท่ี 3 แ ส ด ง ค ่า ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ร ะ ห ว ่า ง  S ta n d a rd  D e v ia t io n  ขอ ง F (  t )  แ ล ะ  C( t )  Y\ t —> oc 

โด ย ใช ้พ า ร า ม ิเต อ ร ์เพ ีย งบ า งค ่า  (  i =  0.01, V = 0.05 แ ล ะ  0.10 ) ใ น ก า ร ค ำ น ว ณ เท ่า น ั้น  จ าก ต าร า งด ัง  

ก ล ่า ว เห ็น ได ้ช ัด ว ่า พ า ร า ม ิเต อ ร ์บ า ง ค ่า น ั้น ไม ่เป ็น ไป ต า ม เง ื่อ น ไข ก า ร ล ู่เข ้า ข อ ง  F (  t )  ซ ึ่ง ก ็ค ือ  ไ ม ่ส อ ด  

ค ล ้อ ง ก ับ เง ื่อ น ไข  Q 2Ç3 < 1 ผ ล ท ี่ไ ด ้จ า ก ต า ร า ง ด ัง ก ล ่า ว ส า ม า ร ถ ส ร ุป ได ้ ด ัง น ั้

\)J (M )  เพ ิ่ม ข ึ้น ต าม  M (เม ื่อ  (p, CO ค ง ท ี่)  แ ล ะ ล ด ล งต าม  ( p ท ี่ล ด ล ง  แ ล ะ  <ซ  ท ี่เ 'ท ิ่ม

ข ึ้น (เม ื่อ  M  ค ง ท ี่)

2 )  L(M) ล ด ล งต าม  (p ท ี่ล ด ล ง  แ ล ะ  (0  ท ี่เพ ิ่ม ข ึ้น (เม ื่อ  M  ค ง ท ี่)  แ ล ะ ล ด ล ง ต า ม  M  ท ี่ 

เพ ิ่ม ข ืน (เม ื่อ  (p,CÛ■ คงที่) ย ก เว ้น บ า งค ่า ซ ึ่ง จ ะ ล ด ล งจ น ถ ึง จ ุด ต ํ่า ส ุด  ( M * )  แ ล ้ว ห ล ัง จ า ก น ัน จ ะ ค ่อ ย ๆ  

เพ ิ่ม ข ึ้น  เช ่น ใน ต า ร า ง ท ี่ 3ก  ท ี่ M =  5 0  {(p  =  0 .5 , CO = -  0 .5  )

จ า ก ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ด ัง ก ล ่า ว  เมื่อนำ J(M) แ ล ะ  L(M) ม า ส ร ้า ง ก ร า ฟ (เม ื่อ  Cp, CO ค ง ท ี่)  

จ ะ เก ิด ก ร า ฟ ได ้ท ั้ง ห ม ด  4  แ บ บ  (ด ูร ูป ท ี่ 1 ) ด ัง ต ่อ ไ ป น ั้

แ บ บ  A  : ก ร า ฟ จ ะ ม ีจ ุด ต ํ่า ส ุด ท ี่ M *  แ ล ะ ช ่ว ง เว ล า ท ี่เห ม า ะ ส ม ค ือ  1 < M < M *  

แ บ บ  B  ะ ก ร า ฟ จ ะ ม ีจ ุด ต ํ่า ส ุด ท ี่ M *  แ ต ่ช ่ว ง เว ล า ท ี่เห ม า ะ ส ม จ ะ เป ็น
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แ บ บ  c  : ก ร า ฟ จ ะ ม ีล ัก ษ ณ ะ ล ด ล ง ไป ใ น ท ิศ ท า ง เด ีย ว ก ัน  แ ล ะ ไม ่ม ีจ ุด ต ํ่า ส ุด  ด ังใ141น 1ใน ก า ร เล ือ ก ช ่ว ง  

เว ล า ท ี่เห ม า ะ ส ม อ า จ จ ะ ข ึน อ ย ู่ก ับ ป ็จ จ ัย อ ื่น ๆ  ท ี่จ ะ น ำ ม า ใช ้ใน ก า ร เล ือ ก  M *  แ ล ะ อ า จ จ ะ ข ึ้น  

อ ย ู่ก ับ ท ัศ น ค ต ิข อ ง แ ต ่ล ะ บ ุค ค ล ท ี่จ ะ เล ือ ก ใ ช ้ร ะ ห ว ่า ง ค ่า ก า ร ร ะ ด ม ท ุน ( F  ) ห ร ือ เ ง ิน ส ม ท บ  

( C )  ข อ ง ก อ ง ท ุน บ ำ น า ญ

แ บ บ  D  : ก ร า ฟ จ ะ ม ีล ัก ษ ณ ะ เพ ิ่ม ข ึ้น ใน ท ิศ ท า ง เด ีย ว ก ัน  M *  ท ี่เห ม า ะ ส ม จ ะ เท ่า ก ับ  1 ห ร ือ อ าจ จ ะ  

เป ็น ค ่าอ ื่น ๆ  ใน ก ร ณ ีท ี่ M  = 1 ไ ม ่เป ็น ไ ป ต า ม เง ื่อ น ไ ข  Q 2Ç9 < 1

ค า ร า งท ี่ 4 - 8  เแ ส ด ง ร ูป แ บ บ ข อ ง ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ร ะ ห ว ่า ง  J(M) แ ล ะ  L(M) แ ล ะ ช ่ว ง เว ล า ท ี่เห ม า ะ ส ม  

ข อ ง  M (M *)  เม ื่อ ก ำ ห น ด  (p -  0.1, 0.3, 0.5, 0.7. 0.9 แ ล ะ  CO = -0.9, -0.7, -0.5, -0.3, -0.1 (ก ร ณ ีท ี่ i, 
V เป ็น ไ ป ต า ม ท ี่ก ำ ห น ด ไ ว ้)  ค ่า ท ี่แ ส ด ง ใน ต า ร า ง ค ือ จ ุด ผ ก ผ ัน ท ี่เก ิด จ า ก ก ร า ฟ  J(M) -  L(M) ใน ร ูป  

แ บ บ ต ่า งๆ

จ า ก ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ไ ด ้ จ ะ เห ็น ว ่า  ท ี่ /' =  - 0 . 0 1  ข อ งท ุก ๆ  (p, CO แ ล ะ  V  จ ะ ได ้ก ร า ฟ ร ูป  

แ บ บ  D ท ี่ม ีค ่า  M *  ต ่า งก ัน  (ย ก เว ้น บ า ง ค ่า ท ี่ไ ม ่เป ็น ไป ต า ม เง ื่อ น ไข  Q Ç 3  <1) แ ล ะ ร ูป แ บ บ ข อ ง ก ร า ฟ  

ส ่ว น ใ ห ญ ่จ ะ เป ็น ร ูป แ บ บ  A  แ ล ะ  B  (ย ก เว ้น  V แ ล ะ  i  บ า ง ค ่า )  แ ล ะ ก ร า ฟ ร ูป แ บ บ  A  แ ล ะ  B  จ ะ เก ิด ข ึน  

น ้อ ย ล ง  โด ย จ ะ ม ีก ร า ฟ ร ูป แ บ บ  C แ ล ะ  ว  เก ิด ข ึ้น ม า แ ท น  เม ื่อ  Ç ม ีค ่า เพ ิ่ม 1ข ืน  ซ ึ่ง ก ร า ฟ ท ี่อ ย ู่ใ น ร ูป แ บ บ  

A  น ั้น จ ะ เก ิด ข ึ้น เฉ พ า ะ  (p =  0 .บ ท ่า น ั้น  ส ่ว น ใ น ก ร ณ ีท ี่ i =  0 .0 5  แ ล ะ  v  = 0.05 ข อ งท ุก ๆ  (p, CO (ยก  

เว ้น  (p =  0 .9 )  จ ะ ไ ม ่ส อ ด ค ล ้อ ง ก ับ เง ื่อ น ไข  Q : Ç9 < 1 แ ล ะ ท ี่ <p = 0 .9  ข อ งท ุก ๆ  i , CO แ ล ะ  V  (ยก  

เว ้น  CO = -  0 .1 แ ล ะ  V  = 0 .1 5 )จ ะ เห ็น ไ ด ้ช ัด ว ่า  V  ท ี่ส อ ด ค ล ้อ ง ก ับ เง ื่อ น ไข ม ีเพ ีย ง  2  ค ่า ค ือ  V  = 
0 .0 5 , 0 .1 0  น อ ก จ า ก ค ่า ด ัง ก ล ่า ว จ ะ ไม ่ส อ ด ค ล ้อ ง ก ับ เง ื่อ น ไข  Q 2Ç3 < 1 ซ ึ่ง จ ุด ผ ก ผ ัน ท ี่เก ิด จ า ก ก ร า ฟ  

J(M) -  L(M) ใน ร ูป แ บ บ ต ่า ง ๆ  จ ะ ม ีผ ล ก ับ ก า ร เล ือ ก ค ่า  S p re ad  P e r io d  ท ี่เห ม า ะ ส ม ก ับ ต ัว แ บ บ ท ี่อ ย ู่ใ น  

เง ื่อ น ไข ข อ ง พ า ร า ม ิเต อ ร ์น ั้น
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ร ูป ท ี่ 1 แ ส ด ง ร ูป แ บ บ 'ข อ ง ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์'ร ะ ห ว ่า ง  J(M) ก ับ  L(M)

V a r ia b ility  V ar iab ility

in c : J(M ) in  c : J(M )

in  c : J(M ) in c : J(M )

ห ม า ย เห ต ุ ร ูป แ บ บ ข อ ง ก ร า ฟ จ ะ แ ส ด ง อ อ ก ม า ใ น ส ัญ ล ัก ษ ณ ์ A ( l ,  M *), B (M  1, M *), C , D (M *)
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ตารางท่ี 1 ระยะเวลาท่ีมากท่ีสุดของ spread period, M 1 สำหรับ QÇ< 1

ก ) i=  0 .0 1

V (p 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9
CO -0 .1 -0.1 -0.1 -0 .1 -0 .1

0 .0 5 2 9 7 .8 2 1 2 .4 1 5 1 .8 9 6 .7 3 6 .8
0 .1 0 1 7 3 .0 104 .3 6 3 .8 3 4 .4 1 0 .9
0 .1 5 1 1 1 .9 5 9 .8 3 3 .6 1 7 .0 5 .3
0 .2 0 M , 7 7 .0 3 8 .0 2 0 .4 10.1 3 .2
0 .2 5 5 5 .6 26 .1 13 .7 6 .8 2 .3
0 .3 0 4 1 .7 18.9 9 .8 4 .9 1.8
0 .3 5 3 2 .3 14.3 7 .5 3 .8 1.5

V (p 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3
0 .0 5 2 4 1 .5 187 .2 1 4 0 .0 9 2 .2 36 .1
0 .1 0 1 2 6 .4 8 6 .5 5 6 .8 3 2 .3 10 .7
0 .1 5 7 5 .6 4 7 .8 2 9 .5 1 5 .9 5 .2
0 .2 0 M , 4 9 .3 2 9 .8 17.8 9 .5 3 .2
0 .2 5 3 4 .3 2 0 .2 1 1 .9 6 .3 2 .2
0 .3 0 2 5 .1 14.6 8 .6 4 .6 1.8
0 .3 5 19.2 11.0 6 .5 3 .5 1.5

V (P 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

Cû -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5

0 .0 5 2 1 7 .6 175 .3 134 .3 9 0 .0 3 5 .9
0 .1 0 1 0 8 .2 7 8 .5 5 3 .6 3 1 .4 10 .6
0 .1 5 6 2 .5 4 2 .7 2 7 .6 1 5 .4 5.1

0 .2 0 M , 3 9 .9 2 6 .4 1 6 .6 9 .2 3.1

0 .2 5 2 7 .4 17.8 11.1 6 .1 2 .2

0 .3 0 19 .9 12.8 8 .0 4 .5 1.7

0 .3 5 15.1 9 .7 6.1 3 .4 1.5

V (P 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .7 -0 .7 -0 .7 - 0 .7 -0 .7

0 .0 5 2 0 7 .2 1 6 9 .9 1 3 1 .7 8 9 .1 3 5 .7

0 .1 0 1 0 0 .5 7 5 .0 5 2 .2 3 0 .9 10 .5

0 .1 5 5 7 .2 4 0 .5 2 6 .8 15 .2 5.1

0 .2 0 M , 3 6 .2 2 4 .9 16.1 9 .0 3 .1

0 .2 5 2 4 .7 16.8 10.8 6 .0 2 .2

0 .3 0 17 .9 12.1 7 .8 4 .4 1.7

0 .3 5 1 3 .6 9.1 5 .9 3 .4 1.5

V (p 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .9 -0 .9 -0 .9 -0 .9 -0 .9

0 .0 5 2 0 3 .5 1 6 8 .0 1 3 0 .8 8 8 .7 3 5 .7

0 .1 0 9 7 .9 7 3 .8 5 1 .7 3 0 .8 10 .5

0 .1 5 5 5 .4 3 9 .7 2 6 .5 15.1 5.1

0 .2 0 M , 3 4 .9 2 4 .4 1 5 .9 9 .0 3.1

0 .2 5 2 3 .9 16 .4 1 0 .7 6 .0 2 .2

0 .3 0 17 .3 11.8 7 .7 4 .4 1.7

0 .3 5 13.1 9 .0 5 .8 3 .4 1.5



V ___________ £ ___________ 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9
CO -0 .1 -0.1 -0 .1 -0 .1 -0 .1

0.05 1 3 6 .2 1 0 5 .8 8 2 .9 5 9 .8 2 8 .5
0.10 91 .1 6 3 .2 4 3 .9 2 7 .0 1 0 .0
0 .1 5 6 6 .5 4 1 .8 2 6 .5 1 4 .9 5.1
0 .2 0 M , 5 0 .6 2 9 .3 17 .5 9 .3 3 .2
0 .2 5 3 9 .5 2 1 .5 12 .3 6 .4 2 .3
0 .3 0 3 1 .6 16.3 9.1 4 .7 1.8
0 .3 5 2 5 .7 12 .8 7 .0 3 .7 1.5
V (p 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3
0 .0 5 1 16 .3 9 6 .5 7 8 .2 5 7 .7 2 8 .2
0 .1 0 7 2 .6 55.1 4 0 .2 2 5 .7 9 .8
0 .1 5 4 9 .9 3 5 .2 2 3 .8 1 4 .0 5 .0
0 .2 0 M , 3 6 .0 2 4 .0 15 .5 8 .8 3.1
0 .2 5 2 7 .0 17.3 10 .8 6 .0 2 .2
0 .3 0 2 0 .9 1 3 .0 8 .0 4 .4 1.7
0 .3 5 16.5 10.1 6 .2 3 .5 1.5
V (P 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5
0 .0 5 1 0 7 .7 9 2 .0 7 5 .9 5 6 .7 2 8 .0
0 .1 0 6 4 .9 5 1 .3 3 8 .4 2 5 .1 9 .7
0 .1 5 4 3 .2 3 2 .2 2 2 .6 1 3 .6 4 .9
0 .2 0 M , 3 0 .5 2 1 .7 1 4 .6 8 .5 3.1
0 .2 5 2 2 .4 15 .5 10 .2 5 .8 2 .2
0 .3 0 17.1 11 .6 7 .5 4 .3 1.7
0 .3 5 13 .4 9 .0 5 .8 3 .4 1.4
V <p 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .7 -0 .7 -0 .7 -0 .7 -0 .7
0 .0 5 1 0 3 .9 8 9 .9 7 4 .8 5 6 .3 2 7 .9
0 .1 0 6 1 .5 4 9 .6 3 7 .6 2 4 .8 9 .7
0 .1 5 4 0 .4 3 0 .8 2 2 .0 13 .5 4 .9
0 .2 0 M , 2 8 .2 2 0 .7 14 .2 8 .4 3.1
0 .2 5 2 0 .6 1 4 .7 9 .9 5 .8 2 .2
0 .3 0 15 .6 11 .0 7 .3 4 .3 1.7
0 .3 5 12 .2 8 .5 5 .6 3 .3 1.4
V (P 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .9 -0 .9 -0 .9 -0 .9 -0 .9
0 .0 5 1 0 2 .6 8 9 .2 7 4 .4 56 .1 2 7 .9
0 .1 0 6 0 .3 4 9 .0 3 7 .4 2 4 .7 9 .7
0 .1 5 3 9 .4 3 0 .4 2 1 .8 1 3 .4 4 .9
0 .2 0 M 1 2 7 .4 2 0 .3 14.1 8 .4 3.1
0 .2 5 2 0 .0 14.5 9 .8 5 .7 2 .2
0 .3 0 15.1 10.8 7 .2 4 .2 1.7
0 .3 5 11.8 8 .3 5 .6 3 .3 1.4
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ค) ; = 0.05
V <p 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0.1 -0.1 -0 .1 -0 .1 -0 .1
0 .0 5 9 2 .9 7 4 .2 6 0 .0 4 5 .2 2 3 .9
0 .1 0 65.1 4 7 .4 3 4 .7 2 2 .8 9 .3
0 .1 5 4 9 .6 3 3 .3 2 2 .4 1 3 .4 4 .9
0 .2 0 M , 3 9 .2 2 4 .5 15.5 8 .7 3.1
0 .2 5 3 1 .7 18.6 11.2 6 .1 2 .2
0 .3 0 26 .1 14 .6 8 .5 4 .6 1.7
0 .3 5 2 1 .8 11 .7 6 .7 3 .6 1.5

V <p 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .3 -0 .3 -0 .3 - 0 .3 -0 .3
0 .0 5 8 0 .7 6 8 .5 5 7 .0 4 3 .9 2 3 .6
0 .1 0 5 3 .5 4 2 .2 3 2 .2 2 1 .8 9.1
0 .1 5 3 8 .7 2 8 .6 2 0 .4 1 2 .7 4 .8
0 .2 0 M 1 2 9 .2 2 0 .5 13 .9 8 .2 3 .0
0 .2 5 2 2 .8 15.3 1 0 .0 5 .8 2 .2
0 .3 0 18.1 11.8 7 .5 4 .3 1.7

0 .3 5 14.7 9 .4 5 .9 3 .4 1.5

V <p 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .5 -0 .5 -0 .5 - 0 .5 -0 .5
0 .0 5 7 5 .4 6 5 .7 5 5 .5 4 3 .2 2 3 .5
0 .1 0 4 8 .5 3 9 .7 3 0 .9 2 1 .3 9 .0

0 .1 5 3 4 .2 2 6 .5 1 9 .4 1 2 .4 4 .8
0 .2 0 M , 2 5 .3 18.8 13 .2 8 .0 3 .0
0 .2 5 19.3 13.9 9 .4 5 .6 2 .2
0 .3 0 15 .2 10.6 7.1 4 .2 1.7
0 .3 5 12 .2 8 .4 5 .6 3 .3 1.4

V <p 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .7 -0 .7 -0 .7 - 0 .7 -0 .7
0 .0 5 7 3 .0 6 4 .4 5 4 .9 4 2 .9 2 3 .4
0 .1 0 4 6 .3 3 8 .5 3 0 .4 2 1 .1 9 .0
0 .1 5 3 2 .3 2 5 .6 1 9 .0 1 2 .2 4 .7
0 .2 0 M , 2 3 .6 1 8 .0 12 .8 7 .9 3 .0
0 .2 5 17 .9 13.3 9 .2 5 .5 2 .2
0 .3 0 1 4 .0 10.1 6 .9 4 .1 1.7
0 .3 5 11 .2 8 .0 5 .4 3 .2 1.4

V d> 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .9 -0 .9 -0 .9 - 0 .9 -0 .9
0 .0 5 7 2 .2 6 3 .9 5 4 .6 4 2 .8 2 3 .4
0 .1 0 4 5 .6 38 .1 3 0 .2 2 1 .0 9 .0
0 .1 5 3 1 .6 2 5 .2 18 .8 1 2 .2 4 .7
0 .2 0 M , 2 3 .0 17 .7 1 2 .7 7 .9 3 .0
0 .2 5 17 .4 1 3 .0 9.1 5 .5 2 .2
0 .3 0 13 .6 1 0 .0 6 .8 4 .1 1.7
0 .3 5 10.8 7 .8 5 .3 3 .2 1.4



95ตารางท่ี 2 ระยะทลาท่ีมากท่ีสุคของ spread period, M 2 สำหรับ Q2 Ç9 < 1
ก ) i  =  0 .0 1

V <p -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9
CO 0 .1 0 .1 0.1 0.1 0 .1 0 .1 0 .1

0 .0 5 + 3 3 8 .0 2 2 0 .9 155 .5 1 0 5 .2 6 1 .4 3 6 .4
0 .1 0 ♦ 2 0 8 .7 1 1 0 .6 6 6 .0 3 8 .4 1 9 .5 10 .8
0 .1 5 1 4 1 .9 6 4 .2 3 4 .9 19.1 9 .4 5 .2
0 .2 0 m 2 * 1 0 1 .6 41 .1 2 1 .3 1 1 .4 5 .6 3 .2
0 .2 5 7 5 .5 2 8 .3 14.3 7 .6 3 .8 2 .3
0 .3 0 5 7 .9 2 0 .6 10.3 5 .5 2 .8 1.8
0 .3 5 * 4 5 .6 15 .6 7 .8 4 .2 2 .2 1.5
V (P -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .1 -0 .1 -0 .1 -0.1 -0 .1 -0 .1 -0 .1
0 .0 5 3 1 3 .0 2 2 0 .9 1 6 7 .2 1 2 6 .0 9 0 .0 5 5 .5 3 5 .2
0 .1 0 1 8 6 .3 1 1 0 .6 7 3 .3 49 .1 3 1 .3 1 7 .3 1 0 .4
0 .1 5 1 2 2 .9 6 4 .2 3 9 .4 2 5 .0 1 5 .4 8 .3 5 .0
0 .2 0 m 2 8 5 .9 4 1 .1 2 4 .2 1 5 .0 9 .2 5 .0 3.1
0 .2 5 6 2 .7 2 8 .3 16.3 10 .0 6.1 3 .4 2 .2
0 .3 0 4 7 .4 2 0 .6 11 .7 7 .2 4 .5 2 .6 1.7
0 .3 5 3 6 .9 1 5 .6 8 .9 5 .5 3 .4 2 .0 1.4
V (P -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3
0 .0 5 2 2 0 .9 1 7 5 .8 141 .6 111 .5 8 2 .6 5 2 .7 3 4 .6
0 .1 0 1 1 0 .6 7 8 .9 5 7 .8 4 1 .6 2 8 .1 16 .3 10 .2
0 .1 5 6 4 .2 4 2 .9 3 0 .0 2 0 .8 13 .7 7 .8 4 .9
0 .2 0 M  2 4 1 .1 2 6 .5 18.1 12.5 8 .2 4 .7 3 .0
0 .2 5 2 8 .3 17 .9 12 .2 8 .3 5 .5 3 .2 2 .2
0 .3 0 2 0 .6 1 2 .9 8 .7 6 .0 4 .0 2 .4 1.7
0 .3 5 1 5 .6 9 .8 6 .6 4 .6 3 .1 1 .9 1.4
V (P -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5
0 .0 5 1 8 2 .8 1 5 4 .2 1 2 8 .9 1 0 4 .4 7 9 .1 5 1 .4 3 4 .3
0 .1 0 8 3 .5 6 5 .2 5 0 .7 38 .1 2 6 .6 15 .8 10.1
0 .1 5 4 5 .9 3 4 .4 2 5 .9 18 .9 1 2 .9 7 .6 4 .9
0 .2 0 M  2 2 8 .5 2 1 .0 15 .6 11.3 7 .7 4 .6 3 .0
0 .2 5 19 .3 14.1 10 .4 7 .5 5 .2 3.1 2 .1
0 .3 0 1 3 .9 10.1 7 .5 5 .5 3 .8 2 .4 1.7
0 .3 5 1 0 .5 7 .7 5 .7 4 .2 2 .9 1.9 1 .4
V (P -0 .3 -0 .1 0 .1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CÙ - 0 .7 -0 .7 -0 .7 -0 .7 - 0 .7 - 0 .7 -0 .7
0 .0 5 1 6 5 .6 1 4 4 .3 123.1 1 0 1 .2 7 7 .5 5 0 .8 3 4 .2
0 .1 0 7 2 .3 5 9 .3 4 7 .5 3 6 .5 2 5 .9 1 5 .6 10.1
0 .1 5 3 8 .8 3 0 .9 2 4 .2 18.1 1 2 .6 7 .5 4 .9
0 .2 0 M  2 2 3 .8 18 .7 14.5 10.8 7 .5 4 .5 3 .0
0 .2 5 1 6 .0 12.5 9 .7 7 .2 5 .0 3 .1 2.1
0 .3 0 1 1 .5 9 .0 7 .0 5 .2 3 .7 2 .3 1.7
0 .3 5 8 .7 6 .8 5 .3 4 .0 2 .9 1 .9 1 .4
V (P -0 .3 -0 .1 0 .1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO - 0 .9 -0 .9 -0 .9 -0 .9 - 0 .9 - 0 .9 -0 .9
0 .0 5 1 5 9 .4 1 4 0 .7 1 2 1 .0 1 0 0 .0 7 6 .9 5 0 .6 3 4 .2
0 .1 0 6 8 .4 5 7 .2 4 6 .4 3 5 .9 2 5 .7 1 5 .5 1 0 .0
0 .1 5 3 6 .4 2 9 .7 2 3 .5 17 .8 1 2 .5 7 .5 4 .9
0 .2 0 M  2 2 2 .2 1 8 .0 14.1 10 .6 7 .4 4 .5 3 .0
0 .2 5 1 4 .9 1 2 .0 9 .4 7.1 5 .0 3 .1 2.1
0 .3 0 1 0 .7 8 .6 6 .8 5.1 3 .7 2 .3 1.7



i  = 0.03 96ข)
V (p -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO 0 .1 0 .1 0.1 0 .1 0 .1 0 .1 0 .1
0 .0 5 * 1 5 0 .2 1 0 8 .9 8 4 .3 6 3 .6 4 2 .6 2 8 .3
0 .1 0 1 0 4 .5 6 5 .9 4 5 .0 2 9 .6 1 6 .8 9 .9
0 .1 5 7 8 .9 44 .1 2 7 .4 16.5 8 .7 5 .0
0 .2 0 m 2 6 2 .0 3 1 .2 18.1 10 .4 5 .4 3.1
0 .2 5 4 9 .8 2 3 .0 12 .8 7 .2 3 .7 2 .2
0 .3 0 * 4 0 .8 17 .6 9 .5 5 .3 2 .8 1.7
0 .3 5 * 3 3 .9 13.8 7 .3 4.1 2 .2 1.5

V (P -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .1 -0 .1 -0.1 -0.1 -0.1 -0 .1 -0.1
0 .0 5 1 4 1 .5 1 0 8 .9 8 8 .9 7 2 .5 5 6 .7 3 9 .5 2 7 .5
0 .1 0 9 6 .2 6 5 .9 4 8 .7 3 5 .9 2 5 .1 15.1 9 .5
0 .1 5 71 .1 4 4 .1 3 0 .2 2 0 .8 13 .6 7 .8 4 .8
0 .2 0 M  2 5 4 .8 3 1 .2 2 0 .2 13 .4 8 .5 4 .8 3 .0
0 .2 5 4 3 .3 2 3 .0 14.3 9 .3 5 .8 3 .3 2 .2
0 .3 0 3 4 .9 17 .6 10.7 6 .8 4 .3 2 .5 1.7
0 .3 5 2 8 .7 13 .8 8 .3 5 .3 3 .4 2 .0 1.4

V (p -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3 -0 .3
0 .0 5 1 0 8 .9 9 2 .2 7 8 .8 6 6 .3 5 3 .3 3 7 .9 2 7 .2
0 .1 0 6 5 .9 5 1 .5 4 0 .7 3 1 .5 2 2 .9 1 4 .4 9 .4
0 .1 5 4 4 .1 3 2 .3 2 4 .2 17.8 12.3 7 .4 4 .8
0 .2 0 M  2 3 1 .2 2 1 .8 15.8 11.3 7 .6 4 .6 3 .0

0 .2 5 2 3 .0 1 5 .6 11 .0 7 .8 5 .3 3 .2 .  2 .1
0 .3 0 1 7 .6 1 1 .6 8 .2 5 .7 3 .9 2 .4 1.7
0 .3 5 1 3 .8 9 .0 6 .3 4 .4 3 .0 1 .9 1.4

V <p -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9
-0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5 -0 .5

0 .0 5 9 4 .8 8 3 .8 7 3 .7 6 3 .2 5 1 .6 3 7 .2 2 7 .0
0 .1 0 5 3 .7 4 4 .6 3 6 .8 2 9 .4 2 1 .9 1 4 .0 9 .3
0 .1 5 3 4 .0 2 7 .1 2 1 .4 16 .4 11 .7 7 .2 4 .7
0 .2 0 m 2 2 3 .2 17 .9 13.8 10.3 7 .2 4 .4 3 .0
0 .2 5 1 6 .6 12 .6 9 .6 7.1 5 .0 3.1 2.1
0 .3 0 12 .5 9 .3 7.1 5 .2 3 .7 2 .3 1.7
0 .3 5 9 .7 7 .2 5 .5 4.1 2 .9 1 .9 1.4

V (P -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

CO - 0 .7 -0 .7 -0 .7 -0 .7 -0 .7 - 0 .7 -0 .7
0 .0 5 8 8 .3 7 9 .9 7 1 .2 6 1 .8 5 0 .8 3 6 .9 2 6 .9
0 .1 0 4 8 .2 4 1 .5 3 5 .0 2 8 .4 2 1 .4 1 3 .8 9 .3
0 .1 5 2 9 .8 2 4 .8 2 0 .2 15 .7 11 .4 7.1 4 .7
0 .2 0 M  2 1 9 .9 16 .2 12 .9 9 .9 7.1 4 .4 3 .0
0 .2 5 14.1 1 1 .4 9 .0 6 .8 4 .9 3 .0 2 .1
0 .3 0 1 0 .5 8 .4 6 .6 5 .0 3 .6 2 .3 1.7
0 .3 5 8.1 6 .5 5.1 3 .9 2 .8 1 .9 1.4

V (p -0 .3 -0 .1 0.1 0 .3 0 .5 0 .7 0 .9

00 -0 .9 -0 .9 -0 .9 -0 .9 -0 .9 -0 .9 -0 .9
0 .0 5 8 5 .9 7 8 .4 7 0 .4 6 1 .3 5 0 .5 3 6 .7 2 6 .9
0 .1 0 4 6 .3 4 0 .4 3 4 .4 2 8 .0 2 1 .2 13 .8 9 .3
0 .1 5 2 8 .3 2 4 .0 19 .7 15 .5 11.3 7 .0 4 .7
0 .2 0 m 2 18 .8 1 5 .6 12 .6 9 .7 7 .0 4 .4 2 .9
0 .2 5 13 .3 10 .9 8 .7 6 .7 4 .8 3 .0 2.1
0 .3 0 9 .9 8.1 6 .4 4 .9 3 .6 2 .3 1.7
0 .3 5 7 .6 6 .2 5 .0 3 .8 2 .8 1.9 1.4



ค) i=  0.05 97

V (p -0.3 -0.1 0.1 0.3 0.5 0.7 0.9
œ 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

0.05 + 101.4 76.1 60.9 47.7 33.8 23.7
0.10 * 73.4 49.2 35.5 24.6 14.9 9.2
0.15 57.5 34.8 23.0 14.7 8.2 4.8
0.20 M  2 * 46.7 25.8 16.0 9.6 5.2 3.1
0.25 * 38.7 19.8 11.6 6.8 3.6 2.2
0.30 32.6 15.6 8.8 5.1 2.7 1.7
0.35 * 27.7 12.5 6.9 4.0 2.2 1.5
V (P -0.3 -0.1 0.1 0.3 0.5 0.7 0.9

CO -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1
0.05 96.1 76.1 63.7 53.4 43.2 31.7 23.2
0.10 68.2 49.2 37.9 29.2 21.3 13.6 8.9
0.15 52.5 34.8 25.1 18.1 12.4 7.4 4.7
0.20 M  2 42.0 25.8 17.6 12.1 8.0 4.7 3.0
0.25 34.3 19.8 12.9 8.7 5.6 3.3 2.1
0.30 28.5 15.6 9.9 6.5 4.2 2.5 1.7
0.35 24.0 12.5 7.8 5.1 3.3 2.0 1.4
V (P -0.3 -0.1 0.1 0.3 0.5 0.7 0.9

CO -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 -0.3
0.05 76.1 65.8 57.4 49.5 41.0 30.6 22.9
0.10 49.2 39.8 32.5 26.0 19.7 13.0 8.8
0.15 34.8 26.6 20.7 15.7 11.2 7.0 4.6
0.20 M  2 25.8 18.9 14.1 10.4 7.2 4.4 2.9
0.25 19.8 13.9 10.2 7.3 5.1 3.1 2.1
0.30 15.6 10.7 7.7 5.5 3.8 2.4 1.7
0.35 12.5 8.4 6.0 4.3 3.0 1.9 1.4
V (P -0.3 -0.1 0.1 0.3 0.5 0.7 0.9

CO -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5
0.05 67.4 60.6 54.1 47.5 39.8 30.1 22.8
0.10 41.2 35.2 29.8 24.5 18.9 12.6 8.7
0.15 27.8 22.8 18.5 14.6 10.7 6.8 4.6
0.20 M  2 19.9 15.8 12.5 9.6 6.9 4.3 2.9
0.25 14.8 11.5 8.9 6.7 4.8 3.0 2.1
0.30 11.4 8.7 6.7 5.0 3.6 2.3 1.7
0.35 9.0 6.8 5.2 3.9 2.8 1.9 1.4
V (p -0.3 -0.1 0.1 0.3 0.5 0.7 0.9

CO -0.7 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7
0.05 63.3 58.1 52.6 46.5 39.3 29.8 22.7
0.10 37.6 33.1 28.5 23.8 18.5 12.5 8.7
0.15 24.8 21.1 17.6 14.1 10.5 6.7 4.5
0.20 M  2 17.4 14.5 11.8 9.2 6.7 4.2 2.9
0.25 12.8 10.4 8.4 6.5 4.7 3.0 2.1
0.30 9.7 7.9 6.3 4.8 3.5 2.3 1.7
0.35 7.7 6.2 4.9 3.8 2.8 1.9 1.4
V (P -0.3 -0.1 0.1 0.3 0.5 0.7 0.9

CO -0.9 -0.9 -0.9 -0.9 -0.9 -0.9 -0.9
0.05 61.8 57.2 52.0 46.2 39.1 29.8 22.7
0.10 36.3 32.3 28.1 23.5 18.4 12.5 8.7
0.15 23.7 20.5 17.2 13.9 10.4 6.7 4.5
0.20 M 2 16.5 14.0 11.5 9.1 6.6 4.2 2.9
0.25 12.1 10.1 8.2 6.4 4.7 3.0 2.1
0.30 9.2 7.6 6.1 4.8 3.5 2.3 1.7
0.35 7.2 5.9 4.8 3.7 2.7 1.8 1.4
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ต า ร า ง ท ี่ 3  ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์,บ อง s tan d ard  d e v ia t io n  ร ะ ห ว ่า ง  F(t) ก ับ  C(t) เม ื่อ  t —> 00

ก) i = 0.01 และ V = 0.05

Spread period (M) J(น) =  VarF( CO ) 1/2 /EF(CO ) L(M) =  VarC( oo ) 1/2 /EC( CO )
(p = 0.9 0.7 0.5 0.3 0.1 II o ^๐ 0.7 0.5 0.3 0.1

CO=  -0.9 -0.7 -0.5 -0.3 -0.1 CO = -0.9 -0.7 -0.5 -0.3 -0.1

1 * + + 0.0 0.0 * + 24.2 92.6

5 + 0.2 0.1 0.1 0.1 * 14.3 16.0 27.1 908.9

10 0.4 0.3 0.2 0.2 0.1 ท .2 6.0 8.6 14.8 213.1

20 + 0.5 0.4 0.3 0.2 * 3.9 5.5 9.2 68.5

30 0.8 0.5 0.4 0.3 3.5 4.5 7.1 40.7

40 1.2 0.6 0.4 0.3 3.9 4.0 6.1 28.7

50 * 5.1 0.8 0.5 0.4 12.0 3.9 5.4 22.1

60 * 1.1 0.6 0.4 * * 4.1 5.0 18.0

70 * 1.7 0.8 0.5 * 5.1 4.8 15.2

80 * * 1.0 0.6 * * * 4.8 13.3

90 * 1.2 0.6 + * 5.1 11.9

100 * * * 1.8 0.7 * * * 6.2 10.9

ข) i = 0.01 และ V = 0.10

Spread period (M ) J (M ) = V a r F (  o o  ) , 2 / E F ( C O  ) L (M ) = V,a r C (  C O  ) 1/2 / E C (  C O  )

( p = 0.9 0.7 0.5 0.3 0.1 9 = 0.9 0.7 0.5 0.3 0.1
CO = -0.9 -0.7 0.5 0.3 -0.1 CO = -0.9 -0.7 0.5 -0.3 -0.1

1 + * * 0.1 0.1 + * * 16.8 138.0

5 1.1 0.4 0.3 0.3 0.2 2.8 6.6 7.0 10.1 30.9

10 + 0.9 0.5 0.4 0.3 + 3.9 4.4 6.3 18.1

20 * * 1.2 0.7 0.4 * * 4.2 4.7 11.9

30 * * + 1.1 0.6 * * * 4.8 9.8

40 * * * 3.6 O ๐0 * * * 10.5 8.9

50 * * * 1.1 * * * 8.8

60 * + * * 1.6 * * 9.9

70 * * 3.4 * * * 17.1

80 * * * * * +

90 * * + * * * * *

100 * * * * * * * *

ไ ม ่ส อ ด ค ล ้อ ง ก ับ เง ื่อ น ไ ข  Q2 ÇO< 1
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ฅารางท่ี 4 รูปแบบของ J - L และ spread period ท่ี!หมาะสม (M*) ดามรูปแบบการดำ!บินการของ ARMAd, 1)

ก )  เม ื่อ  (p =0.1, CO = -0 .9
V In terest rate (j  )

-0 .0 1 0 .0 0 5 0.01 0 .0 3 0 .0 5
0 .0 5 D ( l ) A O ,  6 6 ) B (2 , 8 3 ) + *

0 .1 0 D O ) A O , 2 5 ) A O , 2 7 ) B (8 , 3 9 ) *
0 .1 5 D ( l ) A ( l ,  13) A O , 13) B (2 , 15) B (4 ,  18)
0 .2 0 D O ) A ( l ,  8 ) A O , 8 ) A O , 19) B (2 , 9 )
0 .2 5 D O ) A ( l ,  6 ) A O , 6 ) A ( l ,  6 ) A O ,  6 )
0 .3 0 D O ) A O , 4 ) A ( l ,  4 ) A O , 4 ) A O ,  4 )
0 .3 5 D O ) A ( l ,  3 ) A O , 3 ) A ( l ,  3 ) A ( l ,  3 )

ข )  เม ื่อ 'ร II ร II รุ่ะ»

V In terest rate (i  )
-0 .0 1 0 .0 0 5 0.01 0 .0 3 0 .0 5

0 .0 5 D O ) A O , 6 8 ) B (2 , 8 5 ) + *

0 .1 0 D ( l ) A O , 2 6 ) A O , 2 8 ) B (1 0 , 4 0 ) +

0 .1 5 D O ) A ( l ,  13) A ( l ,  14) B (2 , 16) B (4 ,  1 9)
0 .2 0 D O ) A ( l ,  8 ) A O , 8 ) A ( l ,  9 ) B (2 ,  10)
0 .2 5 D O ) A ( l ,  6 ) A O , 6 ) A O , 6 ) A ( l ,  6 )
0 .3 0 D O ) A ( l ,  4 ) A ( l ,  4 ) A ( l ,  4 ) A O ,  5 )
0 .3 5 D O ) A ( l ,  3 ) A O , 3 ) A O , 4 ) A ( l ,  4 )

ค )  เม ื่อ (p  = 0.1, CO = -0 .5
V In terest rate ( i  )

- 0 . 0 1 0 .0 0 5 0 .01 0 .0 3 0 .0 5
0 .0 5 D ( l ) A O ,  7 1 ) B (2 , 9 0 ) * *

0 .1 0 D O ) A O , 2 8 ) A ( l ,  3 0 ) B (2 0 , 4 4 ) *

0 .1 5 D O ) A O , 14) A O , 15) B (2 , 17) B (5 ,  2 1 )

0 .2 0 D O ) A ( l ,  9 ) A O , 9 ) A ( l ,  10) B (2 ,  11)
0 .2 5 D O ) A ( l ,  6 ) A O . 6 ) A ( l ,  6 ) A ( l ,  7 )

0 .3 0 D O ) A ( l ,  5 ) A O , 5 ) A ( l ,  5 ) A ( l ,  5 )

0 .3 5 D O ) A ( l ,  4 ) A ( l ,  4 ) A O , 4 ) A O ,  4 )

ง ) เม ื่อ (p =0.1. CO = -0 .3  .
V In terest rate ( i  )

-0 .0 1 0 .0 0 5 0.01 0 .0 3 0 .0 5

0 .0 5 DC 1 ) A O , 7 8 ) B (2 , 102 ) + *

0 .1 0 D O ) A ( l ,  3 2 ) A O ,3 5 ) B (8 0 , 8 4 ) *

0 .1 5 D O ) A ( l ,  17) A O , 17) B (2 , 2 1 ) B ( 1 5 ,  2 6 )

0 .2 0 D O ) A ( l ,  10) A ( l ,  10) A ( l ,  11) B (2 ,  13)

0 .2 5 D O ) A ( l ,  7 ) A O , 7 ) A O , 8 ) A ( l ,  8 )

0 .3 0 D ( l ) A ( l ,  5 ) A O , 5 ) A ( l ,  6 ) A ( l ,  6 )

0 .3 5 D ( l ) A ( l ,  4 ) A ( l ,  4 ) A ( l ,  4 ) A ( l ,  4 )

จ) เม ื่อ II ?ะ> e II

V In terest rate ( i )
- 0 . 0 1 0 .0 0 5 0 .01 0 .0 3 0 .0 5

0 .0 5 D O ) B (2 , 9 3 ) B (6 , 127 ) * *

0 .1 0 D O ) A O , 4 0 ) A ( l ,  4 6 ) + *

0 .1 5 D ( l ) A O ,  2 2 ) A O , 2 3 ) B (2 , 2 7 ) c

0 .2 0 D ( l ) A O ,  14) A ( l ,  14) A ( l ,  16) B (2 ,  1 9)

0 .2 5 D O ) A ( l ,  9 ) A O , 10) A O , 10) A ( l ,  11)

0 .3 0 D O ) A ( l ,  7 ) A ( l ,  7 ) A O , 7 ) A ( l ,  8 )

0 .3 5 D O ) A ( l ,  5 ) A ( l ,  5 ) A ( l ,  6 ) A ( I ,  6 )

♦ ไม,สอดคล้องกับเง่ือนไข Q 2 Ç3< 1



100
ต ! ร า ง ท ี่ 5  ร ูป แ บ บ ข อ ง  J - L  แ ล ะ  sp re a d  p e r io d  ท ี่เห ม า ะ ส ม  (M * ) ต า ม ร ูป แ บ บ ก า ร ด ำ เน ิน ก า ร ข อ ง  A R M A U , 1) 

ก ) เม ื่อ  çp =0.3, CO = -0 .9 ________________________________________________________________________________

V In terest rate ( i  )
-0 .0 1 0 .0 0 5 0 .01 0 .0 3 0 .0 5

0 .0 5 D ( l ) B (2 , 5 5 ) B (2 , 6 5 ) * +

0 .1 0 D ( l ) B (2 , 2 0 ) B (2 , 2 1 ) B (4 , 2 6 ) +

0 .1 5 D ( l ) B (2 , 10) B (2 , 10) B (2 , 11) B (3 , 12)
0 .2 0 D ( l ) B (2 , 6 ) B (2 , 6 ) B (2 , 7 ) B (2 ,  7 )
0 .2 5 D ( l ) B (2 , 5) B (2 , 5 ) B (2 , 5 ) B (2 , 5 )
0 .3 0 D ( l ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 )
0 .3 5 D ( l ) D O ) D ( l ) D O ) c

ข )  เม ื่อ (1'0 =0.3, CO = -0 .7
V In terest rate (/' )

-0 .0 1 0 .0 0 5 0 .0 1 0 .0 3 0 .0 5
0 .0 5 D ( l ) B (2 , 5 6 ) B (2 , 6 6) + +

0 .1 0 D O ) B (2 , 2 0 ) B (2 , 2 1 ) B (4 , 2 7 ) +

0 .1 5 D O ) B (2 , 10) B (2 , 11) B (2 , 11) B (3 ,  12)
0 .2 0 D ( l ) B (2 , 7) B (2 , 7) B (2 , 7 ) B (2 , 7 )
0 .2 5 D ( l ) B (2 , 5) B (2 , 5 ) B (2 , 5 ) B (2 , 5 )
0 .3 0 D ( l ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) B (2 ,  4 )
0 .3 5 D ( l ) D O ) D O ) D ( l ) B (2 ,  3 )

ค )  เม ื่อ (10  =0.3, CO = -0 .5
V In terest rate ( i  )

-0 .0 1 0 .0 0 5 0 .01 0 .0 3 0 .0 5
0 .0 5 D ( l ) B (2 , 5 7 ) B (2 , 6 9 ) + *

0 .1 0 D ( l ) B (2 , 2 1 ) B (2 , 2 2 ) B (5 , 2 8 ) *

0 .1 5 D ( l ) B (2 , 11) B (2 , 11) B (2 , 12) B (3 , 13)

0 .2 0 D ( l ) B (2 , 8) B (2 , 7) B (2 , 7 ) B (2 , 7 )

0 .2 5 D ( l ) B (2 , 5) B (2 , 5 ) B (2 , 5 ) B (2 ,  5 )

0 .3 0 D ( l ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) B (2 ,  4 )

0 .3 5 D ( l ) D O ) D O ) D O ) B (2 ,  3 )

ง ) เม ื่อ CD = 0.3, CO = -0.3
V In terest rate ( i  )

-0 .0 1 0 .0 0 5 0 .01 0 .0 3 0 .0 5
0 .0 5 D ( l ) B (2 , 6 1 ) B (2 , 7 5 ) + *

0 .1 0 D O ) B (2 , 2 3 ) B (2 , 2 4 ) B (6 , 3 2 ) +

0 .1 5 D O ) B (2 , 12) B (2 , 12) B (2 , 13) B (4 , 15)
0 .2 0 D O ) B (2 , 7 ) B (2 , 7) B (2 , 8 ) B (2 ,  8 )

0 .2 5 D O ) B (2 , 5 ) B (2 , 5) B (2 , 5 ) B (2 ,  5 )
0 .3 0 D O ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) B (2 ,  4 )
0 .3 5 D O ) D O ) D O ) D O ) D O )

จ) เม ื่อ CD =0.3, CO = -0.1
V In terest rate ( i  )

-0 .0 1 0 .0 0 5 0 . 0 1 0 .0 3 0 .0 5
0 .0 5 D O ) B (2 , 6 9 ) B (2 , 8 7 ) * +

0 .1 0 D O ) B (2 , 2 7 ) B (2 , 2 9 ) B ( 1 5 ,  4 2 ) *

0 .1 5 D O ) B (2 , 14) B (2 , 14) B (2 ,  1 7 ) B (6 ,  19)
0 .2 0 D O ) B (2 , 9 ) B (2 , 9 ) B (2 , 9 ) B (2 ,  10)
0 .2 5 D O ) B (2 , 6 ) B (2 , 6 ) B (2 , 6 ) B ( 2 ,  7 )
0 .3 0 D O ) B (2 , 5 ) B (2 , 5 ) B (2 , 5 ) B (2 ,  5 )
0 .3 5 D ( l ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) B (2 , 4 ) D ( l )

* ไม่สอดคล้องกับเง่ือนไข Q 2 ÇO< 1
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ตารนท่ี 6 รูปแบบของ J - L และ spread period ท่ีเหมาะสม (M*) ตามรูปแบบการดำเนินการของ ARMA(1, 1) 

ก) เม่ือ cp =05. CO =-0.9
V Interest rate (j )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 DO) B(2, 43) B(2, 48) * *
0.10 D(l) B(2, 15) B(2, 15) B(4, 17) D(19)
0.15 D(2) B(2, 8) B(2, 8) B(2, 8) B(3, 8)
0.20 D(2) B(2, 5) B(2, 5) B(2, 5) B(2, 5)
0.25 D(2) c c c B(2, 4)
0.30 D(2) c c c c
0.35 D(2) c c c c
ข) เม่ือ (p = 05, CO =-0.7
V Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(l) B(2, 43) B(2, 48) + ♦
0.10 D(l) B(2, 15) B(2, 15) B(4, 17) D(22)
0.15 D(2) B(2, 8) B(2, 8) B(2, 8) B(2, 8)
0.20 D(2) B(2, 5) B(2, 5) B(2, 5) B(2, 5)
0.25 D(2) B(2, 4) B(2, 4) B(2, 4) B(2, 4)
0.30 D(2) c c c c
0.35 D(2) c c c c
ค) เม่ือ Cp =05. CO =-0.5
V Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 DO) B(2, 44) B(2, 50) * *
0.10 DO) B(2, 15) B(2, 16) B(4, 18) C(37)
0.15 D(2) B(2, 8) B(2, 8) B(2, 8) B(3, 9)
0.20 D(2) B(2, 5) B(2, 5) B(2, 5) B(2, 5)
0.25 D(2) B(2, 4) B(2, 4) B(2, 4) B(2, 4)
0.30 D(2) c c c c
0.35 D(2) c c c c
ง) เม่ือ (p =05. CO = -0.3
V Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(l) B(2, 46) B(2, 52) + *
0.10 DO) B(2, 16) B(2, 16) B(4, 19) c
0.15 D(2) B(2, 8) B(2, 8) B(2, 9) B(3, 9)
0.20 D(2) B(2, 6) B(2, 5) B(2, 5) B(2, 6)
0.25 D(2) B(2, 4) B(2, 4) B(2, 4) B(2, 4)
0.30 D(2) c c c c
0.35 D(2) c c c c
จ) เม่ือ (p =05, CO =-0.1
V Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 DO) B(2, 50) B(2, 58) + *
0.10 DO) B(2, 18) B(2, 18) B(4, 22) c
0.15 D(2) B(2, 9) B(2, 9) B(2, 10) B(3, 10)
0.20 D(2) B(2, 6) B(2, 6) B(2, 6) B(2, 6)
0.25 D(2) B(2, 4) B(2, 4) B(2, 4) B(2, 4)
0.30 D(2) B(2, 3) B(2, 3) B(2, 3) B(2, 3)
0.35 D(2) c c c c

* ไม่สอดคล้องกับเง่ือนไข Q 2 Ç 9 <  1
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ต!รางท่ี 7 รูปแบบของ J - L และ spread period ท่ีเหมาะสม (M*) ตามรูปแบบการดำเนินการของ ARMA(1, 1)

ก) เม่ือ cp =07, CO = -0.9
V - Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(2) B(3, 29) B(4, 31) C +
0.10 D(3) B(3, 10) B(3, 10) B(4, 10) B(7, 10)
0.15 D(3) B(3, 6) B(3, 6) B(3, 6) B(3, 5)
0.20 D(3) c C C C
0.25 D(2) D(2) D(2) D(2) D(3)
0.30 D(2) D(2) D(2) D(2) D(2)
0.35 + + + + +
ข) เม่ือ cp = 07, CO =-0.7
V Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(2) B(3, 29) B(4, 31) C +
0.10 D(3) B(3, 10) B(3, 10) B (4, 10) B(8, 10)
0.15 D(3) B(3, 6) B(3, 6) B(3, 6) B(3, 6)
0.20 D(3) C C C C
0.25 D(2) D(2) D(2) D(2) D(3)
0.30 D(2) D(2) D(2) D(2) D(2)
0.35 * + + + *

ค) เม่ือ Cp =07, CO = -0.5
V Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(2) B(3, 30) B(4, 31) C +
0.10 D(3) B(3, 10) B(3, 10) B(4, 10) B(8, 10)
0.15 D(3) B(3, 6) B(3, 6) B(3, 6) B(3, 6)
0.20 D(3) C C C C
0.25 D(2) D(2) D(2) D(2) D(3)
0.30 D(2) D(2) D(2) D(2) D(2)
0.35 * * * * *
ง) เม่ือ cp =07, CO = -0.3
V Interest rate (/' )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(2) B(3, 30) B(4, 32) C *
0.10 D(3) B(3, 10) B(3, 10) B(4, 11) B(8, 10)
0.15 D(3) B(3, 6) B(3, 6) B(3, 6) B(3, 6)
0.20 D(3) C C C C
0.25 D(2) D(2) D(2) D(2) D(3)
0.30 D(2) D(2) D(2) D(2) D(2)
0.35 + + + + +
จ) เม่ือ cp =07, CO =-0.1
V Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(2) B(3, 32) B(4, 34) C +
0.10 D(2) B(3, 11) B(3, 11) B(4, 11) D(6)
0.15 D(3) B(3, 6) B(3, 6) B(3, 6) B(4, 6)
0.20 D(3) C C C B(3, 4)
0.25 D(2) D(2) D(2) D(3) D(3)
0.30 D(2) D(2) D(2) D(2) D(2)
0.35 D(2) D(2) D(2) D(2) D(2)

* ไม่สอดคล้องกับเง่ือนไข Q 2 ÇO< 1
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ตารางท่ี 8 รูปแบบของ J - L และ spread period ท่ีเหมาะสม (M*) ตามรูปแบบการดำเนินการของ ARMAG, 1)

ก) เม่ือ (p =09, CO = -0.9
V Interest rate (j )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(6) B(9, 15) B(9, 15) B(11, 15) D(15)
0.10 D(5) D(5) D(5) D(5) D(5)
0.15 * * + * +
0.20 +
0.25 * * * *
0.30 * * * *
0.35 * * * *
ข) เม่ือ (1จ = 09, CO = -0.7
V Interest rate (; )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(6) B(9, 15) B(9, 15) D(IO) DG5)
0.10 D(5) D(5) D(5) D(5) D(5)
0.15 + * * + +
0.20 * ♦
0.25 *
0.30 * * * *
0.35 * *
ค) เม่ือ (D = 09, CO = -0.5
V Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(6) B(9, 15) B(9, 15) B(11, 14) DU 5)
0.10 อ(5) D(5) D(5) D(5) D(5)
0.15 * * * + *
0.20 * * *
0.25 * * * *
0.30 * + * *
0.35 * * * *
ง) เม่ือ cp =09, CO = -0.3
V Interest rate ( i)

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(6) B(9, 15) B(9, 15) DGO) DU 5)
0.10 D(5) D(5) D(5) D(5) D(5)
0.15 + * * + +
0.20 * * * *
0.25 * * * *
0.30
0.35 * * * * *
จ) เม่ือ Ç  =09, 00 =-0.1
V Interest rate (i )

-0.01 0.005 0.01 0.03 0.05
0.05 D(6) B(9, 15) B(9, 15) DG0) DU 6)
0.10 D(5) D(5) D(5) D(5) D(5)
0.15 D(2) * * + +
0.20 * *
0.25 * *
0.30 * *
0.35 * * * *

* ไม,สอดคล้องกับเง่ือนไข Q 2 Ç 3 <  1
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5.2 การจำลองข้อมูล
เพ ื่อ ศ ึก ษ า ค ว า ม ถ ูก ต ้อ งข อ งต ัว แ บ บ ก า ร ร ะ ด ม ท ุน ข อ งก อ งท ุน บ ำ น า ญ ท ี่อ ย ู่ใ น ร ูป ผ ล  

ส ำ เร ็จ (ส ม ก า ร (5 .1 .7 ) )  ท ี่ไ ด ้ส ร ้า งข ึ้น  จ ึงท ำก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล  Force  o f  In te re s t ข ึ้น ม า ใน จ ำ น ว น ท ี ่

เห ม าะส ม  แ ล ้ว น ำ ข ้อ ม ูล ต ัง ก ล ่า ว ไป ใช ้ก ับ ต ัว แ บ บ ก าร ร ะ ด ม ท ุน ข อ งก อ งท ุน บ ำ น า ญ ท ี่อ ย ู่ใน ร ูป ท ั่ว ไป  

(ส ม ก า ร (4 .1 .1 .3 ) )  พ ร ้อ ม ท ั้งห าค ่า เฉ ล ี่ย  แ ล ะค ่าค ว าม แ ป รป ร ว น จ าก ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ได ้จ าก ต ัว แ บ บ ด ังก ล ่า ว  

ใน ท ำน อ ง เด ีย ว ก ัน ได ้ใช ้เง ื่อ น ไข ใน ก า รจ ำล อ งข ้อ ม ูล  Fo rce  o f  In te re s t ไป ใช ้ก ับ ต ัว แ บ บ ก า ร ร ะ ด ม  

ท ุน ข อ งก อ งท ุน บ ำน าญ ท ี่อ ย ู่ใน ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ  จ าก น ัน ท ำก าร เป ร ีย บ เท ีย บ ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ได ้จ าก ต ัวแ บ บ  เพ ื่อ  

พ ิจ ารณ าพ ฤ ต ิก รรม ข อ งผ ล ล ัพ ธ ์น ั้น ๆ

ตัวอย่างเช่น:
ก ำ ห น ด ให ้ เง ิน เด ือน  =  ค งท ี่ (ก ำห น ด ให ้เท ่าก ับ  1)

ต าราง เง ิน เด ือ น (S a la ry  S ca le ) =  คงท ี ่

N C  =  ร ้อ ยละ 3 ของเง ิน เด ือน

เง ิน ผ ล ป ระ โย ช น ์เม ื่อ เก ษ ีย ณ อ าย ุ(ร ) =  2 /3  ข อ ง เง ิน เด ือ น  ( L i fe  A n n u it y )  

อาย ุเกษ ียณ  =  6 0 ป ี 

i  =  0 . 0 3

v =  0 . 1 0

( p  =  0 . 3  

C O  =  - 0 . 5

8, 0 + ~ v 2 3/ à  ^
จาก E [ e  (l> ]  =  e  2  =  1 +  i  ด ังน ัน  9  =  0.0246 ซ ึงจ าก ส ม ก าร (5 .1 .1 )  จะ^ไดต ัวแบบ

A R M A d ,  1 ) ด ัง น ี้

ร ( t )  =  0 . 0 2 4 6  +  0 . 3 (  ô ( t - l ) -  0 . 0 2 4 6  )  +  e ( t )  +  0 . 5 e ( t - l  )  (5 .2 .1 )

และจาก  V a r [ ร (  t ) ] — ~ — 2 ( P C° J r C 0  y  2 =  y 2 7น / ) / - = 0 0 0 5 9 ซ ึ่ง จ าก  e f O  ม ีก ารแ จ ก แ จ ง

1-<P
แ บ บ ป ก ต ิ และ E [ e ( . t ) ]  =  0  , V a r f e ( t ) ]  =  /■ =  0 . 0 0 5 9  ด ังน ั้น จ ึงท ำก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล  e ( t )  โด ย ว ิธ ี 

ม อ น ต ิ ค า ร ์โ ล (M o n te  C a r lo  M e th o d )  ต าม เง ื่อ น ไข ด ังก ล ่าวข ึ้น ม าก ่อ น  แ ล ้ว จ ึงน ำ ม า แ ท น ค ่า ล ง ใน ต ัว  

แบ บ  A R M A d ,  1) ต า ม ส ม ก าร (5 .1 .1 9 )
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ก าร ก ำห น ด จ ำน วน ต ัวอ ย ่า งท ี่จ ะต ้อ งท ำก ารจ ำล อ งใน แ ต ่ล ะช ุด ให ้เพ ีย งพ อ  ใน ท ี่น ี้จ ะ  

ม ีก า รก ำห น ด จ าก ส ม ก าร ด ังต ่อ ไป น ี้(ส ุช าด า  ก ีร ะ น ัน ท น ์, 2 538 : 71 )

n = โ ^~a l ! 4 ^ F f œ ) T
E

ใ น ท ี่น ี้ ถ ้า ก ำห น ด ให ้ร ะด ับ ค วาม เช ื่อ ม ั่น เป ็น  9 0%  ด ังน ั้น  Z J _ œ 2 =  Z 092 =  1 . 6 4 5  แ ล ะ  E  ค ือค ่า  

ค วาม ค ล าด เค ล ื่อ น จ ำก ัด ( L im i t  E r r o r ^ อง E F (  t  )  และ V a r F ( O O )  ซ ึ่ง ห า ค ่า ไต ้จ า ก ส ม ก า ร (ร .1 .16 )  

จ าก ส ม ก ารข ้า งต ้น จ ะ เห ็น ว ่า  ค ่า ท จ ะม ีจ ำน วน ม าก ห ร ือ น ้อ ย น ั้น  ข ึ้น อ ย ู่ก ับ ก ารก ำห น ด ค ่าค ว าม ค ล าด  

เคล ื่อนจำก ัด  ( E  ) ด ัง น ัน ก า ร ท ด ส อ บ ต ัว แ บ บ ใน ค ร ังน ีจ ะ ก ำ ห น ด ให ้ใช ้ ท =  2 , 5 5 0  เน ื่อ งจ าก เป ็น  

จ ำน วน ต ัวอ ย ่า งท ี่ส าม ารถ เห ็น พ ฤ ต ิก รรม ข อ งค ่า เฉ ล ี่ย  F (  t )  ได ้ช ัด ใน ร ะ ด ับ ห น ึ่ง

จาก การจ ำล อ งข ้อ ม ูล  e ( t )  เป ็น จ ำน วน  2 ,550  ช ุด แ ล ะ ใน แ ต ่ล ะ ช ุด จ ะ ม ี t  =  1 , 2 ......

1 0 0  ซ ึ่ง จ ะ น ำ ไป ส ู่ก า รจ ำ ล อ งข ้อ ม ูล  ร ( t )  จ ำน วน  2 ,5 50  ช ุด แ ล ้ว จ ึงน ำ ไป ใช ้ใน ก า รห า ค ่า  F ( t )  จาก  

ส ม ก า ร (4 .1 .1 .3 ) จ าก น ั้น จ ึงน ำม าห าค ่า เฉ ล ี่ย  แ ล ะค ว าม แ ป รป รว น  แ ล ้วน ำม า เป ร ีย บ เท ีย บ ก ับ  E F (  t  )  

ท ี่ไต ้จ าก ส ม ก า ร (5 .1 .7 ) และ V a r F ( t )  ท ี่ไ ต ้จ า ก ส ม ก า ร (5 .1 .1 3 ) จ ะ ได ้ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่แ ส ด ง ใน ร ูป ท ี่ 2 - 5

ร ูป ท ี่ 2 ก ราฟ พ ฤ ต ิก รรม ข อ งค ่า เฉ ล ี่ย ข อ ง  F (  t  )  จากการจำลอ งข ้อ ม ูล  ก ับ ค ่า  E F (  t  )  จ าก ต ัวแ บ บ ก าร  

ระด ม ท ุน ใน ก อ งท ุน บ ำน าญ ท ี่อ ย ู่ใน ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ  ภ ายใต ้ i  =  0 .0 3 ,  v =  0 . 1 0 ,  ( p =  0 . 3  แล ะ  C O  =  - 0 . 5  

(เม ื่อ 1ฬบค ือค ่าเฉล ี่ย1ของ F ( t )  จ าก ก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล . E F n อค่า E F ( t )  จ าก ต ัว แ น บ ท ี่อ ย ู่ใ น ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ )

30.00
25.00
20.00
15.00
10.00 
5.00 
0.00

1 6 11 16 21 26 31 36 41 46 51 56 61 66 71 76 81 86 91 96
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ร ูป ท ี่ 3 ก ร าฟ พ ฤ ต ิก ร รม ข อ งค ่าค วาม แ ป รป รว น ข อ ง  F ( t )  จ าก ก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล  ก ับ ค ่า  V a r F ( t )  จาก  

ต ัว แ บ บ ก าร ระ ด ม ท ุน ใน ก อ งท ุน บ ำน าญ ท ี่อ ย ู่ใน ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ  ภ ายใต ้ i  =  0 . 0 3 ,  V  =  0 . 1 0 , ( p  =  0 . 3  

และ C O  =  -  0 . 5 (เม ื่อ  SF ค ือ ค ่าค วาม แ ป รป รวน ข อ ง  F ( t )  จ าก ก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล , V F  ค ือค ่า  V a r F ( t )  จาก  

ต ัว แ บ บ ท ี่อ ย ู่ใน ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ )

ร ูป ท ี่ 4 ก ราฟ พ ฤ ต ิก รรม ข อ งค ่า เฉ ล ี่ย ข อ ง  C (  t  )  จากการจำลอ งข ้อ ม ูล  ก ับ ค ่า  E C (  t  )  จ าก ต ัวแ บ บ ก าร  

ระ ด ม ท ุน ใน ก อ งท ุน บ ำ น า ญ ท ี่อ ย ู่ใ น ร ูป ผลส ำ เร ็จ ภ าย ใต ้ i  =  0 . 0 3 ,  v =  0 . 1 0 ,  ( p  = 0 . 3 และ C O  =  - 0 . 5  

(เม ื่อ  ]ฬ (:ค ือค ่าเฉล ี่ย ^ของ C ( t )  จ ากการจำลองข ้อม ูล , E C T อค ่าE C ( t )  จ าก ต ัว แ บ บ ท ี่อ ย ู่ใ น ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ )
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ร ูป ท ี่ 5 ก ร า ฟ พ ฤ ต ิก ร ่รม ข อ งค ่าค ว าม แ ป รป ร ว น ข อ ง  C ( t )  จ าก ก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล  ก ับ ค ่า  V a r C ( t )  จาก  

ต ัว แ บ บ ก าร ระ ด ม ท ุน ใน ก อ งท ุน บ ำน าญ ท ี่อ ย ู่ใน ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ  ภ ายใต ้ i  =  0 . 0 3 ,  V  =  0 . 1 0 ,  ( p  =  0 . 3  

แ ล ะ C O  =  -  0 . 5 (เม ื่อ  SC  ค ือ ค ่าค วาม แ ป รป รวน ข อ ง  C ( t )  จ าก ก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล , V C  ค ือค ่า  V a r C ( t )  

จ าก ต ัว แ บ บ ท ี่อ ย ู่ใน ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ )

จ า ก ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ได ้จ ะ เห ็น ว ่า พ ฤ ต ิก ร ร ม ข อ งค ่า เฉ ล ี่ย (M e a n ) แ ล ะ ค ่า ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น  

( ร )  ข อ งก าร ระด ม ท ุน ข อ งก อ งท ุน บ ำน าญ จ าก ก าร จ ำล อ งข ้อ ม ูล  ม ีพ ฤ ต ิก ร ร ม ไป ใ น ทิศท างเด ีย วก ัน  

ก ับ ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ได ้จ า ก ต ัว แ บ บ ก า ร ร ะ ด ม ท ุน ข อ งก อ งท ุน บ ำ น าญ ใน ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ  โด ย พ ฤ ต ิก ร ร ม ข อ งค ่า  

เฉล ี่ยของ F (  t )  และ C (  t )  จ าก การจำลอ งข ้อ ม ูล  จะม ีค ่า เข ้าใกล ้ค ่า  E F ( t  )  แล ะ  E C ( t  )  ท ี่ค ่า  

ค ว าม ค ล าด เค ล ื่อ น ก ำล ังส อ ง เฉ ล ี่ย (M e a n  Square  E rro r : M S E ) เท ่าก ับ  0 .0 2 5 8  และ 0 .0 0 0 1  ต าม ล ำด ับ  

ส ่ว น พ ฤ ต ิก ร ร ม ข อ งค ่า ค ว าม แ ป ร ป ร ว น ข อ ง  F ( t )  และ C ( t )  จาก ก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล  จ ะม ีค ่า เข ้า ใก ล ้ค ่า  

V a r F ( t  )  และ VarC( t )  ท ี่ค ่าค วาม ค ล าด เค ล ื่อ น ก ำล ังส อ งเฉ ล ี่ย  เท ่าก ับ  8 2 2 .0 2 9 9  แ ล ะ  0 .0 1 7 4  ตาม  

ลำด ับ  ท ั้ง น้ีเน ื่อ งจ าก ก ารก ำห น ด จ ำน ว น ต ัว อ ย ่า ง ใน ก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล ใfน ใช ้ค ่า เฉ ล ี่ย เป ็น ห ล ัก  ซ ึ่ง ถ ้า  

ห า ก ใ ช ้ค ่า ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น เป ็น ห ล ัก แ ล ้ว  จ ำ เป ็น ต ้อ ง ใ ช ้จ ำ น ว น ต ัว อ ย ่า ง ใ น ก า ร จ ำ ล อ ง ข ้อ ม ูล เป ็น  

จ ำน วน ม าก  จ ึงจ ะ ส าม ารถ ให ้ค ่าค ว าม ค ล าด เค ล ื่อ น ก ำล ังส อ ง เฉ ล ี่ย ท ี่ม ีค ่าน ้อ ย ไต ้

ค ่า เ ฉ ล ี่ย  แ ล ะ ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ข อ ง  F (  t  )  จ า ก ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ไ ต ้ ส า ม า ร ถ แ ส ด ง ช ่ว ง ค ว า ม  
เ ช ื่อ ม ั่น ข อ ง ค ่า เ ฉ ล ี่ย  F (  t  )  ( ด ูร ูป ท ี่ 6 )  โ ด ย ช ่ว ง ค ว า ม เ ช ื่อ ม ั่น จ ะ เ พ ิ่ม ข ึ้น ต า ม ค ่า  t  เ น ื่อ ง จ า ก ค ว า ม แ ป ร ป  
ร ว น ข อ ง  F ( t  )  ม ีค ่า เ พ ิ่ม ข ึ้น ต า ม ค ่า  t  เ ช ่น ก ัน  แ ต ่ช ่ว ง ค ว า ม เ ช ื่อ ม ั่น ด ัง ก ล ่า ว  จ ะ เ ร ิ่ม ค ง ท ี่ท ี่ค ่า  t  ใ น ร ะ ด ับ  
ห น ึ่ง (  t  ม ีค ่า ม า ก ๆ )  ซ ึ่ง แ ส ด ง ใ ห ้เ ห ็น ว ่า  เ ม ื่อ  t  เ พ ิ่ม ข ึ้น ค ว า ม ส า ม า ร ถ ใ น ก า ร พ ย า ก ร ณ ์จ ะ ล ด ล ง
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ร ูป ท ี่ 6  กราฟแสดงช ่วงความเช ื่อม ั่นของค ่าเฉล ี่ย  F (  t )  จากการจำลองข ้อม ูล ภายใต ้ i  =  0.03,

v =  0.10, <p =  0.3 และ CO =  -  0.5

1 7 13 19  2 5  31  3 7  4 3  4 9  5 5  61  6 7  7 3  7 9  8 5  9 1  9 7

ใน ท ำน อ งเด ีย วก ัน  ห าก ก ำห น ด ค ่า  i ,  V ,  ( p  และ C O  เป ล ี่ย น แ ป ล ง ไป  แ ล ้วท ำก าร  

จ ำ ล อ งข ้อ ม ูล เพ ื่อ ท ำ ก า ร เป ร ีย บ เท ีย บ ค ่า ผ ล ล ัพ ธ ์ท ี่ได ้จ า ก ต ัว แ บ บ ก า ร ร ะ ด ม ท ุน ข อ งก อ งท ุน บ ำ น า ญ ท ี 

อ ย ู่ใ น ร ูป ท ั่ว ไป ก ับ  ต ัว แ บ บ ก ารระ ด ม ท ุน ข อ งก อ งท ุน บ ำน าญ ท ี่อ ย ู่ใน ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ  ส า ม า ร ถ ส ร ุป ผ ล ได ้ 

ตาม ตารางท ี่ 9

ต ารางท ี่ 9 แ ส ด งค ่าค วาม ค ล าด เค ล ื่อ น ก ำล ังส อ ง เฉ ล ี่ย (M e a n  Square E r ro r :  M S E )  ขอ ง E F (  t ) ,  

V a r F ( t ) ,  E C (  t )  และ V a r C ( t )  เม ื่อกำหนด 'ค ่า  i ,  V ,  ( p  และ C O  เป ล ี่ย น ไป  และ ท = 2 , 5 5 0

กรณ ี i V ( p C O

M S E  ของ  

E F ( t )

M S E  ของ  

V a r F ( t )

M S E  ของ  

E C ( t )

M S E  ของ  

V a r C ( t )

1 0 .03 0 . 1 0 0.3 - 0 . 5 0 .0258 822 .0 299 0 .0001 0 .0 1 7 4

2 0 .03 0 . 1 0 0.5 - 0 . 7 0 .0444 3 ,2 01 .7 937 0 .0003 0 .1 7 4 7

3 0 .03 0.15 0.3 - 0 . 5 0 .0670 6 ,7 04 .2 986 0 . 0 1 2 0 2 .5 9 2 2

4 0.03 0.15 0.5 - 0 . 7 0 .1297 7 ,3 07 .0 7 5 0 0 .0 03 2 4 .3 0 8 9

5 0.05 0 . 1 0 0.3 - 0 . 5 0 .0097 123 .8605 0 .0001 0 .0063

6 0.05 0 . 1 0 0.5 - 0 . 7 0 .0172 533 .4 864 0 . 0 0 0 2 0 .0 56 4

7 0.05 0.15 0.3 - 0 . 5 0 .0285 1 ,669 .3042 0 .0 00 4 0 .3 863

8 0.05 0.15 0.5 - 0 . 7 0 .0550 1 ,455 .5477 0 .0015 1 .0682
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ตารางที่ 9 แสดงค่าความคลาดเคลื่อนกำลังสองเฉลี่ยของ E F ( t ), V a r F ( t ) ,  E C (  t )  

และ V a r C ( t )  เฉพาะท ี่กำหนดค่า i ,  V  C p  และ C O  เป็น 8 กรณี(รายละเอียดแสดงในภาคผนวก ก) 
จะพบว่า เม่ือ / เพิ่มขึ้น( V',cp,CÛ คงที่) ค่าความคลาดเคลื่อนกำลังสองเฉลี่ยของ E F ( t  )  จะเพิ่มขึ้น 
ส่วนค่าความคลาดเคลื่อนกำลังสองเฉลี่ยอื่นๆ ( V a r F (  t  ), E C (  t  ), V a r C (  t  ) )  จะลดลง และเมื่อ V  

เพิ่ม^ขึ้น(i, ( p ,C O  คงที่) ค่าความคลาดเคลื่อนกำลังสองเฉลี่ยของ V a r F ( t )  จะเพิ่มขึ้น ส่วนค่า 
ความคลาดเคลื่อนกำลังสองเฉลี่ยอื่นๆ (E F ( t ), E C (  t ), V a r C ( t ) )  จะลดลง และเมื่อมองในภาพรวม 
ของผลลัพธ์ที่ได้จะพบว่า ค่าเฉลี่ยของทั้ง F ( t )  และ C ( t  )  จากการจำลองข้อมูล จะมีค่าเข้าใกล้กับ 
ผลลัพธ์ที่ได้จากตัวแบบการระดมทุนของกองทุนบำนาญที่อยู่ในรูปผลสำเร็จ มากกว่า ค่าความ 
แปรปรวน^ของทั้งF ( t ) และc ( t )  จากการจำลองข้อมูล และจะเห็นได้ชัดว่า ทังค่าเฉลี่ย และค่าความ 
แปรปรวนในส่วนของ Cf มูจะมีค่าเข้าใกล้ผลลัพธ์ที่ได้จากตัวแบบการระดมทุนของกองทุนบำนาญ 
ที่อยู่ในรูปผลสำเร็จ มากกว่า ทั้งค่าเฉลี่ย และค่าความแปรปรวน^ในส่วนของ F ( t )  เนื่องจาก C ( t )  

มาจากความสัมพันธ์ของ F (  t  )  ในสมการ( 3 . 2 . 1 . 1 . 4 )  จึงทำให้ผลต่างระหว่างผลลัพธ์จากการจำลอง 
ข้อมูล กับผลลัพธ์จากตัวแบบการระดมทุนของกองทุนบำนาญที่อยู่ในรูปผลสำเร็จลดลง

ใน ก าร จ ำ ล อ งข ้อ ม ูล ท ี่แ ส ด งข ้า งด ้น ท ัน ได ้ก ำห น ด จ ำ น ว น ต ัว อ ย ่า งข อ งก า ร จ ำ ล อ งข ้อ  

ม ูล 2 , 5 5 0  ช ุด  ซ ึ่งจ ะ เห ็น ว ่าค ่าท ี่ได ้จ าก ก ารจ ำล อ งข ้อ ม ูล  ก ับ ค ่า ท ี่ได ้จ าก ต ัว แ บ บ ก ารร ะด ม ท ุน ข อ งก อ ง  

ทุนบ ำ น า ญ ท ี่อ ย ู่ใ น ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ  ม ีค ่า ใก ล ้เค ีย งก ัน ม า ก ใน ค ่า เฉ ล ี่ย ข อ งก า ร ร ะ ด ม ท ุน  ส ่ว น ค ่าค ว า ม  

แ ป ร ป ร ว น จ ะ ม ีค ว า ม ใก ล ้เค ีย งก ัน ใน ร ะ ด ับ ห น ึ่ง ข อ งช ่ว งต ้น ข อ ง ร ะ ย ะ เว ล า ก า ร ร ะ ด ม ท ุน  ห าก ท ำการ  

จ ำล อ งข ้อ ม ูล ด ้ว ย จ ำน วน ต ัวอ ย ่า งท ี่ม าก ช ุด ข ึน  จ ำน วน ระย ะ เวล า ( t ) ท ี่ท ำ ให ้ค ่า ท ังส อ ง ใก ล ้เค ีย งก ัน ก  ็

จ ะ ส ูงข ึ้น  ด ัง น ั้น ส ร ุป ได ้ว ่า  ค ่าเฉล ี่ย  แ ล ะค ่าค วาม แ ป รป รวน ข อ ง  F (  t  )  และ C (  t  )  จ าก ต ัวแ บ บ ก าร  

ร ะ ด ม ท ุน  แ ล ะ เง ิน ส ม ท บ ข อ งก อ งท ุน บ ำน า ญ ท ี่อ ย ู่ใน ร ูป ผ ล ส ำ เร ็จ ท ัน ส าม า ร ถ น ำ ไป ใช ้ได ้
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5.3 ตัวอย่างการคำนวณค่าคาดหวังของการระดมทุนและเงินสมทบของกองทุนบำนาญ
ตัวอย่างการคำนวณนี้ต้องการแสดงให้เห็นถึงการนำตัวแบบที่สร้างขึ้นไปใช้กับบัเญหา 

โดยในที่นี้มีทั้งการจัดตั้งบริษัทจำลองขึ้นเพื่อประมาณการระดมทุน และเงินสมทบในกองทุนบำนาญ 
ตั้งแต่ปี 2002 -  2021 เป็นเวลา 20 ปี โดยแบ่งการศึกษาออกเป็น 2 ส่วน ส่วนแรกคือ การทดสอบตัว 
แบบการระดมทุน(F ( t ) )  และเงินสมทบ( C ( t ) ) \นกองทุนบำนาญที่มีอัตราผลตอบแทนการลงทุนในรูป 
แบบ A R M A O ,  1) โดยทำการกำหนดเงื่อนไขต่างๆ ที่จำเป็นขึ้น เพื่อใช้กับตัวแบบที่ไต้สร้างขึ้นมาแล้ว 
ในหัวข้อ 5.1 และทำการทดสอบการลู่เข้าของค่าคาดหวัง และค่าความแปรปรวนของการระดมทุน และ 
เงินสมทบในกองทุนบำนาญ ( E F ( t ) ,  V a r F ( t) ,  E C (  t )  และ V arC ( t )  ตามลำดับ) ในส่วนที่สอง คือ 
การจำลองข้อมูล จำนวนพนักงานเริ่มต้น จำนวนพนักงานใหม่ และจำนวนพนักงานที่ลาออกในแต่ละปี 
ซึ่งจำนวนพนักงานตังกล่าวจะถูกสุ่มขึนตามอายุ และเพศ ตังแต่ปี 2002 -  2021 เป็นเวลา 20 ปี และนำ 
มาใช้กับผลลัพธ์ที่ไต้จากส่วนแรก เพื่อประมาณค่าคาดหวังของการระดมทุนและ เงินสมทบในกองทุน 
บำนาญทั้งหมดในบริษัทต่อไป

กำหนดให้ Force of Interest ( S ( t ) )  ของกองทุนนี้อยู่ในรูปแบบ ARMA(1, 1) ได้ตังนี้

ร ( t )  =  0 . 0 5 - 0 . 5 9 ( S ( t - 1 ) - 0 . 0 5 ) + e ( t )  +  0 . 3 6 e ( t - l )  (5.3.1)

ซ่ึงค่า e (  t ) ,  t  =  1, 2, ... มีการแจกแจงแบบปกติท่ีเป็นอิสระ และเหมือนกัน(ทอ) และ 
E [e (t) ]  = 0 และ Varfe(t)]  = y 2 = 0.0002

ตามหลักของ Box and Jenkins จะได้ว่า
E [ S ( t ) ]  = 9  = 0.05
V a r f S f  t  ) ]  =  V 2 =  0 . 0 0 0 2

จากความสัมพันธ์ของ e x p {0  + 1/72/ =  1 +  i  และความสัมพันธ์ของค่าพารามิเตอร ์
ต่างๆ ตังนั้นจะไต้ค่าพารามิเตอร์ต่างๆ ดังต่อไปนี

i  =  0 . 0 5 1 1  d  =  0 . 0 4 8 6  บ  =  0 . 9 5 1 4

P 1=-0.0001 เน = - 0.00002 Ç = 1.0510 3  =1.0512



111

ก ำ ห น ด ใ ห ้บ ร ิษ ัท จ ำ ล อ ง แ ห ่ง ห น ึ่ง  ม ีส ม ม ต ิฐ าน ใน ก ารจ ่าย เง ิน เด ือ น ๆ  แ รก  (เท ่าก ัน  

ต ล อ ด ภ าย ใน ป ี) ข อ งก า ร ท ำง า น  จาก อ าย ุเร ิ่ม ต ้น ขอ งผ ู้เข ้าท ำงาน  (ซ ึ่ง ข ้อ ม ูล ท ี่ไต ้เก ิด จ าก ก ารน ำอ าย ุม า  

เท ีย บ ก ับ ว ุฒ ิก าร ศ ึก ษ าแ ล ะป ร ะส บ ก าร ณ ์ก า รท ำ งาน ) แ ล ะอ ัต ราก าร เพ ิ่ม ข ึน ข อ ง เง ิน เด ือ น เป ็น  5%  เท ่าก ัน  

ต ล อ ด ท ุก ป ี โด ย ไม ่ม ีก า ร ไต ้ร ับ เง ิน พ ิเศ ษ อ ื่น ใด  ก ำ ห น ด ให ้พ น ัก ง าน ท ุก ค น ท ี่เข ้า ท ำ งา น ใน บ ร ิษ ัท จ ำ ล อ ง  

แ ห ่งน ีจ ะ ต ้อ ง เป ็น ส ม าช ิก ใน ก อ งท ุน บ ำ น าญ ท ี่บริษัทได้จัดเตร ียมไว ใ้ ห ้ ซ ึ่ง จ ะ ม ีเ ง ื่อ น ไข แ ล ะ ผ ล ป ร ะ โย ช น ์ 

ด ัง ต ่อ ไป น ี้

1 ) ก ำห น ด ให ้อ าย ุ 6 0 ป ี เป ็น อ าย ุเก ษ ีย ณ ข อ งพ น ัก งาน ท ุก ค น ใน บ ร ิษ ัท

2 ) ก ำ ห น ด ให ้เง ิน ผ ล ป ระ โย ช น ์ท ี่จ ะ ไต ้ร ับ ห ล ังจ าก เก ษ ีย ณ อ า ย ุเป ็น ด ังต ่อ ไป น ี

B  1 =  -  ของเง ิน เด ือนๆ  ส ุดท ้ายท ี่เกษ ียณ อาย ุ 
3

เม ื่อ B j  แ ท น เง ิน ผ ล ป ระ โย ช น ์ท ี่ไต ้ร ับ ห ล ัง เก ษ ีย ณ อ าย ุ ข อ งพ น ัก ง าน ท ี่อ าย ุ j

3 ) ก ำห น ด ก ารจ ่าย  N o rm a l C os t เข ้า ร ่วม ใน ก อ งท ุน บ ำน าญ เป ็น ราย ป ี ซ ึ่ง จ ะจ ่าย ต าม  

ส ูต ร ด ัง ต ่อ ไป น ี้

Arr = B -J ,2) ° 60N C j  =  B j  a  60

N พ 60

เม ื่อ N C j  แ ท น  N o rm a l C os t ข อ งพ น ัก งาน ท ี่อ าย ุ j  

พ  แ ท น อ าย ุท ี่เร ิ่ม งาน ข อ งพ น ัก งาน

จ าก เง ื่อ น ไข ท ี่ก ำห น ด ข ึ้น  ค ว าม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ ง  R  จ าก ส ม ก าร (4 .1 .1 .2 )  แ ล ะ  A c c ru e d  

L ia b i l i t y  จ าก ส ม ก าร (3 .1 .1 ) จ ะส าม ารถ แ ส ด งค ่าต ่า งๆ  ได ้ด ังต าร างต ่อ ไป น ี

ต ารางท ี่ 9 แ ส ด งค ่า  N o rm a l C os t ( N C ) ,  A c c ru e d  L ia b i l i t y  ( A L )  และ R  แบ ่งต าม อ าย ุ แ ล ะ เพ ศ ข อ ง  

พ น ัก งาน ใน บ ร ิษ ัท จ ำล อ ง
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อายุ เงินเดือน 
เร่ิมต้น

ผลประโยชน์ ชาย หญิง
(รายปี) NC AL R NC AL R

18 7,000.00 434,648.90 23,118.63 8,472,173.61 370,594.42 30,200.12 8,326,386.94 364,217.34
19 7,000.00 413,951.34 23,421.28 8,039,842.16 351,683.14 30,491.76 7,894,282.20 345.315.9S
2 0 8 ,000.00 450,559.28 27.131.3S 8,717,109.91 381,308.55 35,200.60 8,550,988.99 374,042.00
21 8 ,000.00 429,104.07 27,514.65 8,267,521.34 361,642.41 35,574.53 8,101,592.56 354,384.26
2 2 9,000.00 459,754.36 31,407.67 8,818,373.14 385,738.06 40,467.58 8,631,856.92 377,579.37
23 9,000.00 437,861.30 31,885.28 8,357,828.21 365,592.66 40,941.45 8,171,388.72 357,437.32
24 1 0,000.00 463,345.29 35,987.24 8,798,020.01 384,847.77 46,050.35 8,590,850.66 375,785.65
25 1 0,000.00 441,281.23 36,577.20 8,331,641.69 364,447.19 46,646.46 8,124,345.79 355,379.54
26 1 1,000.00 462,294.62 40,920.77 8,674,823.25 379,458.83 52,010.34 8,446,522.28 369,472.36
27 1 1 ,000.00 440,280.59 41,647.01 8,206,669.31 358,980.58 52,757.20 7,977,943.87 34S.975.55
28 1 2,000.00 457,434.38 46,273.80 8,464,562.73 370,261.50 58,425.10 8,214,403.95 359,318.92
29 1 2,000.00 435,651.79 47,167.92 7,997,717.38 349,840.49 59,359.68 7,746,725.60 338,861.48
30 13,000.00 449,482.01 52,131.26 8,180,259.75 357,825.36 65,393.91 7,907,221.50 345,881.98
31 13,000.00 428,078.10 53,235.05 7,716,893.72 337,556.55 66,564.74 7,442,475.33 325,552.80
32 14,000.00 439,054.46 58,604.07 7,832,332.07 342,606.12 73,045.66 7,535,023.10 329,601.07
33 14,000.00 418,147.11 59,973.45 7,373,720.95 322,545.30 74,517.36 7,074,305.56 309,448.11
34 15,000.00 426,680.72 65,839.10 7,428,646.24 324,947.88 81,550.15 7,105,202.99 310,799.65
35 15,000.00 406,362.59 67,550.10 6,975,132.65 305,110.04 83,410.06 6,648,623.56 290,827.70
36 16,000.00 412,812.79 74,034.39 6,974,430.75 305,079.34 91,134.93 6,622,382.05 289,679.83
37 16,000.00 393,155.04 76,192.58 6,525,306.10 285,433.48 93,503.45 6,168,927.25 269,844.56
38 17,000.00 397,835.46 83,462.85 6,471,988.73 283,101.24 1 0 2 ,111.21 6,088,074.98 266,307.88
39 17,000.00 378,890.91 86,218.30 6,025,251.03 263,559.80 105,158.11 5,635,337.12 246,503.98
40 18,000.00 382,074.87 94,509.99 5,920,097.98 258,960.14 114,915.27 5,500,014.57 240,584.62
41 18,000.00 363,880.83 98,081.86 5,472,003.27 239,359.34 118,886.97 5,043,688.49 220,623.76
42 19,000.00 365,806.12 107,736.10 5,312,887.43 232,399.21 130,177.68 4,850,882.59 212,189.94
43 19,000.00 348,386.78 112,454.67 4,857,134.40 212,463.41 135,444.78 4,383,836.92 191,760.17
44 2 0 ,000.00 349,259.93 123,983.42 4,637,767.44 202,867.74 148,844.95 4,125,943.22 180,479.25
45 2 0 ,000.00 332,628.51 130,366.60 4,163,965.78 182,142.45 155,989.79 3,636,461.32 159,068.07
46 2 1 ,000.00 332,628.51 144,573.94 3,871,479.25 169,348.35 172,405.69 3,298,507.17 144,285.09
47 2 1 ,000.00 316,789.06 153,477.88 3,362,087.04 147,066.24 182,394.43 2,766,782.07 121,026.08
48 2 2 ,000.00 316,070.71 171,705.36 2,972,049.36 130,005.00 203,342.23 2,320,741.22 101,515.12
49 2 2 ,000.00 301,019.73 184,648.97 2,395,724.76 104,795.09 217,893.59 1,711,317.65 74,857.39

หมายเหตุ : D x , N x ค ำน วณ จ าก ต ารางม รณ ะไท ย  1997*

เน่ืองจาก Service Table ยองประเทศไทยยังไม่มีการจัดทำ
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จ าก ต ารางด ังก ล ่าว  เร าส าม ารถ ค ำน วณ ห าช ่ว ง เวล าท ี่เห ม าะส ม (S p read  P e r io d ) ก ับค ่า  

ป ร ับ ป ร ุง ข อ งก อ งท ุน บ ำ น า ญ  โด ย ใช ้ข ั้น ต อ น ใน ก ารค ำน ว ณ เด ีย วก ัน ก ับ ห ัว ข ้อ  5.1 ซ ึ่ง จ ะ ไ ด ้

M  = 1 5  และ <2 =  0 . 9 0 7 7

ด ังน ั้น จ าก ค ว าม ส ัม พ ัน ธ ์ท ี่ก ล ่า ว ม าแ ล ้ว  ส าม ารถ ค ำน วณ ห าค ่า  E F (  t  )  ได ้จ าก ส ม ก าร  

(5 .1 .7 ) โด ย ค ำน วณ ท ี่ค ่า  E F ( t )  ท ั้งช าย แ ล ะห ญ ิง  ท ี่อาย ุ 18 และ 49  ป ี ซ ึ่ง ส า ม า ร ถ แ ส ด งผ ล ล ัพ ธ ์เป ็น ก ร าฟ  

ด ังน ี้(ร ูป ท ี่ 7 และ 8)

ร ูป ท ี่ 7 ก ร าฟ แ ส ด งก ารล ู่เข ้า ข อ งค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ ง  E F ( t )  ท ี่เวลา t  ข อ งพ น ัก ง าน ช าย ท ี่อ าย ุ 18 และ  49  ป ี

ร ูป ท ี่ 8 ก ร าฟ แ ส ด งก ารล ู่เข ้า ข อ งค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ งค ่า  E F ( t )  ท ี่เวลา t  ข อ งพ น ัก ง าน ห ญ ิงท ี่อ า ย ุ 18 และ 49  ป ี

I

9 .0 0 0 .  0 0 0

8.000. 000
7 .0 0 0 . 0 0 0

6.000. 000
5 .0 0 0 . 0 0 0

4 .0 0 0 .  0 0 0

3 .0 0 0 . 0 0 0

2 . 0 0 0 .  0 0 0  
1 ,0 0 0 .0 0 0

0
1 11 21  31 41 51 61 71 81 91  101 111 121 131 141 151  161 171  181  191  2 0 1

t



1 1 4

จาก กราฟ จะเห ็น ได ้-ว ่า  E F ( t )  ข อ งพ น ัก งาน ท ั้ง ช าย ]แ ล ะ 'ห ญ ิงท ี่อ าย ุ1 8 แ ล ะ 49  ป ีจ ะ เ ร ิ่ม  

ล ู่เข ้าป ระม าณ  t  =  7 0  และ t  =  4 0  ต าม ลำด ับ  ซ ึ่งค ่าก ารล ู่เข ้าข อ ง  E F (  t  )  ส ำ ห ร ับ พ น ัก ง า น ท ั้ง ช า ย แ ล ะ  

ห ญ ิงท ี่อ าย ุ 1 8 ป ี จ ะ ส ูง ก ว ่า ท ี่อ า ย ุ4 9 ป ี ส ำห ร ับ ก ราฟ  E F ( t  )  ข อ งพ น ัก งาน ท ั้ง ช าย แ ล ะห ญ ิงท ี่อ าย ุต ่า งๆ  

( 1 9 - 4 8 ป ี)จ ะ อ ย ู่ร ะ ห ว ่า ง ก ร า ฟ  E F (  t  )  ข อ งพ น ัก งาน ท ั้ง ช าย แ ล ะห ญ ิงท ี่อ าย ุ 18 และ 4 9 ป ี (ซ ึ่ง ม ิไ ด  ้

แ ส ด ง ไ ว ้ ณ ท ี่น ี )

ค ว าม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ ง  E [ F (  t  ) :]  จ าก ส ม ก าร (5 .1 .1 3 ) ส าม ารถ น ำม าค ำน วณ ค ่า  V a r F (  t  )  

โด ย ค ำน วณ ท ี่ค ่า  V a r F ( t )  ท ั้งช าย แ ล ะห ญ ิง  ท ี่อาย ุ 18 และ 49  ป ี ซ ึ่ง ส า ม า ร ถ แ ส ด งผ ล ล ัพ ธ ์เป ็น ก ร าฟ ด ังน ี 

(ร ูป ท ี่ 9 และ 10)

ร ูป ท ี่ 9 ก ร าฟ แ ส ด งก ารล ู่เข ้า ข อ งค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ งค ่า  V a r F ( t )  ท ี่เวลา t  ข อ งพ น ัก งาน ช าย ท ี่อ าย ุ 18 

และ 49  ป ี



รูปที่ 10 กราฟแสดงการลู่เข้าของความสัมพันธ์ของค่า VarF(t) ท่ีเวลา t ของพนักงานหญิงที่อายุ 18
และ 49 ปี
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จ าก ก ราฟ จ ะ เห ็น ได ้ว ่า  V a r F ( t  )  ข อ งพ น ัก งาน ท ั้ง ช าย แ ล ะห ญ ิงท ี่อ าย ุ 18 และ  49  ป ี จะ 

เร ิ่ม ล ู่เข ้าป ระม าณ  t  =  9 0  และ t  =  120 ตาม ลำด ับ  ซ ึ่ง ค่าการล ู่เข ้าของ V a r F ( t ) )  ส ำ ห ร ับ พ น ัก ง า น ท ัง ช า ย  

แ ล ะห ญ ิงท ี่อ าย ุ 1 8 ป ี จ ะ ส ูง ก ว ่า ท ี่อ า ย ุ4 9 ป ี ส ำห ร ับ ก ราฟ  V a r F ( t )  ข อ งพ น ัก ง าน ท ังช าย แ ล ะห ญ ิงท ี่อ าย ุ 

ต ่างๆ ( 1 9 - 4 8 ป ี)จ ะ อ ย ู่ร ะ ห ว ่า ง ก ร า ฟ  V a r F ( t )  ข อ งพ น ัก งาน ท ังช าย แ ล ะห ญ ิงท ี่อ าย ุ 1 8 แ ล ะ 4 9 ป  ี

(ซ ึ่ง ม ิไ ด ้แ ส ด ง ไว้ ณ ท ี่น ี้)

ค ว าม ส ัม พ ัน ธ ์ร ะ ห ว ่า ง  F ( t )  ก ับ  C ( t )  จ าก ส ม ก าร (ร .1 .10 ) และ (5 .1 .1 7 ) ส าม ารถ น ำม า  

ค ำน วณ ค ่า  E C ( t )  และ V a r C ( t )  โด ย ค ำน วณ ท ั้งช าย แ ล ะห ญ ิง  ท ี่อาย ุ 18 และ 4 9  ป ี ซ ึ่ง ส า ม า ร ถ แ ส ด งผ ล  

ลัพธเ์ป ็น ก ร าฟ ด ังน ี้(รูปที่ 1 1 - 1 4 )
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รูปท่ี 11 กราฟแสดงการลู่เข้าของความสัมพันธ์ของค่า E C ( t )  ท่ีเวลา 1 ของพนักงานชายที่อายุ 18 และ
49ปี

ร ูป ท ี่1 2 ก ร า ฟ แ ส ด ง ก า ร ล ู่เ ข ้า ข อ ง ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์,บองค ่า E C (t)  ท ี่เ ว ล า /ข อ ง พ น ัก ง า น ห ญ ิง ท ี่อ า ย ุ1 8 แ ล ะ  

4 9 ป ี

t
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จ า ก ก ร า ฟ จ ะ เห ็น 1ได้'ว่า E C ( t )  ข อ ง พ น ัก ง า น ท ั้ง ช า ย แ ล ะ ห ญ ิง ท ี่อ า ย ุ 18 แ ล ะ  4 9  ปี จ ะ เร ิ่ม  

ล ู่เข ้า ป ร ะ ม าณ  t = 70 แ ล ะ  t  = 40 ต าม ล ำด ับ  ซ ึ่ง ค ่า ก า ร ล ู่เข ้า ข อ ง  E C ( t )  ส ำ ห ร ับ พ น ัก ง า น ท ั้ง ช า ย แ ล ะ  

ห ญ ิงท ี่อ าย ุ 1 8 ป ีจ ะ ต ํ่า ก ว ่า ท ี่อ า ย ุ4 9 ป ีซ ึ่ง กลับก ับ ก ร าฟ  E F ( t )  ( ร ูป ท ี่7 - 8 ) ส ำ ห ร ับ ก ร า ฟ  E C ( t )  ข อ ง  

พ น ัก ง า น ท ั้ง ช า ย แ ล ะ ห ญ ิง ท ี่อ า ย ุต ่า ง ๆ  ( 1 9 -  4 8  ป ี) จ ะ อ ย ู่ร ะ ห ว ่า ง ก ร า ฟ  E C ( t ) ข อ ง พ น ัก ง า น ท ั้ง ช า ย  

แ ล ะ ห ญ ิงท ี่อ า ย ุ 18 แ ล ะ  4 9  ป ี (ซ ึ่ง ม ิไ ด ้แ ส ด ง ไ ว ้ณ  ท ี่น ี้ )

จ า ก ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ ง  E [ F ( t f ]  จ า ก ส ม ก า ร (ร .1 .1 3 ) ซ ึ่ง ส า ม า ร ถ น ำ ม า ค ำ น ว ณ ค ่า  

V arF (t)  ใน ท า ง ก ล ับ ก ัน ค ่า ด ัง ก ล ่า ว ก ็ส า ม า ร ถ ท ี่จ ะ น ำ ม า ค ำ น ว ณ ค ่า  V arC (t) โด ย ค ำ น ว ณ ท ี่ค ่า  V arC (t) 
ท ั้ง ช า ย แ ล ะ ห ญ ิง  ท ี่อ าย ุ 18 แ ล ะ  4 9 ป ี ซ ึ่ง ส า ม า ร ถ แ ส ด ง ผ ล ล ัพ ธ ์เป ็น ก ร า ฟ ด ัง น ี้(ร ูป ท ี่ 13 แ ล ะ  14 )

ร ูป ท ี่ 13  ก ร า ฟ แ ส ด ง ก า ร ล ู่เข ้า ข อ ง ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ข อ ง ค ่า  VarC(t) ท ี่เวล า  t ข อ ง พ น ัก ง า น ช า ย ท ี่อ า ย ุ 18 

แ ล ะ  4 9  ป ี

1 11 21 31 41 51 61 71 81 91 101 111 121 131 141 151 161 171 181 191

t
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รูปที 14 กราฟแสดงการลู่เข้าของความสัมพันธ์ของค่า V a r C ( t )  ท่ีเวลา t  ของพนักงานหญิงที่อายุ 18
และ 49 ปี

จ า ก ก ร า ฟ จ ะ เห ็น ได ้ว ่า  VarF(t )  ข อ ง พ น ัก ง า น ท ั้ง ช า ย แ ล ะ ห ญ ิง ท ี่อ า ย ุ 18 แ ล ะ  4 9  ป ี จะ  

เร ิ่ม ล ู่เข ้า ป ร ะ ม าณ  t = 90 แ ล ะ  t = 120 ต าม ล ำด ับ  ซ ึ่ง ค ่า ก า ร ล ู่เข ้า ข อ ง  VarF( t ))  ส ำ ห ร ับ พ น ัก ง า น ท ั้ง ช า ย  

แ ล ะ ห ญ ิง ท ี่อ า ย ุ 18 ป ี จ ะ ส ูง ก ว ่า ท ี่อ า ย ุ 4 9  ป ี เช ่น เด ีย ว ก ัน ก ับ ร ูป ท ี่ 5 - 6  ส ำ ห ร ับ ก ร า ฟ  VarF( t )  ข อ ง  

พ น ัก ง า น ท ั้ง ช า ย แ ล ะ ห ญ ิง ท ี่อ า ย ุต ่า ง ๆ  ( 1 9 - 4 8 ป ี) จ ะ อ ย ู่ร ะ ห ว ่า ง ก ร า ฟ  V a rF (t)  ข อ ง พ น ัก ง า น ท ั้ง ช า ย  

แ ล ะ ห ญ ิง ท ี่อ า ย ุ 18 แ ล ะ  4 9  ป ี (ซ ึ่ง ม ิไ ด ้แ ส ด ง ไ ว ้ ณ ท ี่น ี้)
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1. จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ใ น ป ีเ ร ิ่ม ต ้น  ณ ส ิ้น ป ี 2 0 0 2 (ป ีเร ิ่ม ต ้น )  แ บ ่งต าม ช ่ว ง อ าย ุ

อ า ย ุน ้อ ย ก ว ่า 2 0  ป ี ะ 2 คน

อ า ย ุ2 0 - 2 9  ป ี : 4 ค น

อ า ย ุ3 0  — 3 9 ป ี : 2 ค น

อ าย ุด ังแ ต ่ 4 0  ป ีข ึ้น ไ ป  : 2  คน

2 . อ ัต ร า ก า ร ร ับ พ น ัก ง า น ใ ห ม ่เป ็น ไป ต า ม ต า ร า ง ท ี่ 11 แ ล ะ  แ บ ่ง ต า ม ช ่ว ง อ า ย ุด ัง น ี

อ าย ุน ้อ ย ก ว ่า  2 0  ป ี ะ 1 5%  ข อ ง อ ัต ร า ก า ร ร ับ พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี 

อ า ย ุ2 0 - 2 9  ป ี : 4 1 % ข อ ง อ ัต ร า ก า ร ร ับ พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี

อาย ุ 3 0  -  3 9  ป ี : 3 6 %  ข อ ง อ ัต ร า ก า ร ร ับ พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป  ี

อ าย ุด ังแ ต ่ 4 0  ป ีข ึน ไ ป  : 8 %  ข อ ง อ ัต ร า ก า ร ร ับ พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี

ฅ า ร า ง ท ี่ 10  แ ส ด ง อ ัต ร า ก า ร ร ับ พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี ข อ ง บ ร ิษ ัท จ ำ ล อ ง แ ห ่ง ห น ึ่ง

บริษัทจำลองแห่งหนึ่งต้องการประมาณผลการดำเนินงานในกองทุนบำนาญ ซึ่งทำให้
กับพนักงานทุกคนในบริษัทตั้งแต่ปี2002-2021 เป็นเวลา20 ปีจึงมีการกำหนดอัตราเริ่มต้น และอัตรา
การเข้า-ออกของพนักงานในแต่ละปี ดังต่อไปนี

ป ี อ ัต ร า ก า ร ร ับ พ น ัก ง า น ป ี อ ัต ร า ก า ร ร ับ พ น ัก ง า น

2 0 0 2 - 2 0 1 2 3 5 %

2 00 3 4 5 % 201 3 3 2 %

2 0 0 4 5 0 % 2 0 1 4 2 9 %

2 00 5 5 5 % 20 1 5 2 6 %

2 0 0 6 6 0 % 2 0 1 6 2 5 %

2 0 0 7 5 5 % 2 0 1 7 2 4 %

2 0 0 8 5 0 % 201 8 2 3 %

2 0 0 9 4 5 % 2 01 9 2 2 %

2 0 1 0 4 0 % 2 0 2 0 2 1 %

2011 3 8 % 2021 2 0 %
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3. อ ัต ร า ก า ร ล า อ อ ก ข อ ง พ น ัก ง า น  แ บ ่ง ต า ม ช ่ว ง อ า ย ุ โด ย ก ำ ห น ด ใ ห ้เท ่า ก ัน ต ล อ ด ท ุก ป ี

อ าย ุน ้อ ย ก ว ่า  2 0 ป ี : 3 .9 0 %  ข อ ง จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี

อาย ุ 2 0  -  2 9  ป ี : 1 0 .6 6 %  ข อ ง จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี

อาย ุ 3 0  -  3 9  ป ี : 9 .3 6 %  ข อ ง จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี

อ าย ุต ังแ ต ่ 4 0 ป ีข ึน ไ ป  : 2 .0 8 %  ข อ ง จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี

4 . จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ี่เห ล ือ อ ย ู่ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี ค ำ น ว ณ ไ ด ้ด ัง น ี้

จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ี่เห ล ือ อ ย ู่ป ีท ี่ t =  จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ี่เห ล ือ อ ย ู่ป ีท ี่ t - 1  + จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ป ีท ี่ t

-  จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ี่อ อ ก จ า ก ก อ ง ท ุน ป ีท ี่ t
จ า ก เง ื่อ น ไข ต ัง ก ล ่า ว ข ้า ง ต ้น ส า ม า ร ถ แ ส ด ง จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ั้ง ห ม ด  จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ แ ล ะ  

จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ล า อ อ ก ใ น แ ต ่ล ะ ป ีซ ึ่ง จ ะ แ บ ่ง ต า ม ช ่ว ง อ า ย ุ แ ล ะ เพ ศ ข อ ง พ น ัก ง า น ด ัง ต ่อ ไ ป น ี้(ส ำ ห ร ับ เพ ศ  

น ั้น ใ ช ้ก า ร ส ุ่ม ร ะ บ ุเพ ศ ใ น แ ต ่ล ะ ป ี)

ร ูป ท ี่ 15  แ ส ด ง จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ พ น ัก ง า น ล า อ อ ก  แ ล ะ พ น ัก ง า น ท ี่เห ล ือ อ ย ู่ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี
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ร ูปท ี 16 แสดงจำนวนพ น ักงานใหม ่ในแต ่ละป ี แบ ่งตามช ่วงอาย ุ

□  ราธุน ้รชกว่า20ปี 

■  ราธ ุ 20-29 ปี

□  ร า ธ ุ30-39ปี

□  «าธุดั้งแท่ 40ปี

2003 2004 2005 2006 2007 .;y)8 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

จ

ร ูป ท ี่ 1 7  แ ส ด ง จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ล า อ อ ก ใ น แ ต ่ล ะ ป ี แ บ ่งต าม ช ่ว งอ าย ุ

□  ราธุน ้รชกว่า20ปี ] 

■  ร า ธ ุ20-29ปี

□  ร า ธ ุ30-39ปี

□  ราธุด ั้งนต่40ปี I

จ
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ร ูปท ี 18 แสดงจำนวนพน ักงานท ี่เหล ืออย ู่ท ังหมดในแต ่ละป ี แบ ่งตามช ่วงอาย ุ

□ อาธุน้ออกว่า20จ 
E3อาธุ20-29ปี
□  อาชุ30-39ปี
□ อายุต้ังนพ่ 40จ

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

y
ร ูป ท ี 1 9  แ ส ด ง จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ท ัง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี แ บ ่งต าม เพ ศ
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ร ูปท ี่ 20 แสดงจำนวนพ น ักงานลาออก i f งหมดในแต ่ละป ี แบ ่งตามเพศ

จ

ร ูป ท ี่ 21  แ ส ด ง จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ท ี่เห ล ือ อ ย ู่ท ั้ง ห ม ด ใ น แ ต ่ล ะ ป ี แ บ ่งต าม เพ ศ

ปี

จ า ก จ ำ น ว น พ น ัก ง า น ใ ห ม ่ พ น ัก ง าน ล าอ อ ก  โด ย แ บ ่ง ต า ม ช ่ว ง อ า ย ุ ซ ึ่ง ป ี พ .ศ . แ ล ะ เพ ศ  ท ี่ 

ล า อ อ ก ข อ ง พ น ัก ง า น เก ิด จ า ก ก า ร ส ุ่ม  ด ัง น ัน จ ึง ส า ม า ร ถ ป ร ะ ม า ณ ม ูล ค ่า ก า ร ร ะ ด ม ท ุน  แ ล ะ เง ิน ส ม ท บ ใ น  

ก อ ง ท ุน บ ำ น า ญ ร ว ม ท ัง ห ม ด ข อ ง บ ร ิษ ัท ไ ด ้ต า ม ต า ร า ง ท ี่ 11 แ ล ะ ร ูป ท ี่2 2
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ฅารางท่ี 11 แ ส ด งก า ร เป ร ีย บ เท ีย บ ค ่า  E F ( t)  แ ล ะ  E C (t)  ใ น ก อ ง ท ุน บ ำ น า ญ ร ว ม ท ั้ง ห ม ด ข อ ง บ ร ิษ ัท

ป ี

2 0 0 2

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2 0 1 0  

2 0 1 1  

2 0 1 2

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2 0 2 0

EF(t)

559 ,1 89 .6 2

3 ,3 90 ,8 46 .3 8

6 ,1 35 ,6 76 .6 0

9 ,5 26 ,7 76 .9 8

12 ,094 ,580 .56

17 .833 .567 .29  

25 ,4 6 8 ,2 6 1 .8 6  

32 ,599 ,290 .45

4 3 .5 5 3 .0 7 7 .2 9  

54 ,1 5 7 ,0 4 9 .1 6  

66 ,294 ,920 .31  

77 ,838 ,498 .01  

91 ,8 2 8 ,2 5 9 .0 6

100 ,965 ,870 .15

113 ,7 52 ,3 05 .3 2

123 ,001 ,649 .85

132 ,3 16 ,1 99 .2 9

142 ,930 ,179 .72

139 ,6 58 ,6 86 .0 2

138 ,8 92 ,6 82 .0 4

EC(t)

6 ,7 28 ,4 05 .9 2

9 ,1 9 9 ,7 2 0 .8 6

10 ,726 ,448 .16

13 .54 9 .5 9 0 .4 6  

18 ,34 2 ,3 6 2 .1 9  

23 ,9 0 8 ,5 1 9 .6 5  

29 ,5 9 1 ,4 7 7 .6 9

34 .2 1 7 .8 2 3 .9 5  

37 ,7 9 5 ,8 4 2 .5 8  

4 2 ,2 2 8 ,6 9 1 .4 5  

45 ,5 2 0 ,0 1 7 .8 2  

47 ,9 7 4 ,8 8 2 .9 1

5 4 .1 3 6 .1 6 9 .2 5  

53 ,4 2 0 ,1 5 7 .6 1

52 .1 3 5 .6 6 4 .7 6  

51 ,1 2 5 ,2 6 1 .7 4

4 8 .8 3 0 .1 5 8 .7 7

4 5 .5 0 9 .2 2 3 .9 5

4 2 .1 9 5 .8 0 2 .2 6

38 .7 1 4 .4 9 4 .4 72021
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รูปที 22 กราฟแสดงการเปรียบเทียบระหว่างค่า E F ( t )  กับ E C ( t )  ในกองทุนบำนาญของบริษัทจำลอง 
แห่งหน่ึง

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

จ า ก ก ร า ฟ ท ี่ไ ด ้จ ะ เห ็น ว ่า ใ น ช ่ว ง ป ี 2002  -  2009  ค ่า ค า ด ห ว ัง ข อ ง เง ิน ส ม ท บ ใ น ก อ ง ท ุน  

บ ำน าญ  cEC( t )  ) ม าก ก ว ่า  ค ่า ค า ด ห ว ัง ข อ ง ก า ร ร ะ ด ม ท ุน ใ น ก อ ง ท ุน บ ำ น า ญ ( F F f  t ) )  เน ื่อ ง จ า ก ช ่ว งป ีด ัง  

ก ล ่า ว  เป ็น ช ่ว ง แ ร ก ข อ ง ก า ร ร ะ ด ม ท ุน  จ าก ส ม ก าร (3 .2 .1 .1 .4 ) จ ึง ท ำ ใ ห ้ค ่า ค า ด ห ว ัง ข อ ง ก า ร ร ะ ด ม ท ุน ใ น ก อ ง  

ท ุน บ ำ น า ญ (E F ( t) )  ม ีค ่า น ้อ ย ก ว ่า  ค ่า ห น ี้ส ิน ค ง ค ้า ง (A c c ru e d  L ia b i l i t y )  แ ล ะ ต ั้ง แ ต ่ป ี 2 0 1 0  -  2021 ค ่าค าด  

ห ว ัง ข อ ง เ ง ิน ส ม ท บ ใ น ก อ ง ท ุน บ ำ น า ญ  น ้อ ย ก ว ่า  ค ่า ค า ด ห ว ัง ข อ ง ก า ร ร ะ ด ม ท ุน ใ น ก อ ง ท ุน บ ำ น า ญ  เน ื่อ ง  

จ า ก ช ่ว ง ป ีด ัง ก ล ่า ว  เป ็น ช ่ว ง ท ี่ไ ด ้ท ำ ก า ร ร ะ ด ม ท ุน ไป พ อ ส ม ค ว ร แ ล ้ว  แ ล ะ เร ิ่ม ม ีผ ล ต อ บ แ ท น จ า ก ก า ร ล ง ท ุน  

จ า ก ส ม ก า ร (ร .2 .1 .1 .4 ) จ ึง ท ำ ใ ห ้ค ่า ค า ด ห ว ัง ข อ ง ก า ร ร ะ ด ม ท ุน ใ น ก อ ง ท ุน บ ำ น า ญ ( F F f  t ) )  ม ีค ่าม าก ก ว ่า  ค ่า  

ห น ี้ส ิน ค ง ค ้า ง (A c c ru e d  L ia b i l i t y )  ด ัง น ั้น ท ำ ใ ห ้เ ง ิน ร ะ ด ม ท ุน ส ูง ข ึ้น  ส ่ว น เง ิน ส ม ท บ จ ะ ล ด ล ง  ท ัง น ีข ึน อย ู ่

ก ับ จ ำ น ว น พ น ัก ง า น  แ ล ะ อ า ย ุข อ ง พ น ัก ง า น แ ต ่ล ะ ค น ท ี่เข ้า ร ่ว ม ใ น ก อ ง ท ุน บ ำ น า ญ น ีใ น แ ต ่ล ะ ป ี
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