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ผนวก ก. 
 

Indexation Lag ตามวิธีของ Canadian-style 
 
 วิธีคํานวณ Indexation Lag ที่นิยมมากที่สุดในหลาย ๆ ประเทศ คือ Canadian-style 
ซึ่งเกิดขึ้นมาตั้งแตป ค.ศ. 1991 โดยเสนอวิธีการคํานวณ Indexation Lag 3 เดือน หรือที่เรียกวา  
3-month Indexation lag  ซึ่งถือเปนระยะเวลา Lag ที่ส้ันที่สุด 
 สูตรการคํานวณดัชนี (Index Ratio) สําหรับใชคํานวณเขากับกระแสเงินสดของ 
Inflation-indexed Bond เปนดังนี้ 
 Index Ratio ใชในการคํานวณสวนปรับอัตราเงินเฟอในการจายดอกเบี้ย (คูปอง)           
เงินตนจายคืนเพื่อไถถอน (ที่เรียกวา Uplifted Principal) และดอกเบี้ยคางรับ (Accrued Interest)  
โดย Index Ratio สําหรับวันชําระราคา (Settlement Date) คือ Reference CPI (Ref CPIDate) หาร
ดวย Base CPI (Ref CPIFirst issue Date) เปน Ref CPI เมื่อวันแรกที่ออกตราสารหนี้นั้น 

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

 โดยที่ Ref CPI สําหรับวันที่ 1 ของเดือนตามปฏิทิน จะใช CPI ของ 3 เดือนกอนหนา 
เชน CPI ของวันที่ 1 มิถุนายน ใช CPI ของเดือนมีนาคม หรือ CPI ของวันที่ 1 กรกฎาคม ก็ใช CPI 
ของเดือนเมษายน เปนตน  และสําหรับ Ref CPI ในวันอื่น ๆ ของเดือน (ไมใชวันที่ 1) จะตอง
คํานวณตามสัดสวนของจํานวนวันตามปฏิทิน  ทั้งนี้ คา Ref CPIDate จะใชทศนิยม 5 ตําแหนงใน
การคํานวณ Index RatioDate ซึ่งใชทศนิยม 5 ตําแหนงเชนกัน 
 สูตรการคํานวณ Ref CPIDate เปนดังนี้ 

 Ref CPIDate = Ref CPIM + ⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛ −

D
t 1 [Ref CPIM+1 – Ref CPIM] 

โดยที่ D  = จํานวนวันใน 1 เดือนตามวันปฏิทิน ซึ่งเปนเดือนที่มีวันชําระราคาขึ้น 
 t  = จํานวนวันนับต้ังแตวันที่ 1 ของเดือนถึงวันชําระราคา 
 Ref CPIM = Ref CPI สําหรับวันที่ 1 ของเดือนในปฏิทิน ซึ่งเปนเดือนที่มีวันชําระราคา 
 Ref CPIM+1 = Ref CPI สําหรับวันที่ 1 ของเดือนในปฏิทิน ซึ่งเปนเดือนที่ถัดไปจากเดือน

ที่มีวันชําระราคา 
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 ตัวอยางเชน  Ref CPI ของวันที่ 20 กรกฎาคม ค.ศ. 2006 คํานวณไดดังนี้ 

 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. 
 

รายชื่อบุคคลผูใหสัมภาษณที่อยูในหนวยงานทีม่ีบทบาทเกี่ยวของกบัตลาดตราสารหนี้ไทย 
 

 ประเด็นการสัมภาษณบุคคลในหนวยงานที่มีบทบาทเกี่ยวของกับตลาดตราสารหนี้
ไทย คือ บทบาทของหนวยงานนั้น ๆ ตอตลาดตราสารหนี้ไทย  ปจจัยที่มีความสําคัญตอการออก
ตราสารหนี้ หรือการลงทุนในตราสารหนี้  ความคิดเห็นตอความเปนไปไดของการมี Inflation-
indexed Bond ในตลาดตราสารหนี้ไทย  ดัชนีราคาที่เหมาะสมสําหรับอางอิงในตราสารหนี้
ประเภทนี้  รวมถึงปจจัยที่จะสนับสนุนและปจจัยที่เปนอุปสรรคตอความสําเร็จของ Inflation-
indexed Bond ในตลาดตราสารหนี้ไทย 
 การสัมภาษณบุคคลในหนวยงานที่มีบทบาทเกี่ยวของกับตลาดตราสารหนี้ไทย แบง
ออกเปน 3 กลุม โดยรายชื่อผูใหความอนุเคราะหในการเขาสัมภาษณขอขอมูลมีดังนี้ 
1. ผูออกตราสารหนี้ในตลาดตราสารหนี้ไทย 

1.1 ดร.ดารณี แซจู ผูบริหารทีม ทีมกลยุทธ ธนาคารแหงประเทศไทย 
1.2 คุณกนิษสม ตระการวิโรจน ผูจัดการสวนตราสารหนี้และเงนิกู บริษัท ป.ต.ท. จํากัด 

(มหาชน) 
2. ผูลงทนุตราสารหนี้ในตลาดตราสารหนี้ไทย 

2.1 คุณอรรณพ อุดมพาณิชย ผูชวยผูอํานวยการสวนจัดการเงินลงทนุ บริษัท กรุงเทพ
ประกันชวีิต จาํกัด 

2.2 คุณณัฐดนัย ประทานพรทพิย ผูชวยผูจัดการกองทนุ บริษัทหลกัทรพัยจัดการกองทนุ           
ฟนนัซา จํากัด 

2.3 หมอมหลวงกรกสิวัฒน เกษมศรี ผูอํานวยการอาวโุสฝายจัดการลงทนุตราสารหนีก้องทนุ
บําเหน็จบํานาญขาราชการ 

3. สถาบันที่มีบทบาทสนับสนนุการพัฒนาตลาดตราสารหนีไ้ทย 
3.1 ดร.ธนานนัต ศิวโมกธรรม ผูชวยผูจัดการฝายวิจยัและพฒันา สมาคมตลาดตราสารหนี้

ไทย 
3.2 ดร.สันติ กีระนนัทน ผูอํานวยการตลาดตราสารหนี ้และคณุวัชรวรรณ พันธุวัฒนสกลุ         

รองผูอํานวยการตลาดตราสารหนี ้ตลาดตราสารหนี้ ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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ผนวก ง. 
 

ดัชนีราคาผูบริโภคทั่วไป 
รอยละของการเปลี่ยนแปลงจากชวงเวลาเดียวกนัของปกอน 

 
                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 ครึ่งปแรก ครึ่งปหลัง 
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 
(อัตราเงินเฟอทั่วไป) 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: สํานกังานเศรษฐกิจการคา 
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