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ผนวก ก. 
 

Indexation Lag ตามวิธีของ Canadian-style 
 
 วิธีคํานวณ Indexation Lag ที่นิยมมากที่สุดในหลาย ๆ ประเทศ คือ Canadian-style 
ซึ่งเกิดขึ้นมาตั้งแตป ค.ศ. 1991 โดยเสนอวิธีการคํานวณ Indexation Lag 3 เดือน หรือที่เรียกวา  
3-month Indexation lag  ซึ่งถือเปนระยะเวลา Lag ที่ส้ันที่สุด 
 สูตรการคํานวณดัชนี (Index Ratio) สําหรับใชคํานวณเขากับกระแสเงินสดของ 
Inflation-indexed Bond เปนดังนี้ 
 Index Ratio ใชในการคํานวณสวนปรับอัตราเงินเฟอในการจายดอกเบี้ย (คูปอง)           
เงินตนจายคืนเพื่อไถถอน (ที่เรียกวา Uplifted Principal) และดอกเบี้ยคางรับ (Accrued Interest)  
โดย Index Ratio สําหรับวันชําระราคา (Settlement Date) คือ Reference CPI (Ref CPIDate) หาร
ดวย Base CPI (Ref CPIFirst issue Date) เปน Ref CPI เมื่อวันแรกที่ออกตราสารหนี้นั้น 

 Index RatioDate = [Ref CPIDate / Ref CPIFirst issue Date] 

 โดยที่ Ref CPI สําหรับวันที่ 1 ของเดือนตามปฏิทิน จะใช CPI ของ 3 เดือนกอนหนา 
เชน CPI ของวันที่ 1 มิถุนายน ใช CPI ของเดือนมีนาคม หรือ CPI ของวันที่ 1 กรกฎาคม ก็ใช CPI 
ของเดือนเมษายน เปนตน  และสําหรับ Ref CPI ในวันอื่น ๆ ของเดือน (ไมใชวันที่ 1) จะตอง
คํานวณตามสัดสวนของจํานวนวันตามปฏิทิน  ทั้งนี้ คา Ref CPIDate จะใชทศนิยม 5 ตําแหนงใน
การคํานวณ Index RatioDate ซึ่งใชทศนิยม 5 ตําแหนงเชนกัน 
 สูตรการคํานวณ Ref CPIDate เปนดังนี้ 

 Ref CPIDate = Ref CPIM + ⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛ −

D
t 1 [Ref CPIM+1 – Ref CPIM] 

โดยที่ D  = จํานวนวันใน 1 เดือนตามวันปฏิทิน ซึ่งเปนเดือนที่มีวันชําระราคาขึ้น 
 t  = จํานวนวันนับต้ังแตวันที่ 1 ของเดือนถึงวันชําระราคา 
 Ref CPIM = Ref CPI สําหรับวันที่ 1 ของเดือนในปฏิทิน ซึ่งเปนเดือนที่มีวันชําระราคา 
 Ref CPIM+1 = Ref CPI สําหรับวันที่ 1 ของเดือนในปฏิทิน ซึ่งเปนเดือนที่ถัดไปจากเดือน

ที่มีวันชําระราคา 
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 ตัวอยางเชน  Ref CPI ของวันที่ 20 กรกฎาคม ค.ศ. 2006 คํานวณไดดังนี้ 

 Ref CPI20 Jul 2006 = Ref CPI1 Jul 2006 + ⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛
31
19 [Ref CPI1 Aug 2006 – Ref CPI1 Jul 2006] 

  = CPIApr 2006 +  ⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛
31
19 [CPIMay 2006 – CPIApr 2006] 

 โดยที่: D  = 31 และ t  = 20 
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ผนวก ข. 
 

กระแสเงินสดของตราสารหนี้ 4 รูปแบบ 
 

1)  Conventional Bond 
 

No. Nominal 
Coupon 

Inflation 
Rate 

Coupon 
Payment 

Redemption 
Payment 

 (1) (2) (3) = (1) * Par (6) = Par * (3) 
1 2.700000 1.596312 27.0000  
2 2.700000 1.596312 27.0000  
3 2.700000 1.596312 27.0000  
4 2.700000 1.596312 27.0000  
5 2.700000 1.596312 27.0000  
6 2.700000 1.596312 27.0000  
7 2.700000 1.596312 27.0000  
8 2.700000 1.596312 27.0000  
9 2.700000 1.596312 27.0000  
10 2.700000 1.596312 27.0000  
11 2.700000 1.596312 27.0000  
12 2.700000 1.596312 27.0000  
13 2.700000 1.596312 27.0000  
14 2.700000 1.596312 27.0000  
15 2.700000 1.596312 27.0000  
16 2.700000 1.596312 27.0000  
17 2.700000 1.596312 27.0000  
18 2.700000 1.596312 27.0000  
19 2.700000 1.596312 27.0000  
20 2.700000 1.596312 27.0000  
21 2.700000 1.596312 27.0000 1,000.0000 
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2)  Capital Indexed Bond (CIB) 
 
No. Real 

Coupon 
Inflation 

Rate 
Compounded

inflation 
Coupon 

Indexation 
Coupon 
Payment 

Redemption 
Payment 

 (1) (2) (3) (4) = 
(5) – ((1) * Par) 

(5) = 
(1) * (3) * Par 

(6) = 
Par * (3) 

1 1.086346 1.596312 1.015963 0.1734 11.0369  
2 1.086346 1.596312 1.032181 0.3496 11.2131  
3 1.086346 1.596312 1.048658 0.5286 11.3921  
4 1.086346 1.596312 1.065398 0.7104 11.5739  
5 1.086346 1.596312 1.082405 0.8952 11.7587  
6 1.086346 1.596312 1.099683 1.0829 11.9464  
7 1.086346 1.596312 1.117238 1.2736 12.1371  
8 1.086346 1.596312 1.135072 1.4674 12.3308  
9 1.086346 1.596312 1.153192 1.6642 12.5277  

10 1.086346 1.596312 1.171600 1.8642 12.7276  
11 1.086346 1.596312 1.190303 2.0673 12.9308  
12 1.086346 1.596312 1.209304 2.2738 13.1372  
13 1.086346 1.596312 1.228608 2.4835 13.3469  
14 1.086346 1.596312 1.248220 2.6965 13.5600  
15 1.086346 1.596312 1.268146 2.9130 13.7765  
16 1.086346 1.596312 1.288389 3.1329 13.9964  
17 1.086346 1.596312 1.308956 3.3563 14.2198  
18 1.086346 1.596312 1.329851 3.5833 14.4468  
19 1.086346 1.596312 1.351080 3.8139 14.6774  
20 1.086346 1.596312 1.372647 4.0482 14.9117  
21 1.086346 1.596312 1.394559 4.2863 15.1497 1,394.5587 
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3)  Interest Indexed Bond (IIB) 
 

No. Real 
Coupon 

Inflation 
Rate 

Principal 
Indexation 

Coupon 
Payment 

Redemption 
Payment 

 (1) (2) (3) = (2) * Par (4) = ((1) * Par) + (3) (5) = Par 
1 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
2 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
3 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
4 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
5 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
6 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
7 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
8 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
9 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  

10 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
11 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
12 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
13 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
14 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
15 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
16 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
17 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
18 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
19 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
20 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000  
21 1.103688 1.596312 15.9631 27.0000 1,000.0000 
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4)  Current Pay Bond (CPB) 
 

No. Real 
Coupon 

Inflation 
Rate 

Coupon 
Indexation 

Principal 
Indexation 

Coupon 
Payment 

Redemption 
Payment 

 (1) (2) (3) (4) = 
(2) * Par 

(5) = 
((1)+(3))*Par + (4) 

(6) = Par 

1 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
2 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
3 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
4 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
5 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
6 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
7 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
8 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
9 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  

10 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
11 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
12 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
13 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
14 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
15 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
16 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
17 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
18 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
19 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
20 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000  
21 1.086347 1.596312 0.1734 15.9631 27.0000 1,000.0000 
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ผนวก ค. 
 

รายชื่อบุคคลผูใหสัมภาษณที่อยูในหนวยงานทีม่ีบทบาทเกี่ยวของกบัตลาดตราสารหนี้ไทย 
 

 ประเด็นการสัมภาษณบุคคลในหนวยงานที่มีบทบาทเกี่ยวของกับตลาดตราสารหนี้
ไทย คือ บทบาทของหนวยงานนั้น ๆ ตอตลาดตราสารหนี้ไทย  ปจจัยที่มีความสําคัญตอการออก
ตราสารหนี้ หรือการลงทุนในตราสารหนี้  ความคิดเห็นตอความเปนไปไดของการมี Inflation-
indexed Bond ในตลาดตราสารหนี้ไทย  ดัชนีราคาที่เหมาะสมสําหรับอางอิงในตราสารหนี้
ประเภทนี้  รวมถึงปจจัยที่จะสนับสนุนและปจจัยที่เปนอุปสรรคตอความสําเร็จของ Inflation-
indexed Bond ในตลาดตราสารหนี้ไทย 
 การสัมภาษณบุคคลในหนวยงานที่มีบทบาทเกี่ยวของกับตลาดตราสารหนี้ไทย แบง
ออกเปน 3 กลุม โดยรายชื่อผูใหความอนุเคราะหในการเขาสัมภาษณขอขอมูลมีดังนี้ 
1. ผูออกตราสารหนี้ในตลาดตราสารหนี้ไทย 

1.1 ดร.ดารณี แซจู ผูบริหารทีม ทีมกลยุทธ ธนาคารแหงประเทศไทย 
1.2 คุณกนิษสม ตระการวิโรจน ผูจัดการสวนตราสารหนี้และเงนิกู บริษัท ป.ต.ท. จํากัด 

(มหาชน) 
2. ผูลงทนุตราสารหนี้ในตลาดตราสารหนี้ไทย 

2.1 คุณอรรณพ อุดมพาณิชย ผูชวยผูอํานวยการสวนจัดการเงินลงทนุ บริษัท กรุงเทพ
ประกันชวีิต จาํกัด 

2.2 คุณณัฐดนัย ประทานพรทพิย ผูชวยผูจัดการกองทนุ บริษัทหลกัทรพัยจัดการกองทนุ           
ฟนนัซา จํากัด 

2.3 หมอมหลวงกรกสิวัฒน เกษมศรี ผูอํานวยการอาวโุสฝายจัดการลงทนุตราสารหนีก้องทนุ
บําเหน็จบํานาญขาราชการ 

3. สถาบันที่มีบทบาทสนับสนนุการพัฒนาตลาดตราสารหนีไ้ทย 
3.1 ดร.ธนานนัต ศิวโมกธรรม ผูชวยผูจัดการฝายวิจยัและพฒันา สมาคมตลาดตราสารหนี้

ไทย 
3.2 ดร.สันติ กีระนนัทน ผูอํานวยการตลาดตราสารหนี ้และคณุวัชรวรรณ พันธุวัฒนสกลุ         

รองผูอํานวยการตลาดตราสารหนี ้ตลาดตราสารหนี้ ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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ผนวก ง. 
 

ดัชนีราคาผูบริโภคทั่วไป 
รอยละของการเปลี่ยนแปลงจากชวงเวลาเดียวกนัของปกอน 

 
                เฉลี่ย 
  ป / เดือน ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค. ทั้งป ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ครึ่งปแรก ครึ่งปหลัง 
Headline Inflation  2539 7.3 7.4 7.4 6.9 6.2 5.6 5.4 5.5 4.6 4.3 4.8 4.8 5.9 7.4 6.2 5.2 4.6 6.8 4.9 
(อัตราเงินเฟอทั่วไป) 2540 4.4 4.4 4.5 4.2 4.3 4.4 4.9 6.6 6.9 7.2 7.6 7.7 5.6 4.4 4.3 6.2 7.5 4.4 6.8 
  2541 8.6 8.9 9.5 10.1 10.2 10.7 10.0 7.6 7.0 5.9 4.7 4.3 8.1 9.0 10.3 8.1 5.0 9.7 6.5 
  2542 3.5 2.9 1.6 0.4 -0.5 -1.2 -1.1 -1.1 -0.8 -0.5 0.0 0.7 0.3 2.6 -0.5 -1.0 0.1 1.1 -0.5 
  2543 0.5 0.9 1.1 1.2 1.7 2.0 2.0 2.2 2.3 1.7 1.7 1.3 1.6 0.9 1.7 2.2 1.6 1.2 1.9 
  2544 1.3 1.5 1.4 2.6 2.8 2.3 2.2 1.4 1.4 1.4 1.0 0.8 1.6 1.4 2.5 1.6 1.1 2.0 1.3 
  2545 0.8 0.3 0.6 0.4 0.1 0.2 0.1 0.3 0.4 1.4 1.2 1.6 0.7 0.6 0.2 0.3 1.4 0.4 0.8 
  2546 2.2 1.9 1.7 1.6 1.9 1.7 1.8 2.2 1.7 1.2 1.8 1.8 1.8 1.9 1.7 1.9 1.6 1.9 1.8 
  2547 1.2 2.2 2.3 2.5 2.4 3.0 3.1 3.1 3.6 3.5 3.0 2.9 2.7 1.9 2.6 3.3 3.1 2.3 3.2 
  2548 2.7 2.5 3.2 3.6 3.7 3.8 5.3 5.6 6.0 6.2 5.9 5.8 4.5 2.8 3.7 5.6 6.0 3.3 5.8 
  2549 5.9 5.6 5.7 6.0 6.2 5.9 4.4 3.8 2.7     5.7 6.0 3.6  5.9  
ที่มา: สํานกังานเศรษฐกิจการคา 
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