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	 Food for thought ในคราวนี้มาอย่างแหวกแนวใน
หัวข้อ “ท�ำอย่างไรจึงจะได้แต่งงานกับคนรวย (How to marry 

rich guy)” ซึ่งเป็นการเขียนให้อ่านเบาสมองชวนเสียดสีเล็กน้อย 
แล้วเอามาโยงกับการวิเคราะห์ในรูปแบบของนักการเงิน หวังว่า
อ่านกันแล้วคงไม่เก็บไปคิดมากกันนะครับ
	 ส่วนคอลัมน์ที่ได้รับกระแสการตอบรับมาแรงในรูป
แบบกรณีศึกษาที่เอาไว้ใช้จริงกับการบริหารงานในองค์กรใน
คราวนี้จะเป็นการเฉลยค�ำตอบจากคราวที่แล้ว และเริ่มเรื่องใหม่
กับเรื่อง “Winning Support for Your Idea” ที่จะกล่าวถึง
กระบวนการเพื่อให้ได้รับการอนุมัติอะไรสักอย่างมา
	 แล้วกม็าเจอกบัเนือ้หาทีเ่ข้มข้นทีน่่าจะกระทบกบับรษิทั
ประกันภัยในไม่ช้า นั่นก็คือเรื่องที่เกี่ยวกับ Stress testing (แค่
ชื่อก็เครียดแล้ว) ที่ไม่ได้แปลว่าบททดสอบความเครียด แต่จะ
หมายถึงการวิเคราะห์สถานะเงินกองทุนของบริษัทในช่วงระยะ
เวลาหนึ่งในอนาคต ภายใต้สถานการณ์ในปัจจุบัน โดยหัวข้อนี้
จะยกตัวอย่างของประเทศแคนาดาที่ใช้กันในรูปแบบ “Dynamic 

Capital Adequacy Testing (DCAT)”

	 ส่วน Risk matter ในคราวนี้ก็ยังคงเป็น “การ

จัดการสินทรัพย์และหนี้สินของบริษัท (Asset Liability 

Management) - ตอนที่ 6” ที่จะเห็นว่าเนื้อหาที่ได้กล่าวมา
ทั้งหมดใน 5 ตอนที่ผ่านมานั้นจะเน้นถึงการจัดการความเสี่ยง
ที่เกิดขึ้นจากอัตราการผันผวนของอัตราดอกเบี้ย (Interest rate 
risk) ที่จะสะท้อนถึงมูลค่าที่เปลี่ยนไปของสินทรัพย์และหนี้สิน
แต่เพียงอย่างเดียว ในคราวนี้จะมาขยายความของการจัดการ
ความเสี่ยงอื่นๆ ประกอบไปด้วย 
	 และท่ีติดอันดับยอดนิยมทุกครั้ งกับคอลัมน ์ 
“Entertainment” ที่คราวนี้มีอะไรใหม่ๆ มาท้าทายคนอ่าน 
พร้อมกับแจกของรางวัลให้กับคนที่กล้ามาท้าประลองกับเรา
	 ดาวน์โหลดได้ที่ www.sawasdeeactuary.com 
หรือสนใจติดตามความเคลื่อนไหวของเราได้ที่ www.facebook.
com/thaiactuary

พิเชฐ เจียรมณีทวีสิน (ทอมมี่) -- บรรณาธิการ 
และ SOA Ambassador สาขาประเทศไทย
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Food for Thought  
ท�ำอย่างไรจึงจะได้แต่งงานกับคนรวย 

(How to marry rich guy)

004

	 ปัจจุบันนี้คนไทยส่วนใหญ่ชอบมองอะไรที่เป็นวัตถุนิยมกัน ซึ่งก็เป็นเรื่องที่หลีกเลี่ยง
ไม่ได้ส�ำหรับระบบทุนนิยมในบ้านเรา  ที่เงินซื้อได้เกือบทุกอย่าง (ยกเว้นความสุข) แม้แต่
ชาวต่างชาติส่วนใหญ่ที่เข้ามาท�ำงานในประเทศไทยก็พูดกันเป็นเสียงเดียว (แต่ต่างภาษา) 
ว่าการใช้เงินในประเทศไทยนั้นสามารถซื้ออะไรหลายๆ อย่าง (แม้กระทั่งกฎระเบียบหรือ
กฎหมาย) ได้มากกว่าการใช้เงินในประเทศของพวกเขา 
	 เงินจึงเป็นสิ่งที่สามารถท�ำให้ปุถุชนทั่วไปท�ำตาลุกวาวขึ้นมาได้ ไม่ว่าจะเป็นการออก
รถป้ายแดง, ถอย Benz, ขับ BMW, ซื้อนาฬิกา Rolex, มีบ้านหลังโต, หรืออะไรก็ตาม
ที่เป็นของที่หรูและดูดีที่ใครๆ ต่างก็ใฝ่ฝัน
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Food for Thought  

	 คอลัมน์นี้จึงได้ถูกเขียนขึ้นมาแบบข�ำๆ เพื่อให้
อ่านกันเบาสมอง โดยเฉพาะเรื่องที่ก�ำลังจะเขียนต่อไปนี้
คงเป็นเรื่องราวที่น่าสนใจส�ำหรับสาวๆ หลายๆ คน โดย
เฉพาะคนที่ยังไม่ได้แต่งงานหรือก�ำลังมองหาคนรู้ใจเพื่อ
แต่งงานด้วยอยู่ และถึงแม้ว่า “ความรัก” นั้นเป็นหนึ่งใน
สมการที่ทุกคู่ไขว่คว้าหากันเพื่อให้ได้มาครอบครอง ไม่ว่า
จะด้วยการไปแย่งมาหรือปลูกต้นรักขึ้นมาเองก็ตาม แต่
ก็ยังมีปัจจัยอีกหลายอย่างที่บางคนยังตั้งเป็นเกณฑ์เพิ่ม
เติมเพื่อเอาไว้พิจารณาหาคู่ครอง เช่น หล่อ สวย รวย เก่ง 

นิสัยดี หรือ เจ้าคารม เป็นต้น แต่สุดท้ายก็จบตรงคนที่
ไม่ต้องดีพอแต่ขอให้พอดี

	 เกณฑ์อย่างหนึ่งที่เป็นเรื่องน่าสนใจก็คือ “ความ
รวย” ซึ่งก็คงไม่มีใครตั้งเกณฑ์ที่ว่านี้ออกมาตรงๆ หรือ
ออกมาป่าวประกาศให้โลกรู้เป็นแน่ว่า “ข้าพเจ้าต้องการ
แต่งงานกับคนรวยเท่านั้น” แต่ส�ำหรับสาวๆ บางคนอาจ
คงเคยคิดเล่นๆ และตั้งค�ำถามเงียบๆ อยู่ในใจว่า “ท�ำ
อย่างไรจึงจะได้แต่งงานกับคนรวย” อยู่บ้างไม่น้อย

คุณจะท�ำอย่างไร ถ้าสมมติว่ามีสาวสวยคนหนึ่งมาขอค�ำปรึกษา
เกี่ยวกับเรื่องการหาคู่เพื่อแต่งงานดังนี้
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1.

	 “ฉันมาขอค�ำปรึกษาและก�ำลังจะเป ิดอกกับสิ่งที่ก� ำลังจะบอกต่อไปนี้นะ
คะ ตอนนี้ฉันอายุ 26 ปี เป็นคนสวย น่ารัก บุคลิกดี มีเสน่ห์ แถมยังมีรสนิยมดี
มาก มีคนหันมามองและชอบฉันเยอะมากจนนับไม่ไหว (ออกจะร�ำคาญซะด้วย
ซ�้ำ) จนหัวกระไดไม่เคยแห้ง เรียกได้ว่ามีวิธีจัดคิวและบริหารเสน่ห์ที่ไม่แพ้ใคร 

	 อย่างไรก็ตาม ฉันอยากจะแต่งงานกับคนที่มีรายได้ไม่ต�่ำกว่าปีละ 5 ล้านบาท คุณ
อาจจะบอกว่าชั้นโลภมากเกินไปก็ได้ แต่คนที่มีรายได้เพียงเท่านี้ก็ยังไม่ได้ถือว่าเป็นคนชั้นสูง
หรือพวกไฮโซแต่อย่างใด เงื่อนไขของฉันจึงไม่ถือว่าสูงเกินไป 

	 แต่พอมาถึงเรื่องแต่งงานเพื่อจดทะเบียนสมรสแล้ว ไม่ทราบว่ามีใครที่รู้จักและ
พอจะมีรายได้เท่านี้บ้างไหมคะ ไม่รู้ว่าผู้ชายพวกนี้แต่งงานกันหมดหรือยัง ฉันอยากจะถาม
ว่าท�ำอย่างไรฉันถึงจะได้แต่งงานกับพวกผู้ชายรวยๆ พวกนี้ได้ เพราะจากสถิติแล้ว จะเห็นว่า
พวกแฟนเก่าที่คบกันมานี่มีรวยที่สุดก็แค่ปีละ 2 - 3 ล้านบาทเท่านั้นเอง ช่วงหลังๆ มานี้จะท�ำ
อย่างไรก็ขยับขึ้นสูงกว่านี้ไม่ได้ และมันก็ดูเหมือนจะเป็นเพดานสูงสุดเท่าที่จะท�ำได้ไปซะแล้ว 
ถ้าฉันต้องการย้ายไปอยู่ที่หรูๆ และมีสวนหย่อมพร้อมสระว่ายน�้ำในบ้านเป็นของตัวเอง ล�ำพัง
แต่งงานกับคนรายได้เท่านั้นคงจะไม่พอหรอกค่ะ 

ดังนั้นถ้าไม่เป็นการรังเกียจ ฉันอยากจะขอถามค�ำถามดังต่อไปนี้นะคะ
ที่ไหนที่มีชายโสดรวยๆ ไปรวมตัวกันมากที่สุด (โปรดระบุชื่อและที่อยู่ของบาร์, 
ผับ, ร้านอาหาร ,หรือ สถานที่ออกก�ำลังกาย) มีวิธีการที่จะเข้าถึงตัวพวกนั้นอย่าง
เนียนๆ ได้อย่างไร
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ช่วงกลุ่มอายุประมาณเท่าไรที่ฉันควรจะตั้งเป้าเป็นกลุ่มเป้าหมายดี (ยกตัวอย่างเช่น 
มากกว่าสามสิบห้า หรือ น้อยกว่าสามสิบห้า เป็นต้น) เพราะที่แล้วๆ มาก็ได้พยายาม
กระจายความเสี่ยงไม่ให้บ้านของแฟนแต่ละคนอยู่ในละแวกเดียวกัน แต่อย่างไรก็
ยังรู้สึกว่ายังแบ่งกลุ่มเป้าหมายได้ไม่ดีพอ
ท�ำไมภรรยาของคนรวยส่วนใหญ่ถึงมีหน้าตาที่ดูแล้วธรรมด๊า....ธรรมดา ฉันไปเห็น
ผู้หญิงบางคนที่ไม่เห็นจะสวยหรือน่าสนใจตรงไหน แต่ท�ำไมพวกนั้นถึงสามารถ
แต่งงานกับคนรวยๆ ได้ (ไม่ทราบเหมือนกันว่าพวกนั้นใช้วิธีบริหารเสน่ห์กันอย่างไร)
คุณใช้อะไรเป็นการตัดสินใจว่า “ใครควรเป็นภรรยาของคุณ” และ “ใครที่เป็นได้
อย่างมากก็แค่แฟนเท่านั้น” (ย�้ำว่าเป้าหมายของฉันคือการได้แต่งงานและจดทะเบียน
สมรสนะคะ)

ขอความกรุณาด้วยค่ะ
จาก.... คุณสุดสวย

ปล. คติพจน์ประจ�ำใจของฉันคือ “จับปลาสองมือ ดีกว่าจับมือคนสองใจ” ค่ะ

2.

3.

4.

จะเห็นว่าค�ำถามที่ตั้งขึ้นมานี้เป็นค�ำถามกวนๆ ชวนให้ขบคิดเล่นๆ 
ไม่ต้องเอาไปคิดมากหรือเอาไปจริงจังแต่อย่างไร 

เพราะว่าต่างคนต่างความคิด และก็ท�ำให้ค�ำตอบนั้นสามารถมีได้
หลากหลายรูปแบบแตกต่างกันออกไป เอาเป็นว่า เราลองมาคิดหา
ค�ำตอบกันดูเล่นๆ กันดีกว่า แต่ส�ำหรับคนในวงการการเงินแล้ว 

หลายคนคงอยากจะตอบกลับแบบกวนๆ ดังนี้ครับ
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	 “ถึงคุณสุดสวย... ผมได้ฟังค�ำถามของคุณอย่าง
ตั้งอกตั้งใจ และก็เดาว่าคงจะมีสาวๆ หลายคนไม่น้อยที่คงมี
ค�ำถามเหมือนคุณเช่นกัน ถ้าไม่เป็นการรังเกียจ ขอให้ผมลอง
ช่วยวิเคราะห์สถานการณ์ของคุณในฐานะที่เป็นผู้เชี่ยวชาญ
ทางด้านการลงทุนแล้วกันนะครับ และผมเองก็มีรายได้ไม่
น้อยกว่า 5 ล้านบาทต่อปีซะด้วย ซึ่งก็คงตรงตามเงื่อนไข
ของคุณ ซึ่งก็หวังว่าผมคงไม่ได้ท�ำให้พวกคุณเสียเวลาเช่น
กัน

	 จากมุมมองของนักธุรกิจแล้วผมว่ามันคงจะ
เป็นการตัดสินใจอย่างผิดพลาดมหันต์ถ้าต้องได้แต่งงานกับ
คุณ ค�ำตอบนั้นเรียบง่ายมากครับให้ผมลองอธิบายดู ตัดเรื่อง
ปลีกย่อยทิ้งแล้วมาวิเคราะห์กันตรงๆ ดีกว่า สรุปว่า ตอน
นี้คุณก�ำลังพยายามจะแลกเปลี่ยน “ความสวย” กับ “เงิน” 
(เช่น นางแดงก�ำลังจะขายความสวยให้นายด�ำ และนายด�ำ
จ่ายเงินเพื่อซื้อ) ซึ่งจริงๆ แล้ว ปัญหามันอยู่ตรงที่ว่า “ความ
สวย” ของคุณมันจะค่อยๆ เหี่ยวเฉาไป 

	 ในทางกลับกันที่เงินของผมจะไม่มีทางหดหายไป 
(ถ้าไม่มีเหตุผลที่ดีพอ) ในความเป็นจริงแล้วรายได้ของผม
นับวันมีแต่จะเพิ่มขึ้นๆ แต่คุณไม่สามารถสวยขึ้นๆ ได้ ด้วย
เหตุนี้แล้ว เมื่อลองมาคิดตามหลักเหตุผลทางเศรษฐศาสตร์ 
ผมเป็นสินทรัพย์ที่นับวันก็เพิ่มมูลค่า ส่วนคุณเป็นสินทรัพย์
ที่นับวันก็เสื่อมมูลค่า แถมไม่ใช่ค่อยๆ เสื่อมด้วย แต่เป็นการ
เสื่อมแบบติดปีก ถ้าความสวยเป็นเพียงแค่สินทรัพย์เพียง
อย่างเดียวเท่านั้นที่คุณมีอยู่ มูลค่าของคุณนี่จะน่าเป็นห่วง
เมื่อได้ถือครองเกินสิบปีขึ้นไป

	 ในตลาดหลักทรัพย์ ถ้าเราคิดว่าค่าของหุ้นก�ำลังจะ
ตกเราจะขายมันทิ้งและมันก็ไม่เป็นการดีที่จะเก็บไว้นานๆ เช่น
เดียวกันกับการแต่งงานที่คุณว่า มันอาจจะดูโหดร้ายไปหน่อย
ถ้าผมจะพูดแบบนี้ แต่นี่ก็เป็นการตัดสินใจส�ำหรับคนที่ไม่โง่ 
เนื่องจากสินทรัพย์ใดๆ ที่เรารู้ว่าจะเสื่อมมูลค่า เราจะขายหรือ 

“ผมเป็นสินทรัพย์ที่นับวันก็เพิ่มมูลค่า 
ส่วนคุณเป็นสินทรัพย์ที่นับวัน

ก็เสื่อมมูลค่า”

	 ส่วนคติประจ�ำใจของนัก
คณิตศาสตร์ประกันภัยแบบผมคือ 
“ผมเป็นพวกประเภทคิดเลขในใจ  
เลยคิดนอกใจใครไม่เป็น”

“เช่าซื้อ” และใครก็ตามที่มีเงินเดือนหลายล้านบาทต่อ
ปีก็คงจะไม่ใช่คนโง่หรอกครับ 

	 พวกเราคงต้องการให้คุณเป็นแค่กิ๊กเท่านั้น 
แต่คงไม่แต่งงานกับคุณหรอก (ยกเว้นคุณจะวางยา
แล้วมัดมือชก) ผมอยากจะแนะน�ำให้คุณลืมเรื่องที่
จะแต่งงานกับคนรวยๆ ซะ และจริงๆ แล้วคุณควร
ท�ำให้ตัวคุณเป็นคนรวยที่มีรายได้หลายล้านต่อปีเองจะ
ดีกว่า มันคงมีโอกาสง่ายกว่าที่จะไปจับคนรวยโง่ๆ (ซึ่ง
ถ้าพวกเขารวยจริงก็คงจะไม่โง่หรอกครับ)

	 สุดท้ายนี้ ผมขอฝากไว้ว่าการแต่งงานก็
เหมือนกับการควบรวมกิจการ ที่รวมของสองสิ่งให้
เป็นสิ่งเดียวในทางนิตินัย ทั้งนี้ทั้งนั้นนามสกุลหรือชื่อ
บริษัทอาจจะถูกเปลี่ยนไปเมื่อเกิดการควบรวมกิจการ
แล้ว ซึ่งจะส�ำเร็จได้ก็ต่อเมื่อทั้งสองฝ่ายได้ตกลงปลงใจ
กัน และต่างฝ่ายต่างประเมินซึ่งกันและกัน โดยราคา
ประเมินที่จะให้นั้นปกติเขาไม่เอาความสวยมานับกัน
หรอกครับ

	 หวังว่าผมคงตอบเคลียร์นะครับ แต่ถ้าคุณ
สนใจให้บริการ “เช่าซื้อ” ผมก็สามารถจัดให้ได้ครับ...”

จาก.....หนุ่มรายได้เกิน 5 ล้าน

ปล. คติพจน์ประจ�ำใจของผมคือ “ยอมเป็นโสดอยู่
พักๆ ดีกว่ามีความรักกับคนรักไม่เป็น”

	 ก็เป็นการโต้ตอบแบบเจ็บๆ คันๆ ที่เอามาให้อ่านกันสนุกๆ นะครับ 
อย่าไปคิดอะไรมาก แต่ก็หวังว่าคนที่ได้อ่านคอลัมน์นี้จะได้ข้อคิดอะไรกลับ
ไปบ้างไม่มากก็น้อย โดยเฉพาะอย่างยิ่ง ความรักเป็นสิ่งที่มีคุณค่าทางจิตใจ
และไม่ควรจะเอาอะไรมาเป็นตัววัด หรือเอามาคิดแลกเปลี่ยนกับตัวเงิน 



Credit by http://www.maoinvestor.com
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เจ้ากรรมนายคน 
ตอน โอเทลโล่
สุชิน พงษ์พึ่งพิทักษ์ FSA, FSAT

	 หลังจากเขียนเรื่องแซนด์วิชแยมลงใน Sawasdee Actuary ฉบับที่แล้วไปนั้น ท่านบ.ก.ทอมมี่ได้โทรมา
ให้ช่วยเขียนเรื่องมาลงในฉบับถัดไปอีก พอดีช่วงนี้ผมยังอยู่ในสถานะ “เจี๊ยะป้าบ่สื่อ” ก็เลยนั่งเขียนให้อีกตอนหนึ่ง

- Case Study -

	 ก่อนอื่นขอท้าวความอดีต คราวที่แล้วท่านผู้
อ่านอาจจะรู้สึกว่าผมเล่นง่ายเอาบทความต่างประเทศ
มาแปลดื้อๆ แล้วสะบัดก้นจากไปแบบไม่ใยดี ก็เลย
ขอไถ่บาปแต่ชาติปางก่อน โดยเริ่มจากแสดงความคิด
เห็นของผมสักเล็กน้อยเกี่ยวกับกรณีศึกษาแซนด์วิช
แยม ขอย�้ำว่าเป็นความคิดเห็นส่วนตัวไม่ใช่เฉลย  

	 มีประเด็นหนึ่งที่ผมคาใจมากที่สุดจากข้อมูล
ของกรณีศึกษาแซนด์วิชแยมก็คือ ถ้าลิลลี่ท�ำงานไม่
ดีจริงๆ ท�ำไมเธอถึงเป็นพนักงานที่อยู่มานานที่สุดใน
แผนก ลองไตร่ตรองดูก็คิดว่าค�ำอธิบายอาจเป็นไปได้
สามกรณี ซึ่งแต่ละกรณีก็มีวิธีการจัดการแก้ไขแตกต่าง
กัน ดังนี้

กรณีที่ 1 ลิลลี่มีปูมหลังอันน่าสะพรึงกลัว เช่น เธอเป็น
ลูกเจ้าของบริษัท หรือเป็นกิ๊กกับริค เป็นต้น ในกรณีนี้
ชาร์ลีไม่ควรทะเล่อทะล่าเข้าไปจัดการ เพราะไม่เช่นนั้น
แล้ว ตัวเองอาจเป็นฝ่ายโดนจัดการเสียเอง ชาร์ลีควร
จัดการตัวเองโดยพยายามเลี่ยงใช้ลิลลี่เฉพาะในงานที่
คิดว่าลิลลี่สามารถช่วยเหลือได้ดีจริงๆหรือตัวเนื้องาน
ไม่เสี่ยงจนเกินไป

กรณีที่ 2 ระบบการบริหารจัดการบุคคลากรไม่ท�ำงานอย่างมี
ประสิทธิภาพ โดยทั่วไปแล้วหลักการบริหารจัดการบุคคลากร
มีอยู่ว่าให้เด็กดีทานลูกกวาด ให้เด็กดื้อทานหน่อไม้ (หน่อไม้
เป็นค�ำแสลงของไม้เรียวซึ่งปัจจุบันได้สาปสูญไปจากระบบการ
ศึกษาไทยแล้ว) แปลว่าคนท�ำดีควรได้รับผลตอบแทนแตกต่าง
อย่างมากเมื่อเทียบกับคนท�ำไม่ดี แต่บ่อยครั้งระบบที่ว่านี้ไม่
ท�ำงานตามที่ควรเป็น คนท�ำดีกับคนท�ำไม่ดีได้รับการตอบแทน
ไม่แตกต่างกันเท่าไหร่ ดังนั้นคนท�ำดีก็ลาออกไปอยู่ที่ ๆ เขา
ได้รับการตอบแทนดีกว่า ส่วนคนที่ท�ำไม่ดีก็จะเกาะเก้าอี้ไว้
แน่น เพราะกลัวว่าถ้าออกไปอยู่ที่อื่นชีวิตอาจล�ำบากขึ้น ซึ่ง
ถ้าเป็นกรณีนี้ เราจะต้องจัดการแก้ไขที่ระบบ การจัดการลิลลี่
โดยเฉพาะจะไม่มีประโยชน์อันใด ต่อให้ไล่ลิลลี่ออกไป ก็อาจ
เกิดกรณีลิลลี่ 2 ลิลลี่ 3 ในอนาคตขึ้นอีกได้ตราบใดที่ระบบ
ยังล้มเหลวอยู่

กรณีที่ 3 ปัญหาอยู่ที่ตัวลิลลี่เอง เช่น ลิลลี่อาจจะเป็นพนักงาน
ที่ท�ำงานได้ดีในส่วนงานเดิมแต่เพิ่งถูกย้ายมาดูแลส่วนงานใหม่
ก็เลยยังไม่ช�ำนาญ หรือว่าลิลลี่มีปัญหาส่วนตัวในช่วงเวลานั้น
ซึ่งส่งผลกระทบต่องาน เป็นต้น ในกรณีนี้ก็ต้องจัดการแก้ไข
ที่ตัวลิลลี่โดยตรง เช่น ให้ลาพักร้อนเพื่อจัดการปัญหาส่วน
ตัว ให้โอกาสอบรมพัฒนา เปลี่ยนงานให้ลิลลี่ดูแลงานที่เหมาะ
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สมกับทักษะความสามารถของเธอ หรือเลิกจ้างถ้าไม่มีทาง
เลือกอื่นใดอีกเลย

	 หลังจากชดใช้เวรกรรมติดตัวมาจากชาติปาง
ก่อนแล้ว ก็ถึงคราวว่าด้วยเนื้อหาใหม่ที่ผมจะเขียนถึงใน
ฉบับนี้ ก็เหมือนเช่นเคยผมหยิบเอามาจากวารสารในเว็บ
ไซด์ของ Society of Actuaries คราวนี้เป็นคิวของอีก 
section ที่ชื่อว่า Entrepreneurial Actuaries ซึ่งเป็น
แหล่งชุมนุมของ actuary ที่ด�ำเนินกิจการธุรกิจของตนเอง 
ส่วนใหญ่ก็เป็นบริษัทที่ปรึกษา เนื้อหาบทความในวารสาร
ชื่อ The Independent Consultant ของ section นี้จึง
จะหนักไปทางวิชาการบริหารจัดการ

	 บทความที่ผมจะน�ำมาเขียนมีชื่อว่า Winning 
Support for Your Idea โดย Jay W. Vogt จากชื่อก็
แปลเป็นภาษาชาวบ้านได้ประมาณว่าการจัดการให้โครงการ
ความคิดของคุณชนะใจผู้มีอ�ำนาจอนุมัติ ตัวอย่างเช่น คุณ
เป็น actuary ที่ดูแลเรื่องการพัฒนาผลิตภัณฑ์ประกัน
ชีวิต มีความคิดที่จะเสนอให้บริษัทของคุณพัฒนาแบบ

ประกันแบบ Investment-Linked ซึ่งบริษัทยังไม่มีมา
ก่อน อย่างไรก็ตามการพัฒนาแบบประกันใหม่นี้จ�ำเป็น
ต้องลงทุนระบบคอมพิวเตอร์ใหม่ให้รองรับซึ่งเป็นต้นทุน
ที่สูงเอาการ การพิจารณาอนุมัติโครงการความคิดดังกล่าว
จ�ำเป็นต้องผ่านความเห็นชอบจากคณะผู้บริหารระดับสูง ซึ่ง
ประกอบไปด้วย CEO และ ผู้บริหารฝ่ายต่างๆ ได้แก่ ฝ่าย
ขาย ฝ่ายการตลาด ฝ่ายการเงิน ฝ่ายด�ำเนินงานประกันภัย
และสารสนเทศ เป็นต้น

	 โปรดอย่าได้เข้าใจผิด บทความนี้ไม่ได้น�ำเสนอ
วิธีการสร้างสรรหรือการน�ำเสนอโครงการความคิดให้เจ๋ง
เลิศจนใครๆก็ชอบ แต่จะกล่าวถึงวิธีการเดินหมากเข้าหา
และหว่านล้อมคนที่เกี่ยวข้องเพื่อให้โครงการได้รับการ
อนุมัติ การวางแผนว่าควรจะเดินหมากอย่างไรจะเริ่มจาก
การพินิจพิเคราะห์และจ�ำแนกกลุ่มบุคคลผู้มีอ�ำนาจอนุมัติ
ตามคุณลักษณะที่สัมพันธ์กับโอกาสที่คนๆนั้นจะให้ความ
เห็นชอบโครงการความคิดของเรา จากนั้นก็ก�ำหนดยุทธวิธี
ในการเข้าหาโน้มน้าวที่เหมาะสมกับแต่ละกลุ่ม
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	 เครื่องมือที่ใช้ในการวิเคราะห์และจ�ำแนกกลุ่มมาจากต�ำราของ Peter Block ชื่อว่า “The Empowered 
Manager: Positive Political Skills at Work” เป็นตารางเมตริกซ์ 2 ทางเพื่อจ�ำแนกบุคคลที่เราจะวิเคราะห์ออก
เป็น 4 กลุ่มย่อยตามตารางข้างล่างนี้ โดยใช้คุณลักษณะด้านความไว้วางใจ (trust) และความเห็นชอบกับความคิดเรา 
(agreement) เป็นตัวจ�ำแนก

ความไว้วางใจ (trust) ที่กล่าวถึงในตาราง มีความหมายเชิง
กว้างบ่งบอกความสัมพันธ์ของเรากับบุคคลคนนั้นว่าดีเพียง
ใด ซึ่งไม่ได้จ�ำเพาะเจาะจงว่าเป็นรูปแบบความไว้วางใจเพียง
อย่างเดียว แต่อาจหมายถึงความสนิทสนม ความเคารพ 
ความรักใคร่ ได้เช่นกัน

ความเห็นชอบกับความคิดเรา (agreement) หมายถึง
บุคคลคนนั้นเห็นด้วยกับโครงการความคิดเรามากน้อยแค่
ไหน ในการพิจารณาระดับความเห็นชอบต้องวิเคราะห์ความ
เห็นชอบในแต่ละโครงการเป็นครั้งๆไป เพราะบางคนอาจ

ความไว้วางใจต�่ำ ความไว้วางใจสูง

ความเห็นชอบด้วยสูง

ความเห็นชอบด้วยต�่ำ

Strange bedfellow

Adversaries

Allies

Respected opposition

เคยเห็นด้วยกับโครงการหนึ่งในอดีต แต่ไม่จ�ำเป็นต้องเห็น
ด้วยกับโครงการใหม่ที่เราน�ำเสนอตอนนี้ก็ได้ 

	 หลังจากจ�ำแนกแล้ว เราต้องก�ำหนดกลยุทธ์ใน
การเข้าหาแต่ละกลุ่มเพื่อหว่านล้อมให้สนับสนุนโครงการ
ความคิดของเรา รายละเอียดในแต่ละกลุ่มดังจะกล่าวถึง
ต่อไปนี้

	 กลุ่มแรกชื่อว่า Allies หรือผมขอให้เสียงภาษา
ไทยว่า พันธมิตร คือบุคคลที่เราไว้วางใจและเขาก็ไว้วางใจ
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เรา อีกทั้งเห็นชอบกับโครงการความคิดที่เราเสนอ บุคคล
กลุ่มนี้ถือเป็นฐานเสียงส�ำคัญที่สนับสนุนเรา จึงควรเอาอก
เอาใจพันธมิตรให้ดี เช่น ควรเข้าพบสม�่ำเสมอเพื่อแจ้ง
ข่าวสารล่าสุด ขอค�ำแนะน�ำปรึกษา ก�ำหนดกลยุทธ์ร่วม
กัน น�ำพันธมิตรเข้ามามีส่วนร่วมในโครงการ   นอกจาก
นี้อาจใช้ประโยชน์ให้พันธมิตรช่วยเป็นสะพานเชื่อมไป
ยังบุคคลที่ส�ำคัญต่อการเห็นชอบโครงการที่เราอาจจะยัง
ไม่รู้จักคุ้นเคยดี

	 Strange bedfellow ผมตั้งชื่อภาษาไทยให้
ว่า คู่นอนเหม็นขี้หน้า (อันนี้เป็นชื่อที่ผมตั้งเอง ถ้าไม่ตรง
กับต�ำราภาษาไทยที่เคยมีผู้ตั้งไว้ ก็ขออภัยด้วย) เนื่องจาก
ผมจินตนาการถึงภาพสามีภรรยาที่ทะเลาะกันแต่ต้อง
นอนเตียงเดียวกันเนื่องจากทั้งบ้านมีเตียงเดียว ไม่อยาก
มองหน้ากันจึงนอนหันหลังชนกัน คู่นอนเหม็นขี้หน้าเป็น
บุคคลที่เราไม่ไว้วางใจ แต่ไม่ว่าด้วยเหตุผลกลใด เขากลับ
สนับสนุนความคิดเราในคราวนี้ เราจึงควรแสดงมารยาท
ให้เกียรติเขา (ถึงแม้ยังเหม็นขี้หน้าอยู่) ลองหาดูว่ามีผล
ประโยชน์ร่วมอะไรในโครงการที่สามารถใช้เป็นแรงจูงใจ
ให้เขาสนับสนุนเราและน�ำมาขยายผลในรูปแบบกลยุทธ์
ร่วม แต่ต้องเผื่อใจไว้เสมอว่าความเห็นชอบจากคู่นอน
เหม็นขี้หน้าอาจจู่ๆหายวับไปได้ทุกเมื่อ เอาแน่เอานอนไม่
ได้ บางทีสถานะเหม็นขี้หน้าอาจจะเกิดจากปมปัญหาคา
ใจในอดีต เราอาจจะลองดูว่าสามารถสะสางคลี่คลายกัน
ได้ด้วยดีหรือไม่ เพื่อเปลี่ยนสถานะคู่นอนเหม็นขี้หน้าให้
เป็นพันธมิตรแทน

	 Respected opposition ในชื่อภาษาไทยของ
ผมว่า มิตรคิดต่างขั้ว ด้วยว่าจินตนาการเห็นภาพเพื่อนสนิท
แต่ก็มีความคิดอุดมการณ์ในบางเรื่องต่างกัน เช่น เราชอบ

สหีนึง่ เพือ่นชอบอกีสหีนึง่ (หมายถงึเรือ่งสจีรงิๆ ไม่องิการเมอืง
นะ) ดังนั้นในบางครั้งเพื่อนเราคนนี้อาจจะไม่เห็นด้วยกับ
เราเสมอไป การจะท�ำให้เขาเปลี่ยนมาสนับสนุนความคิด
เรา ต้องเริ่มจากตัวเราต้องแสดงความเคารพในความเห็น
ที่แตกต่างก่อน เราอาจจะอธิบายชี้แจงข้อขัดแย้งเพื่อชักจูง
ให้เขาคล้อยตามหรืออาจจะยอมรับข้อติติงของเขาแล้วน�ำมา
ปรับปรุงโครงการเพื่อให้สอดรับกับข้อคิดเห็นของเขามากขึ้น 
ซึ่งจะท�ำให้เขาอยากสนับสนุนโครงการเรายิ่งขึ้น  

	 กลุ่มสุดท้าย Adversaries หรือที่ผมขนานนาม
ว่า อริ บุคคลซึ่งตรงข้ามกับพันธมิตรโดยสิ้นเชิง ไม่น่าไว้
วางใจและแสดงตัวชัดเจนว่าไม่เห็นด้วยกับความคิดเรา แต่
เป็นบุคคลที่มีอ�ำนาจที่จะหยุดยั้งโครงการเราได้ ลองหาทาง
ที่จะเปลี่ยนจากอริเป็นคู่นอนเหม็นขี้หน้าหรือมิตรคิดต่าง
ขั้วดู แต่ถ้าเป็นไปไม่ได้ก็พยายามท�ำให้อิทธิพลจากอริไม่มี
ผลลบใดๆ ถ้าจะลองพยายามเจรจากับอริก็ต้องใจเย็นเข้า
ไว้ อย่าไปขยายความเป็นอริให้ร้ายแรงขึ้น แต่ถ้าพูดคุยตรง 
ๆ ตามมารยาทไม่ได้ผลก็อาจด�ำเนินยุทธการลับลวงพราง
ไม่ต้องเสียเวลาเข้าหาอริ และใช้เวลาในการโน้มน้าวอีกสาม
กลุ่มที่เหลือมาเป็นพวกให้มากที่สุด

	 ขอทิ้งท้ายไว้ด้วยกรณีศึกษาที่เกี่ยวข้องกับเรื่อง
นี้ให้ลองฝึกคิดกันดู เป็นกรณีศึกษาที่ผมแต่งเองล้วนๆ ไม่
ได้ดัดแปลงจากทรัพย์สินทางปัญญาต่างประเทศ ตั้งชื่อผล
งานของผมว่า “โอเทลโล่” เป็นชื่อเกมที่ผมเคยเล่นตอนเยาว์
วัย คล้ายๆหมากล้อมโดยมีเป้าหมายวางหมากเพื่อเปลี่ยน
หมากฝ่ายตรงข้ามให้เป็นสีเดียวกับเรามากที่สุด ผมคงไม่มี
เฉลยให้ในฉบับหน้าเพราะตั้งใจจะอู้การเขียนไปสักพัก แต่
ไม่ยากครับเชื่อว่าถ้าอ่านที่ผมเขียนคงตอบถูกได้ง่ายๆ ....
ขอให้สนุกสนานกับโอเทลโล่ครับ

• อ้างอิงบทความ Winning Support for Your 
Idea by Jay W. Vogt ลงพิมพ์
ในวารสาร The Independent 
Consultant, February 2012
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• กรณีศึกษา

	 บริษัทรักประเทศไทยเป็นบริษัทประกันภัย
ขนาดใหญ่ด�ำเนินธุรกิจในประเทศไทยมาเป็นเวลายาวนาน 
บริษัทฯ มีนโยบายที่รัดกุมในการบริหารค่าใช้จ่ายในการ
ด�ำเนินงานของบริษัทฯ ให้มีประสิทธิภาพสูงสุด ทั้งนี้รวม
ถึงนโยบายควบคุมจ�ำนวนพนักงานในองค์กรอย่างเข้มงวด

	 สัญชัยเป็น Chief Financial Officer (CFO) 
ที่เพิ่งเข้ามาร่วมงานกับบริษัทฯ ได้ไม่นาน ดูแลฝ่ายบัญชี
และการเงนิซึง่มีพนักงานประมาณ 100 คนและฝ่าย actuarial 
ซึ่งมีพนักงาน 10 คน สัญชัยรู้สึกว่าฝ่าย actuarial มี
ขนาดเล็กไปท�ำให้การพัฒนาแบบประกันใหม่ๆเป็นไป
อย่างล่าช้า อีกทั้งการค�ำนวณมูลค่าทางงบการเงินต่างๆ
ใช้เวลานานและมีข้อผิดพลาดบ่อยส่งผลให้การจัดท�ำงบ
การเงินไม่ทันก�ำหนด สัญชัยจึงต้องการจะขอเพิ่มจ�ำนวน
พนักงานฝ่าย a ctuarial อีก 50% (หรือ 5 คน) เพื่อแก้
ปัญหาดังกล่าว   

	 การพิจารณาอนุมัติเพิ่มจ�ำนวนพนักงานของ
บริษัทรักประเทศไทยจะด�ำเนินการผ่านคณะกรรมการ
พิเศษชุดหนึ่งประกอบไปด้วยผู้บริหารระดับสูงของบริษัทฯ 
จ�ำนวน 5 ท่าน ได้แก่ บัญชา ด�ำรงต�ำแหน่ง Chief Sale 
Officer, สัญชัย ด�ำรงต�ำแหน่ง Chief Financial Officer, 
ภิญโญ ด�ำรงต�ำแหน่ง Chief Operation Officer, อัญชลี 
ด�ำรงต�ำแหน่ง Chief Human Resource Officer และ 
ปัญญา ด�ำรงต�ำแหน่ง Chief Investment Officer โดย
ค�ำขอเพิ่มจ�ำนวนพนักงานจะได้รับอนุมัติก็ต่อเมื่อได้รับ
เสียงเห็นชอบจากคณะกรรมการนี้เกินกึ่งหนึ่ง

	 บัญชาเป็น Chief Sale Officer ที่ดูแลเรื่องการ
ขาย บัญชาเป็นคนใจกว้าง มีมนุษยสัมพันธ์ดีกับผู้บริหาร
ทุกคน โดยปกติแล้วบัญชาจะให้ความเห็นชอบค�ำขอเพิ่ม
จ�ำนวนพนักงานจากทุกฝ่าย

	 อัญชลีเป็น Chief Human Resource Officer 
ที่ดูแลฝ่ายบุคคล อัญชลีเคยมีปัญหากับสัญชัยเนื่องจาก
ฝ่ายบุคคลของอัญชลีเคยถูกท้วงติงจากฝ่ายบัญชีของ
สัญชัยเรื่องการใช้จ่ายที่ไม่เป็นไปตามระเบียบบริษัทฯ 

ท�ำให้อัญชลีไม่พอใจและตอบโต้กลับโดยวิพากษ์วิจารณ์
ต่อหน้าผู้บริหารระดับสูงท่านอื่นว่าฝ่ายบัญชีและการเงิน
ของสัญชัยมีจ�ำนวนพนักงานมากเกินไป

	 ภิญโญเป็น Chief Operation Officer ที่ดูแล
ฝ่ายที่เกี่ยวข้องกับการด�ำเนินงานประกันภัยและบริการ
ลูกค้า ภิญโญเป็นเพื่อนสนิทกับอัญชลีแต่โดยส่วนตัวแล้ว
ไม่มีปัญหาใดๆ กับสัญชัย ตัวภิญโญเองก็ต้องการจะขอ
พนักงานเพิ่มในฝ่ายงานที่ตนดูแลเช่นกัน

	 ปัญญาเป็น Chief Investment Officer ที่ดูแล
ฝ่ายลงทุน ไม่ได้ฝักใฝ่ฝ่ายใด เป็นคนที่มีความคิดเอกเทศ
เป็นของตัวเอง จะให้ความเห็นชอบก็ต่อเมื่อค�ำขอนั้นๆตอบ
ข้อสงสัยของตนเองได้สมบูรณ์แบบ

ค�ำถามจากกรณีศึกษาข้างต้น

ในมุมมองของสัญชัย ใครน่าจะเป็นพันธมิตร ใครน่า
จะเป็นอริ ใครน่าจะเป็นคู่นอนเหม็นขี้หน้า ใครน่าจะ
เป็นมิตรคิดต่างขั้ว
ถ้าสมมติว่าท่านเป็นสัญชัย ท่านจะเข้าหาคณะ
กรรมการแต่ละท่านอย่างไรเพื่อให้ค�ำขอเพิ่มจ�ำนวน
พนักงานของท่านได้รับการอนุมัติ

1.

2.



สามารถหาซื้อได้ตามศูนย์หนังสือจุฬาฯ โทร 0 2218 9872
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การท�ำ DCAT คืออะไร? 

	 ถ้าจะให้อธิบายง่ายๆ DCAT 
ก็คือ กระบวนการวิเคราะห์แบบมอง
ไปข้างหน้า และประมาณการแนวโน้ม
ของสถานะเงินกองทุนของบริษัทใน
ช่วงระยะเวลาหนึ่งในอนาคต ภายใต้
สถานการณ์ปัจจุบัน 

	 ตามหลักเกณฑ์ปัจจุบัน ภาย
ใต้ประกาศนายทะเบียนฯ วันที่ 31 
สิงหาคม 2554     ส�ำนักงานคปภ.ได้
ก�ำหนดอัตราส่วนความเพียงพอของเงิน
กองทุนขั้นต�่ำ  (Capital Adequacy 
Ratio หรือ CAR Ratio) ส�ำหรับ
บริษัทประกันชีวิต อยู่ที่ 125% และ
อัตราส่วนความเพียงพอของเงินกองทุน

รสพร อัตตวิริยะนุภาพ, FSA

	 เรื่องที่มีการพูดถึงกันมากส�ำหรับพวกเราในช่วง
นี้คงจะหนีไม่พ้นเรื่องของ RBC (Risk-Based Capital) 
หรือการด�ำรงเงินกองทุนตามระดับความเสี่ยง ซึ่งทาง
ส�ำนักงาน คปภ. ได้เริ่มประกาศใช้บังคับตั้งแต่เดือน
กันยายนปีที่ผ่านมา ในปีพ.ศ. 2554) และเร็วๆ นี้ก็ได้
เริ่มมีการพูดคุยกันถึงเรื่อง Stress Testing กันมากขึ้น 
ซึ่ง Stress Testing นี้เป็นหนึ่งในเครื่องมือช่วยในบริหาร
สถานการณ์ด�ำรงเงินกองทุน (capital position) ของ
บริษัท การท�ำ Scenario Testing ก็อาจจัดเป็นแบบหนึ่ง
ของการท�ำ Stress Testing ก็เลยขอถือโอกาสนี้เล่าสู่
กันฟังเรื่องของการท�ำ Scenario Testing เพื่อทดสอบ
สถานะเงินกองทุนของบริษัทที่ส�ำหรับประเทศแคนาดาที่
เรียกว่า Dynamic Capital Adequacy Test หรือ
เรียกสั้นๆ ว่า DCAT กับผู้อ่านทุกท่าน

Dynamic 
Capital Adequacy 
Testing (DCAT)
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ขั้นต�่ำนี้จะปรับขึ้นเป็น 140% ตั้งแต่ 1 มกราคม 2556 
เป็นต้นไป บริษัทต้องจัดท�ำรายงานการด�ำรงเงินกองทุน
นี้เป็นประจ�ำทุกเดือน แต่รูปแบบส�ำหรับรายงานแบบ
รายเดือน รายไตรมาส และรายปีจะมีรายละเอียดแตก
ต่างกันไป และรายงานส�ำหรับเดือนมิถุนายนนั้นจะต้อง

ผ่านการสอบทาน (Review) จากผู้สอบบัญชีที่ได้รับ
อนุญาตและรับรองโดยนักคณิตศาสตร์ประกันภัย ส่วน
รายงานส�ำหรับเดือนธันวาคม จะต้องผ่านการตรวจสอบ 
(Audited) จากผู้สอบบัญชีที่ได้รับอนุญาตและรับรอง
โดยนักคณิตศาสตร์ประกันภัยอีกเช่นกัน

	 ส�ำหรับในกรณีที่บริษัทมีอัตราส่วนความเพียง
พอของเงินกองทุนต�่ำกว่าอัตราขั้นต�่ำท่ีก�ำหนดข้างต้น 
บริษัทจะต้องจัดส่งรายงานการด�ำรงเงินกองทุนเป็นแบบที่
ต้องผ่านการสอบทานจากผู้สอบบัญชีท่ีได้รับอนุญาตและ
รับรองโดยนักคณิตศาสตร์ประกันภัย ต่อนายทะเบียน
เป็นประจ�ำทุกเดือน จนกว่าจะมีค�ำสั่งเป็นอย่างอื่น

	 โดยปกติหากเราพูดถึง CAR Ratio จะ
เป็นการมองสถานะเงินกองทุนของบริษัท ณ ขณะเวลา
ใดเวลาหนึ่ง (snap shot) ในอดีต ซึ่งเป็นการมองย้อน
หลัง เช่น การที่เราจะค�ำนวณ CAR Ratio ของบริษัท 
ณ 31 ธันวาคม 2554 นั้น เราต้องรอให้พ้นวันที่ 31 เสีย
ก่อน จึงจะน�ำตัวเลข ณ สิ้นวันที่ 31 มาค�ำนวณ CAR 
Ratio ดังนั้น หากมีเหตุการณ์เลวร้ายใดเกิดขึ้นก่อนวัน
ที่ 31 ที่ท�ำให้ CAR Ratio ของบริษัทต�่ำกว่าอัตราส่วน

ความเพียงพอของเงินกองทุนขั้นต�่ำที่ก�ำหนดแล้ว บริษัท
ก็อาจจะไม่สามารถแก้ไขได้ทันท่วงที 

	 แต่การท�ำ DCAT นั้น เป็นการมองไปข้างหน้า 
โดยทดสอบดูว่าภายใต้สถานการณ์ที่ปัจจัยความเสี่ยง
เปลี่ยนไปแล้วจะมีผลต่อระดับเงินกองทุนอย่างไรใน
ระยะเวลาอีก 5 ปีข้างหน้า เพื่อให้บริษัทเตรียมหาลู่ทาง
ป้องกันได้ทันการณ์

	 วัตถุประสงค์ของการท�ำ  DCAT ก็เพื่อช่วย
ในการป้องกันไม่ให้บริษัทตกอยู่ในสถานะเงินกองทุนไม่
เพียงพอ (insolvent position) โดยผลการท�ำ DCAT 
จะให้ข้อมูลแก่บริษัทเกี่ยวกับเหตุการณ์ที่อาจจะท�ำให้
เงินกองทุนของบริษัทนั้นไม่เพียงพอ เพื่อให้บริษัท
สามารถเตรียมกลยุทธ์เพื่อบรรเทาความเสี่ยงนั้นได้



018

	 การท�ำ  DCAT นี้เป็นหนึ่งในข้อก�ำหนด
เฉพาะส�ำหรับการด�ำเนินงานของบริษัทประกันที่มาจาก
ประเทศแคนาดา ซึ่งบริษัทจะต้องท�ำปีละ 1 ครั้ง เพื่อ
ทดสอบความเพียงพอของระดับเงินกองทุนภายใต้

สถานการณ์ต่างๆ และต้องรายงานต่อหน่วยงานที่ก�ำกับ
ดูแล (Regulator) ของประเทศแคนาดา ซึ่งก็คือ OSFI 
(The Office of Superintendent of Financial 
Institutions, Canada) 

องค์ประกอบหลักของ DCAT

	 เกริ่นกันมายาวพอควรแล้ว มาดูองค์ประกอบ 
ของการท�ำ DCAT กันดีกว่า

Base Scenario - คือ สถานการณ์ที่ใกล้เคียงความ
เป็นจริงมากที่สุด ประมาณการโดยใช้สมมติฐานที่
ดีที่สุด (Best Estimated Assumptions) ของ
บริษัท ซึ่งเป็นสมมติฐานที่เกิดจากการประมาณ
การว่าจะได้ค่าใกล้เคียงกับความเป็นจริงได้มาก
ที่สุด
เชื่อว่าทุกบริษัทต้องมีการท�ำแผนธุรกิจอยู ่แล้ว 
(Business Plan) โดยเป็นการประมาณการทิศทาง
และผลการด�ำเนินงานของบริษัทใน 3-5 ปีข้างหน้า 
ซึ่งการเลือก Base Scenario นี้ควรจะสอดคล้อง
กับแผนธุรกิจของบริษัท อาจจะแตกต่างได้แต่ก็ไม่
ควรจะมาก และค�ำนวณภายใต้สมมติฐานที่ดีที่สุด 
(Best Estimated Assumption)
Adverse Scenarios - สถานการณ์เชิงลบ
สถานการณ์เชิงลบ คือ สถานการณ์ที่ทดสอบ

1.

2.

ตัวแปรหรือปัจจัยที่เป็นภัยต่อระดับเงินกองทุน
และความมั่นคงของบริษัท ท�ำให้ CAR Ratio 
ลดลง ทั้งนี้ การเปลี่ยนแปลงของปัจจัยความ
เสี่ยงอาจจะเป็นแบบเปลี่ยนทันที (shock) หรือ
ค่อย ๆ เปลี่ยน หรืออาจเป็นสถานการณ์เชิงลบที่
เกิดจากการประมาณค่าที่ไม่ถูกต้องก็เป็นได้
กลยุทธ์ของบริษัทในการลดความเสี่ยง - การท�ำ 
DCAT จะช่วยให้เราสามารถบอกได้ว่าตัวแปรที่
เป็นความเสี่ยงของบริษัท และช่วยในการพัฒนา
กลยุทธ์ในการลดความเสี่ยงนั้น
การรายงานผล และความคิดเห็นหรือข้อเสนอ
แนะจากนักคณิตศาสตร์ประกันภัยหรือแอคชัวรี 
- ผลของการท�ำ DCAT และรายละเอียดทั้งหมด
จะต้องรายงานต่อผู้บริหารของบริษัท คณะ
กรรมการบริษัท รวมถึงหน่วยงานที่ก�ำกับดูแล
บริษัทประกัน เพื่อชี้ให้เห็นถึงสถานการณ์ที่มีผล
ต่อการด�ำรงเงินกองทุนของบริษัท

3.

4.

เริ่มต้นการท�ำ DCAT

พิจารณาผลการด�ำเนินงานและสถานะทางการเงิน
ของบริษัท ทั้งที่ผ่านมา (อย่างน้อยสัก 3 ปี) รวม
ถึงปีปัจจุบัน เราควรจะต้องดูสถานะทางการเงิน ณ 
สิ้นปีของแต่ละปีดังกล่าวด้วย
สร้างแบบจ�ำลอง (model) ของ Base Scenario 
ส�ำหรับช่วงเวลาที่ต้องการทดสอบ ส�ำหรับบริษัท
ประกันชีวิตปกติจะก�ำหนดระยะเวลาในการ
ทดสอบเป็นเวลา 5 ปี ตามแผนธุรกิจของบริษัท 
โมเดลอาจจะเป็น excel spreadsheet หรือ 
actuarial software ก็แล้วแต่จะเลือกใช้ ขึ้นกับ
ความซับซ้อนของโครงสร้างบริษัทและผลิตภัณฑ์

ของบริษัทด้วย โดยโมเดลต้องสามารถจ�ำลอง
อนาคตและแสดงผลลัพธ์ของงบดุลและงบก�ำไร
ขาดทุนในภายภาคหน้าได้ และเราควรจะท�ำการ
ทดสอบโมเดลกับงบการเงินปัจจุบันด้วย (ปกติใช้
วิธี Static Validation)
ประเมินและระบุประเภทความเส่ียงที่เกี่ยวข้องกับ
บริษัท โดยเราอาจจะพิจารณาจากผลการทดสอบ 
หลายๆ บริษัทอาจจะมีการท�ำ Sensitivity 
Testing ของก�ำไร (Earnings) หรือ เงินส�ำรอง
ของกรมธรรม์ประกันภัย (Reserve) อยู่แล้ว เรา
อาจจะน�ำผลของการทดสอบน้ันมาดูเป็นแนวทาง 
เพื่อช่วยระบุปัจจัยความเสี่ยงที่มีผลกระทบส�ำคัญ
ต่อบริษัท

1.

2.

3.
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ตัวอย่างของปัจจัยความเส่ียงส�ำหรับธุรกิจประกัน
ชีวิต - อัตรามรณะ (Mortality), อัตราการเจ็บ
ป่วย (Morbidity), อัตราทุพพลภาพ (Disability), 
อัตราการขาดอายุ (Lapse), การลดลงของมูลค่า
สินทรัพย์ (Deterioration of Asset Values) 
เช่น ตลาดหุ้นซบเซา, สภาวะอัตราดอกเบี้ยตกต�่ำ, 
หรือบริษัทประกันภัยต่อ (Reinsurer) ล้มละลาย 
เป็นต้น

เลือกสถานการณ์เชิงลบ (Adverse Scenarios) ที่
เราต้องการจะท�ำการวิเคราะห์ต่อไป ทั้งนี้ เราควร
จะค�ำนึงถึงประเด็นในเรื่องต่อไปนี้

สถานการณ์ดังกล่าวควรจะต้องมีผลกระ
ทบอย่างมีนัยส�ำคัญต่อเงินกองทุนส่วนเกิน 
(Surplus) ของบริษัท หรืออาจจะท�ำให้บริษัท
มี CAR Ratio ต�่ำกว่าขั้นต�่ำที่ก�ำหนดภายใน
ช่วงเวลา 5 ปี
เราอาจจะต้องมีการทดสอบปัจจัยความเสี่ยง
ส�ำหรับสถานการณ์ดังกล่าวก่อน โดยอาจ
จะเทียบได้กับระดับความเส่ียงที่ระดับเปอร์
เซ็นต์ไทล์ที่ 95 เช่น เทียบได้กับการที่อัตรา
มรณะเพิ่มขึ้นเป็น 150% เป็นต้น หรืออีกทาง
หนึ่งอาจจะต้องท�ำการทดสอบ เพื่อดูว่าปัจจัย
ความเส่ียงนั้นจะต้องเปลี่ยนไปเป็นเท่าไร 

จึงจะท�ำให้เกิดเงินกองทุนส่วนเกินติดลบ 
(negative free surplus) ภายในช่วงเวลา 5 
ปีที่ท�ำการทดสอบ

สถานการณ์เชิงลบอาจจะเป็นสถานการณ์ที่
มีตัวแปรความเสี่ยงเพียงตัวเดียว (single-
risk scenarios) หรือหลายๆ ตัวแปร 
(integrated scenarios) ที่เกิดจากการรวม
กันของหลายๆ สถานการณ์ที่มีตัวแปรความ
เสี่ยงตัวเดียว (single-risk scenarios) 
เข้าด้วยกันก็ได้ โดยการตัดสินใจเลือกใช้ 
integrated scenarios หรือไม่นั้น เราควร
จะดูว ่าสถานการณ์ที่จะรวมกันนั้นต้องมี
ความสัมพันธ์ (Correlation) กันมาก

ค�ำนงึถงึผลกระทบข้างเคยีง (Ripple Effects)
Ripple Effects (ปรากฏการณ์วงน�้ำ) เราอาจ
จะเคยได้ยินค�ำนี้อยู่บ่อย ๆ สมมติถ้าเราโยน
หินก้อนหนึ่งลงไปในน�้ำ มันจะไม่ได้มีผลก
ระทบแค่จุดที่หินตกลงไปเท่านั้น แต่น�้ำจะ
กระเพื่อมออกไปเป็นวงกว้าง ดังนั้น Ripple 
Effect นี้จะเกิดขึ้นเมื่อปัจจัยความเสี่ยงนั้นมี
ความสัมพันธ์ หรือขึ้นต่อกัน หรืออาจจะเรียก
ง่าย ๆ ว่าเป็น Secondary Impact ก็ได้

4.

a.

b.

c.
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ตัวอย่างของการเกิด Ripple Effects ส�ำหรับ
ในแง่ของธุรกิจประกันชีวิต เช่น ภายใต้
สถานการณ ์ตลาดหุ ้นตกอย ่ า ง ฉับพลัน 
(Equity Market Crash) จะส่งผลถึงอัตรา
การขาดอายุของกรมธรรม์อย่างไร เป็นต้น โดย
เราควรจะต้องพิจารณาถึง Ripple Effects ว่า
มีความส�ำคัญต่อบริษัทมากน้อยแค่ไหน ถ้า
มีแล้วจะมีผลต่อสมมติฐานท่ีเราใช้ในการท�ำ 
DCAT หรือไม่ ท�ำให้บริษัทต้องปรับเปลี่ยน
กลยุทธ์หรือเปล่า เช่น เมื่อเกิดเหตุการณ์ที่
ตลาดหุ้นซบเซาตกฮวบ (Equity Shock) แล้ว
อาจจะท�ำให้อัตราการขาดอายุ (lapse) สูงขึ้น
ด้วย บริษัทจะมีการปรับเปลี่ยนสมมติฐาน
อัตราการขาดอายุหรือไม่  

แล้วถ้าอัตราการขาดอายุของกรมธรรม์ยิ่งสูง
มากขึ้น  บริษัทก็ต้องมีเงินสด (cash) มารอง
รับความต้องการของลูกค้า อาจจะเกิดปัญหา
สภาพคล่อง (liquidity) ได้ และอาจส่งผลต่อ
เนื่องท�ำให้บริษัทต้องขายสินทรัพย์ (liquidate 
asset) ออกไป ซึ่งภายใต้สถานการณ์ที่ตลาด
ตกต�่ำบริษัทจะได้ราคาต�่ำกว่าที่ควรจะเป็น  ก็
ยิ่งท�ำให้สถานะทางการเงินของบริษัทยิ่งแย่ลง
ไปอีก   เนื่องจากพอลูกค้าเห็นสภาพบริษัทแย่
ลงก็จะอยากเวนคืน (surrender) กรมธรรม์
กันมากขึ้น  อาจจะเกิดเป็น  Spiral Effect 
วนไปมา ซึ่งอาจจะรนุแรงมากจนถึงขั้นบริษัท
ต้องยกเลิกกิจการก็ได้

	 เราลองมาดูตัวอย่างสถานการณ์เชิงลบต่าง ๆ 
ที่บริษัทอาจเลือกใช้ท�ำ DCAT

อัตรามรณะ (Mortality)
สาเหตุที่อาจจะท�ำให้อัตรามรณะนั้น เป็นปัจจัยเสี่ยงเชิง
ลบ ส�ำหรับแบบการประกันชีวิตทั่ว ๆ ไป เช่น

การเพิ่มขึ้นของอัตรามรณะระดับหนึ่ง (absolute 
increase) เป็นช่วงระยะเวลาหนึ่ง เช่น การเกิด
โรคระบาด (เช่น ไข้หวัดนก หรือ โรคมือ เท้า 

ปาก) หรือภัยพิบัติร้ายแรง (เช่น น�้ำท่วม แผ่นดิน
ไหว หรือ สึนามิ) ซึ่งในกรณีนี้จะเป็นการเปลี่ยน
ของอัตรามรณะแบบฉับพลันในระยะเวลาสั้นๆ 
เช่น อัตรามรณะเพิ่มสูงขึ้นเป็น 150% ของ Base 
Scenario เป็นระยะเวลา 1 ปีแล้วกลับสู่ระดับเดิม
การสูงข้ึนของอัตรามรณะอย่างต่อเนื่องเนื่องจาก 
anti-selection หรือการพิจารณารับประกันภัย
ที่หละหลวมของบริษัท ในกรณีนี้อาจจะเป็นการ
เปลี่ยนของอัตรามรณะแบบต่อเนื่อง เช่น อัตรา
มรณะเพิ่มสูงขึ้นเป็น 10% จาก Base Scenario 
ทุก ๆ ปี เป็นต้น
ไม่ได้มีการการคาดการณ์แนวโน้มอัตรามรณะที่ลด
ลง (mortality improvement) เนื่องจากคุณภาพ
ชีวิตของประชากรและเทคนิคทางการรักษาดีขึ้น
การคาดการณ์อัตรามรณะที่ผิดพลาด
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Ripple Effects ของอัตรามรณะ เช่น
บริษัทอาจจะต้องรับสภาวะการขาดทุนอย่างต่อ
เนื่อง
บริษัทอาจจะต้องปรับเปลี่ยนอัตราเบี้ยประกันภัย 
หรืออัตราค่าการประกันภัย (ส�ำหรับ adjustable 
products)
บริษัทอาจจะต้องมีการปรับเปลี่ยนเกี่ยวกับการ
ประกันภัยต่อ 

อัตราความยั่งยืนของกรมธรรม์ (Persistency)
สาเหตุที่อาจจะท�ำให้เกิดอัตราความยั่งยืนของกรมธรรม์
ลดลงมีหลายอย่าง เช่น 

เบี้ยประกันภัยที่สูงขึ้น ผลิตภัณฑ์บางแบบอาจจะมี
การก�ำหนดอัตราเบี้ยประกันภัยสูงขึ้นตามอายุของ
ผู้เอาประกันภัย   หรือผลิตภัณฑ์ที่บริษัทสามารถ
ปรับเปลี่ยนอัตราเบี้ยประกันภัย (adjustable 
products) หรืออัตราค่าการประกันภัยได้ (เช่น 
แบบยูนิเวอร์แซลไลฟ์ (Universal Life) หรือ
ยูนิตลิงค์ (Unit-Linked))   เมื่อเบี้ยประกันภัยสูง
ขึ้น อาจจะท�ำให้ผู้เอาประกันภัยรู้สึกว่าแพงและ
ไม่อยากช�ำระเบี้ยประกันภัยต่อ (renewal year 
premium)
การจ่ายเงินปันผลตามกรมธรรม์ (policyholder 

dividend) ที่ลดลงจากอดีต
ผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ ในตลาดมีอัตราเบี้ยประกันภัยต�่ำ
กว่า   ก็จะจูงใจให้ผู้เอาประกันภัยเวนคืนกรมธรรม์
เดิมแล้วไปซื้อใหม่กับบริษัทอื่น โดยเฉพาะผู้เอา
ประกันภัยที่สุขภาพดีจะคิดว่าตัวเองสามารถไปท�ำ
ประกันใหม่กับบริษัทอ่ืนได้โดยไม่มีปัญหาติดขัด
เรื่องการตรวจสุขภาพ
อาจจะเกิดจากความจ�ำเป็นทางด้านการเงินของผู้
เอาประกันภัยเอง
ข่าวในแง่ลบเกี่ยวกับบริษัท เช่น บริษัทถูกปรับ 
rating ลดลง ท�ำให้ผู้เอาประกันภัยไม่มั่นใจกับ
บริษัท

Ripple Effects ของอัตราความยั่งยืนของกรมธรรม์ 
เช่น

การเพิ่มขึ้นของอัตรามรณะ   อันนี้เป็นผลมาจาก 
anti-selection ด้วย  ดังตัวอย่างข้างต้นที่ว่าส่วน
หนึ่งที่กรมธรรม์ที่ขาดอายุนั้นเพราะผู้เอาประกัน
ภัยที่สุขภาพดีคิดว่าสามารถไปท�ำประกันกับบริษัท
อื่นได้ด้วยเบี้ยประกันภัยที่ถูกกว่า ในขณะที่ผู้เอา
ประกันภัยที่สุขภาพไม่ดีจะยังคงอยู่ต่อ ท�ำให้กลุ่ม
กรมธรรม์ที่เหลืออยู่มีอัตรามรณะโดยเฉลี่ยสูงกว่า
เดิม
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ปัญหาสภาพคล่อง เนื่องจากบริษัทก็ต้องมีเงินสด
มารองรับความต้องการของลูกค้า ท�ำให้บริษัทต้อง
ขายสินทรัพย์ออกไปก่อนเวลาอันควร 
การเพิ่มขึ้นของอัตราค่าใช้จ่ายต่อหน่วย (unit 
expense)   กรมธรรม์มี fixed cost ต่อกรมธรรม์
อยู่ ซึ่งหากจ�ำนวนกรมธรรม์มีมาก fixed cost 
ต่อกรมธรรม์ก็จะต�่ำ  แต่หากจ�ำนวนกรมธรรม์ลด
ลงมากจากการขาดอายุของกรมธรรม์ ก็จะท�ำให้ 
fixed cost ต่อกรมธรรม์ของบริษัทสูงขึ้นไปด้วย

อัตราดอกเบี้ย (Interest Rate)
ความเสี่ยงด้านอัตราดอกเบี้ย เช่น การเปลี่ยนแปลง
อัตราดอกเบี้ยในอนาคตไม่เป็นไปตามที่คาดไว้   ซึ่งการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยหรือ Yield Curve มีทั้ง
การเปลี่ยนแปลงเท่าๆ กันตลอดทั้งเส้น (Parallel Shift) 
หรือแบบไม่เท่ากันตลอดทั้งเส้น (Non-Parallel Shift) 
ก็ได้ และอาจจะเกิดขึ้นแบบฉับพลันหรือค่อยๆ เปลี่ยน
ก็ได้  

Ripple Effects ของอัตราดอกเบี้ย 
เช่น

อั ตร าผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในอนาคตจะเปล่ียนแปลง
ไป   ซึ่งก็จะมีผลกระทบต่อ market 
value ของสินทรัพย์ของบริษัท
ด้วย และรวมถึง pattern ของ 
cash flows ก็จะเปลี่ยนแปลงไป 
เช่น พันธบัตรอาจจะถูก
ไถ ่ ถอนคืนถ ้ า
บริษัท

ลงทุนใน callable bonds มากก็จะกระทบกับ 
cash flows ของบริษัทมาก ท�ำให้เกิด cash flows 
mismatch ตามมา แล้วก็อาจจะท�ำให้เกิดปัญหา
สภาพคล่องตามมาได้เช่นกัน
บริษัทอาจพิจารณาปรับลดอัตราเงินปันผลที่จะ
จ่ายให้ผู้เอาประกันภัย (policyholder dividend) 
เนื่องจากอัตราผลตอบแทนต�่ำกว่าที่คาดไว้
ส�ำหรับ adjustable products บริษัทอาจจะ
เปลี่ยนอัตราค่าธรรมเนียม อัตราค่าการประกัน
ภัย หรืออัตราเบี้ยประกันภัย  ซึ่งการเปลี่ยนแปลง
ดังกล่าวอาจมีผลท�ำให้อัตราการขาดอายุของ
กรมธรรม์สูงตามไปด้วย ดังที่ได้กล่าวไปแล้วค่ะ

OSFI ก�ำหนดให้บริษัทต้องเลือกสถานการณ์
เชิงลบอย่างน้อย 3 สถานการณ์ (อาจจะเป็น
สถานการณ์ที่มีตัวแปรความเสี่ยงเพียงตัวเดียว 
(single-risk scenarios) หรือหลายๆ ตัวแปร 
(integrated scenarios) ก็ได้) เพื่อท�ำการทดสอบ 

โดยในกรณีที่มีสถานการณ์ที่ CAR 
Ratio ต�่ำกว่าอัตราส่วนขั้นต�่ำที่ก�ำหนด  

บริษัทต ้องรายงานผลของการทดสอบ
สถานการณ์ดังกล่าว ทั้งนี้ จะถือว่าบริษัท

สามารถผ่านการทดสอบ DCAT ถ้า 
   ภายใต้ Base Scenario บริษัท
ต้องมี CAR Ratio มากกว่าขั้นต�่ำที่

ก�ำหนด
ภายใต้ Adverse Scenarios บริษัทต้อง
มีสินทรัพย์มากกว่าหนี้สิน (Assets > 
Liabilities) ทุกสถานการณ์

	 วัตถุประสงค์ของการท�ำ  DCAT 
นั้น ไม่ใช่แค่การ run โมเดลภายใต้
สถานการณ์ต่าง ๆ เพื่อให้ได้ผลลัพธ์
ออกมาเท่านั้น แต่เพื่อเป็นการค้นหาให้
ทราบถึงความเสี่ยงและหาวิธีที่จะลด
ความเสี่ยงนั้น ดังนั้น จึงต้องมีการ
วิเคราะห์ผลด้วย

5.
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ข้อควรค�ำนึง

	 ในการท�ำโมเดลเพื่อการค�ำนวณผลลัพธ์ ควร
จะสอดคล้องกับโครงสร้างของบริษัท และค�ำนึงถึงการ
ก�ำหนดระดับของการใช้สมมติฐานด้วย สมมติฐานบาง
อย่างเราอาจจะสามารถใช้ที่ระดับรวม (total company 
level) เช่น อัตราดอกเบี้ย  อัตราเงินเฟ้อ  เป็นต้น  ใน
ขณะที่สมมติฐานบางตัวก็ควรจะใช้ที่ระดับผลิตภัณฑ ์
(product level) มากกว่า เช่น อัตรามรณะ อัตราการ
ขาดอายุ

	 การพิจารณาว่าต้องแยกใช้คนละโมเดลหรือ
ไม่นั้น ก็ขึ้นอยู่กับความซับซ้อนของโครงสร้างบริษัทและ
ของผลิตภัณฑ์ ซึ่งหลักการกว้างๆ ในการพิจารณา มีดังนี้

การบริหารจัดการของบริษัท - ถ้าบริษัทมีการ
แยกการบริหารจัดการหน่วยย่อยนั้น การแบ่งเป็น
หน่วยย่อยก็จะเหมาะสมกว่า เช่น แยกตาม Line 
of Business
ผลิตภัณฑ์ - แบ่งตามกลุ่มของผลิตภัณฑ์  
เนื่องจากอาจมีความแตกต่างในเรื่องสมมติฐาน
หลายอย่าง
การลงทุน - สินทรัพย์จะแบ่งเป็นกลุ่มแตกต่างกัน 
ตามกลยุทธ์การลงทุนที่แตกต่างกัน

	 ว่ากันมายาวพอสมควรแล้วในหลักการกว้างๆ  
การท�ำ DCAT จะช่วยให้เราเข้าใจ Capital Profile ของ
บริษัท ก็หวังว่าจะเป็นประโยชน์กับผู้อ่านบ้าง และขอให้
สนุกกับการท�ำและวิเคราะห์ผล Scenario Testing ค่ะ

	 ส�ำหรับท่านผู้อ่านที่ต้องการศึกษาเพิ่มเติมเกี่ยวกับ DCAT สามารถค้นคว้าเพิ่มเติมได้จากเอกสารทาง
วิชาการได้ที่เว็บไซต์ต่อไปนี้ค่ะ 

เอกสารทางวิชาการ - Educational Note: DCAT
http://www.actuaries.ca/members/publications/1999/9930e.pdf

Actuarial Standard of Practices ส�ำหรับการท�ำ DCAT
http://www.actuaries.ca/members/publications/2011/211107e.pdf

OSFI Guidelines ส�ำหรับ Stress Testing
http://www.osfi-bsif.gc.ca/app/DocRepository/1/eng/guidelines/sound/guidelines/e18_e.pdf
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	 ALM นั้นสามารถท�ำได้หลายแง่มุม โดย
เราจะรวมถึงการวิเคราะห์และจัดเก็บข้อมูลความเสี่ยง
ของธุรกิจทั้งในประเทศและระดับภูมิภาคเข้าด้วย
กัน ซึ่งบ่อยครั้งที่จะรวมถึงกลยุทธ์การจัดการความ
เสี่ยงที่เน้นถึงวิธีจัดการกับความแตกต่างของ Dollar 
Duration ของสินทรัพย์กับ Dollar Duration ของ
หนี้สิน หรือที่เราเรียกกันว่า Dollar Duration Gap 
(รายละเอียดให้กลับไปอ่านได้ในตอนที่ผ่านมาครับ)

	 จะเห็นว่าเนื้อหาที่ได้กล่าวมาทั้งหมดใน 
5 ตอนที่ผ่านมานั้นจะเน้นถึงการจัดการความเสี่ยง
ที่เกิดขึ้นจากอัตราการผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย 
(Interest rate risk) ที่จะสะท้อนถึงมูลค่าที่เปลี่ยน
ไปของสินทรัพย์และหนี้สินแต่เพียงอย่างเดียว ทั้งนี้
การจัดการบริหารสินทรัพย์และหนี้สินที่แท้จริงนั้นจะ
ต้องค�ำนึงถึงความเสี่ยงอื่นๆ ประกอบไปด้วย ไม่ว่าจะ
เป็นความเสี่ยงที่เกิดขึ้นเฉพาะด้านสินทรัพย์หรือด้าน
หนี้สินเพียงฝั่งใดฝั่งหนึ่ง

	 ถ้าจะกล่าวถึงความเสี่ยงทางฝั่งสินทรัพย์แล้วก็คง
ไม่พ้นความเสี่ยงที่เกิดจากการลงทุน ไม่ว่าจะเป็นการลงทุนใน
ตราสารหนี้(Fixed Income) หรือตราสารทุน (Equity) ก็จะต้อง
ค�ำนึงถึงเรื่องการจัดการสินทรัพย์และหนี้สินทั้งนั้น โดยความเสี่ยง
จากอัตราการผันผวนของอัตราดอกเบี้ย (Interest rate risk) 
ที่มีต่องบการเงิน (balance sheet) จะมีมากเป็นพิเศษส�ำหรับ
บริษัทประกันภัยที่มีมูลค่าของหนี้สินที่ผันผวนกับอัตราดอกเบี้ย
ในตลาดค่อนข้างมาก



025

ความเส่ียงจากการลงทุนในตราสารหน้ี 
(Fixed Income)

	 ตราสารหนี้ (Fixed Income) คือ ตราสารการ
เงินที่มีอายุการลงทุนมากกว่า 1 ปี โดยมีผลตอบแทนคงที่
ตามที่ระบุเอาไว้ในสัญญา ยกตัวอย่างเช่น พันธบัตรรัฐบาล 
(Government bond) เป็นต้น 

	 กรมธรรม์ประกันภัยจะต้องมีการก�ำหนดผล
ตอบแทนที่ระบุลงไปในสัญญากรมธรรม์ บริษัทประกัน
ภัยจึงนิยมลงทุนเบี้ยประกันภัยที่รับเข้ามาลงไปในตราสาร
หนี้ (Fixed Income) ให้มากที่สุดเพื่อที่จะได้ท�ำการจัดการ
สินทรัพย์และหนี้สินโดยเฉพาะความเสี่ยงจากความ
ผันผวนของอัตราดอกเบี้ยได้

	 นอกจากความเสี่ยงจากความผันผวนของ
อัตราดอกเบี้ย (Interest rate risk) แล้วก็ยังมีความ
เสี่ยงที่แฝงตัวอยู่อีกมากมาย เช่น Reinvestment risk, 

ความเสี่ยงจากการลงทุนที่เกิดขึ้นทางฝั่งสินทรัพย์สามารถจ�ำแนกเป็นหมวดใหญ่ๆ ได้ดังนี้
1. ความเสี่ยงจากการลงทุนในตราสารหนี้ (Fixed Income)
2. ความเสี่ยงจากการลงทุนในตราสารทุน (Equity)
3. ความเสี่ยงจากการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (Property)
4. ความเสี่ยงจากการลงทุนในสินค้า (Commodity)
5. ความเสี่ยงจากการลงทุนในเงินสกุลอื่น (Currency)

ความเสี่ยง คือ ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(volatility หรือ standard deviation) 
ของผลตอบแทนที่คาดหวัง (expected 
return) เพราะฉะนั้น ความเสี่ยงจากการ
ลงทุน (investment risk) ก็คืออะไร
ก็ตามที่ท�ำให้ผลตอบแทนที่คาดหวัง 
(expected return) ของสิ่งที่ไปลงทุน
มีความไม่แน่นอน

Prepayment risk, Credit risk, Liquidity risk, Yield 
curve risk, Volatility risk, Inflation risk, Political 
risk, Event risk, และอื่นๆ เป็นต้น ซึ่งจะได้กล่าวอย่าง
ละเอียดในตอนถัดไป 
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	 ความเสี่ยงที่จะกล่าวถึงทั้งหมดนี้เป็นความ
เสี่ยง 12 ประการของการลงทุนในตราสารหนี้ (Fixed 
Income) ซึ่งบริษัทที่ลงทุนในตราสารหนี้มักจะต้องเล็ง
เห็นความส�ำคัญของมัน โดยบริษัทประกันภัยเป็นกลุ่ม
ที่ซื้อตราสารหนี้ในตลาดเป็นส่วนใหญ่ก็ว่าได้ เรียกว่ามี
พันธบัตรออกมาขายเท่าไร บริษัทประกันภัยจะกวาดซื้อ
มาจนเกือบหมด และนั่นอาจจะเป็นเพราะความจ�ำเป็นใน
การจัดการความเสี่ยงจากการลงทุนของบริษัทประกันภัย
นั่นเอง 

	 Fixed Income สามารถจ�ำแนกความเสี่ยงจาก
การลงทุนออกเป็น 12 ประเภท ได้ดังนี้

การบริหารจัดการสินทรัพย์และหนี้สิน

	 โดยในคราวนี้จะเป็นเรื่องเกี่ยวกับการจัดการ 
ALM แบบเชิงรุกและรวมไปถึงวิธีการมองภาพบริหารการ
จัดการอย่างเป็นระบบส�ำหรับผู้บริหารและผู้ที่เกี่ยวข้องกับ
สายงานนี้โดยตรง

	 ประโยชน์ของ ALM นั้นการวิเคราะห์สิ่งที่กล่าว
มาจะท�ำให้เราสามารถวิเคราะห์สิ่งต่างๆ เพิ่มเติมได้ดังต่อ
ไปนี้

โครงสร้างของเงินทุน (Capital structure) ซึ่งถ้า
ผู้บริหารเข้าใจแหล่งที่มาและความเสี่ยงของเงินทุน
แล้วก็จะสามารถคิดกลยุทธ์ในการจัดการบริหาร
เงินทุน (capital management strategies) ให้
กับบริษัทอย่างเหมาะสมได้   ไม่ว่าจะเป็นเชื่อมต่อ
ความสามารถในการช�ำระหนี้ (solvency) ให้เข้า
กับ Capital Adequacy Ratio (CAR) จาก Risk 
Based Capital ซึ่งมูลค่าของเงินทุนที่เหลืออยู่ก็มี
ผลกับการก�ำหนดนโยบายการจ่ายเงินปันผลให้กับผู้
ถือหุ้นด้วย โดยถ้าบริษัทมีเงินทุนที่มากพอก็อาจจะ
ตัดสินใจเอาเงินส่วนหนึ่งออกมาจ่ายเป็นเงินปันผล
คืนให้กับผู้ถือหุ้นได้ และในทางกลับกัน บริษัทจะ
ต้องมีการระดมทุน (capital raising) จากผู้ถือหุ้น
เช่นกันถ้าบริษัทค้นพบว่ามีเงินทุนไม่เพียงพอ หรือมี 
Capital Adequacy Ratio ที่ต�่ำเกินไป 

มูลค่าของสินทรัพย์และหนี้สินของบริษัทในอนาคต
ภายใต้สภาวะตลาดต่างๆ เพื่อที่จะเตรียมแผนรับ
กับการจัดการความเสี่ยงที่เหมาะสม โดยจะรวมถึง
ข้อก�ำหนดทางด้านกฎหมาย (local regulations) 
ที่จ�ำเป็นส�ำหรับธุรกิจที่จะเติบโตขึ้นในอนาคตด้วย 
ซึ่งในบางประเทศจะมีการให้ส่งรายงานผลประกอบ
การในอนาคตในรูปแบบของ Dynamic Solvency 
Testing เพื่อที่จะจ�ำลองสถานการณ์ที่เลวร้ายใน
อนาคตและดูว่าบริษัทจะมีสินทรัพย์และหนี้สิน
อย่างไรในอีก 5 ปีหรือ 10 ปีข้างหน้า เป็นต้น
การท�ำการประกันภัยต่อเพื่อผลประโยชน์ทางการเงิน 
(financial reinsurance) และการโยกย้ายเงินทุน
ของบริษัทในเครือเพื่อจัดการความเสี่ยงในภาพรวม
ในระดับภูมิภาค (Group level) โดยในที่นี้จะต้อง
ค�ำนึงถึงผลตอบแทนจากการลงทุนและผลประโยชน์
ทางด้านภาษีของแต่ละประเทศด้วย 

การจัดการ ALM แบบเชิงรุกจึงสามารถ
จ�ำแนกออกได้เป็น

1. การจัดการ ALM เชิงรุกแบบจุลภาค 
(Micro ALM) 

	 การจัดการ ALM เชิงรุกแบบจุลภาค (Micro 
ALM) คือ การบริหารจัดการความเสี่ยงในการลงทุนของ
สินทรัพย์ (individual investment) หรือการขายแบบ
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ประกันภัย (individual insurance product / fund) เป็น
ตัวๆ ไป ซึ่งบริษัทจะจัดการกับความเสี่ยงแต่ละประเภทเป็น
ตัวๆ ไปเช่นกัน ไม่ว่าจะเป็น ความเสี่ยงจากความผันผวนของ
อัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Risk), ความเสี่ยงจากความ
สามารถในการได้เงินคืน (Credit Risk), ความเสี่ยงจากอัตรา
แลกเปลี่ยนระหว่างประเทศ (Foreign Exchange), หรือความ
เสี่ยงจากการลงทุนในหุ้น ( Equity) เป็นต้น และโดยทั่วไปแล้ว
การจัดการแบบนี้จะครอบคลุมถึงความเสี่ยงจากการประกันภัย 
(Insurance risk) ซึ่งเป็นฝั่งที่ท�ำให้เกิดความผันผวนทางด้าน
หนี้สิน (liability) อีกด้วย 

	 ดังนั้นวัตถุประสงค์ของการจัดการ ALM เชิงรุก
แบบจุลภาค (Micro ALM) คือการจ�ำกัดความผันผวนของ
สินทรัพย์ (Asset) และหนี้สิน (Liability) จากความเสี่ยง โดย
การจับคู่ความเสี่ยงจากการลงทุนให้เข้ากับความเสี่ยงจากการ
ประกันภัย (Insurance Risk) ในรูปแบบต่างๆ ไม่ว่าจะเป็น 
ระดับของการการันตี (Guarantee Level), การในเงินกลับ
มาลงทุนใหม่ (Reinvestment), การจ�ำกัดความผันผวนจาก
ยูนิตลิงค์ (Unit linked), ความเสี่ยงจากการยกเลิกกรมธรรม์ 
(Surrender risk) เป็นต้น โดยบริษัทอาจจะท�ำการซื้อขาย
เครื่องมือที่ไว้ใช้จัดการความเสี่ยงเป็นรายวันเพื่อท�ำให้เกิด
ประโยชน์สูงสุดจากตลาดที่ขึ้นและลงอยู่ตลอดเวลา 

2. การจัดการ ALM เชิงรุกแบบมหภาค 
(Macro ALM) 

	 การจัดการ ALM เชิงรุกแบบมหภาค 
(Macro ALM) คือ การบริหารจัดการความเสี่ยง
ของเงินทุนในภาพรวมซึ่งจะมองแต่ละธุรกิจของบริษัท
ในเครือพร้อมๆ กัน (across all business units) 
โดยอาจจะใช้วิธีการโอนถ่ายเงินทุนหรือระดมทุนในรูป
แบบต่างๆ เพื่อเกิดผลประโยชน์ในการจัดการ ALM 
ให้มีประสิทธิภาพมากที่สุด วีธีการเหล่านี้จะรวมไปถึง
การจัดการเงินทุนของกองทุนต่างๆ ในบริษัท ไม่ว่าจะ
เป็นกองทุนแบบมีส่วนร่วมในเงินปันผล กองทุนแบบ
ไม่มีส่วนร่วมในเงินปันผล กองทุนส�ำหรับยูนิตลิงค์ 
หรือกองทุนส�ำหรับยูนิเวอร์ซัลไลฟ์ เป็นต้น 

	 วัตถุประสงค์ของการจัดการ ALM เชิงรุก
แบบมหภาค (Macro ALM) คือการจัดการเงินทุนให้
อยู่ในความเสี่ยงที่เหมาะสมรวมถึงการใช้เงินทุนอย่างมี
ประสิทธิภาพ ซึ่งจะต้องมีการตั้งประมาณการว่าความ
เสี่ยงในสินทรัพย์แต่ละประเภทนั้นควรเป็นเท่าไร และ
สามารถถ่ายโอนกันได้หรือไม่ จากนั้นก็ต้องค�ำนึงถึง
การกระจายความเสี่ยงอีกด้วย
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ได้เวลาของความสนกุ และประลองกึน๋ กบัสวสัดแีอคชวัรกีนัอกีแล้วค่ะ

สุ่มจับรางวัลและประกาศรายชื่อผู้โชคดีใน “สวัสดีแอคชัวรี” ฉบับหน้าค่ะ

	 และแล้ว ก็ได้เวลาที่จะ
ทดสอบเชาว์ปัญญากับเพื่อนๆ กัน
แล้วค่ะ
	 เรื่องมีอยู่ว่า เมื่อเดือนที่
แล้ว มีไปรษณียบัตรจากแฟนคลับ
ชาวต่างชาติของ สวัสดีแอคชัวรี ส่ง
มาสอบถามเกี่ยวกับค�ำศัพท์ของ
แอคชัวรี แต่ส่งมาเป็นปริศนา (อย่าง
ที่เห็นกัน) ซึ่งทีมงานอ่านยังไง ก็
อ่านไม่ออก งานนี้เลยต้องรบกวน 
เพื่อนๆ ช่วยกันหาว่า ค�ำศัพท์ ที่
เพื่อนชาวต่างชาติคนนี้ ส่งมาคือค�ำ
ว่าอะไร ถ้ารู้แล้ว รีบส่งค�ำตอบเข้ามากันเยอะๆ นะคะ 	 

	 ส�ำหรับฉบับนี้ นอกจากจะมีความบันเทิงแล้ว เรายังมีเกร็ดความรู้ให้เพื่อนๆ ได้ร่วมกันหาค�ำตอบก่อน
จะเข้าสู่ความมันส์ตามแบบฉบับของสวัสดีแอคชัวรี ที่รับรองว่า ไม่ธรรมดาแน่นอน

กติกาพิเศษ ส�ำหรับฉบับนี้ เพื่อนๆ ต้องตอบค�ำถามจาก บก.ของเราก่อนร่วมสนุกเล่นเกมส์ค่ะ 
สิ่งที่ต้องระวังมากเป็นพิเศษส�ำหรับการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์คืออะไร
Stress testing หมายถึงอะไร
ยกตวัอย่างคตพิจน์โดนใจทีส่ดุจาก “ท�ำอย่างไรจึงจะได้แต่งงานกบัคนรวย (How to marry rich guy)” มาหนึง่อย่าง

1.

2.

3.
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ได้เวลาของความสนุก และประลองกึน๋ กบัสวัสดีแอคชวัรกีนัอกีแล้วค่ะ

ส�ำหรับเฉลยประจ�ำฉบับที่ 24 คือ ...
1. เด็กดูได้ ผู้ใหญ่ดูดี
2. ไก่แก่แม่ปลาช่อน
3. วงดนตรี
4. ลึกลับ
5. ขาดก�ำลังใจ
6. แปดเปื้อน
7. กลบเกลื่อน
8. รถสองแถว
9. คลุมเครือ

ผู้โชคดีได้รับรางวัลพิเศษ คือ 
คุณน้องนุช มีทองมูล

เป็นอย่างไรกันบ้างคะ เห็นค�ำตอบแล้ว ถึงกับตะลึงงันกันไปเลย และส�ำหรับผู้โชคดีประจ�ำฉบับนี้มีดังต่อไปนี้ 

และผู้โชคดีท่านอื่นๆ มีดังนี้
Khun Metat  Sae-Jan
Khun Puntarika Chattrakul
คุณพลอยไพลิน อภิสิทธิเวช 
Khun Waranya Kiatwitoo
คุณชลธิชา ทอดยอดเกรื่อง
คุณรามิล ชัยมงคลบุตร
Khun Artitaya.Piboonlarpudom
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ร่วมลุ้นเป็นผู้โชคดีกับเราในฉบับต่อไปนะคะ ความสนุกรอคุณอยู่ค่ะ

โฉมหน้าผู้โชคดีได้รับรางวัลจาก สวัสดีแอคชัวรี






