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	 สวัสดีครับ	 เวลาผ่านไปเร็วจริง	 ๆ	 ฉบับน้ีเรามา
ติดตามกันว่าไตรมาสที่ผ่านมา	 ทางสมาคมนักคณิตศาสตร์
ประกนัภยัแห่งประเทศไทย	ได้ด�าเนนิการอะไรไปบ้างกบั	“ก้าว
ไปกบัสมาคมแอคชวัรีไทย”	ขอบอกว่าทางสมาคมฯ	ขะมกัเขม้น
กับการเตรียมการส�าหรับปี	2559	นี้มากๆ	เลยครับ
	 ต่อไปขอเชิญพบกับการรวบรวมเกร็ดความรู้ที่ได้
จากงาน	AAC	ที่ทางสมาคมฯ	ได้จัดขึ้นในเดือนพฤศจิกายน	
2558ที่ผ่านมา	 โดยฉบับนี้ขอน�าเสนอสุนทรพจน์	 Opening	
Speech	 ของ	 คุณกรณ์	 จาติกวณิช	 อดีตรัฐมนตรีว่าการ
กระทรวงการคลัง	 ที่ได้กล่าวไว้ในพิธีเปิดงานกับ	 “The	
19thAsian	Actuarial	Conference:	Opening	Speech”	
งานนีข้อบอกว่า	Opening	Speech	ของคณุกรณ์นัน้	ได้สร้าง
ความประทบัใจให้แก่บรรดาแอคชวัรใีนงานกว่า	800	ท่าน	เลย
ทีเดียวครับ
	 จากนั้นจึงพากันมาท�าความรู้จักกับแนวคิด	 เรื่อง
ของการจัดสรรสินทรัพย์ในการลงทุนกับ	“Strategic	Asset	
Allocation	(SAA)	-	Part	I	(Introduction)”	เรามาดูกันว่า	
SAA	มีความส�าคัญอย่างไร	และมีวิธีการท�า	SAA	อย่างไร	
เพ่ือให้ผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนเป็นไปตาม

ที่บริษัทคาดหวัง	ในสภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบัน
	 แล้วเรากม็าต่อกนักบัการอพัเดทเศรษฐกจิปัจจบุนั	พร้อม
แฝงข้อคดิดีๆ 	กบัคอลมัน์	“ถงุศพ...ไม่มเีงิน”	ลองตดิตามดกูนัครบั	
รบัรองให้ความรูแ้ฝงคตธิรรมแก่ชาวสวสัดแีอคชวัรมีากๆ	เลย
	 จากนั้นมาต่อกันกับอีกหนึ่งคอลัมน์ที่เกี่ยวกับการ
ลงทุนและการวิเคราะห์สถานการณ์โลกกับ	 “เม่า...เก้าชีวิต”	 ซึ่ง
มาในมุมของการดูภาพรวมของเศรษฐกิจไทยและเศรษฐกิจโลก	
เพื่อฝ่าวิกฤตและโอกาสในตลาดหุ้นส�าหรับเหล่านักลงทุนผู้ชอบ
ท้าทายความเสี่ยง	เพื่อผลตอบแทนที่คุ้มค่าในระยะยาว
	 ส่วนคอลมัน์	“Be	an	actuary	-	Marketing	Actuary	
(Part	II)”	นัน้เป็นซีรีย์ภาคต่อของเรา	ทีใ่ห้มมุมองของการประยุกต์
พืน้ฐานทางการตลาดและการใช้สถติเิข้ามาประกอบในการออกแบบ
ผลติภณัฑ์ของบรรดาเหล่าแอคชวัรีท่ัง้หลาย	บอกได้อย่างเดยีวว่า	
การเป็นแอคชัวรี่นั้น	ลึกซึ้งจริงๆครับ
	 และส่วน	 “Entertainment”	 ในฉบับนี้	 ก็ยังน�าของ
รางวัลพิเศษที่น่าติดตาม	 เพื่อแจกให้กับแฟนพันธุ์แท้ของชาว
สวัสดีแอคชัวรี่อยู่เรื่อยๆ	โปรดติดตามคอลัมน์นี้กันครับ
	 สามารถดาวน์โหลดสวสัดแีอคชวัรย้ีอนหลงัได้ที	่www.
sawasdeeactuary.com

พิเชฐ เจียรมณีทวีสิน (ทอมมี่)
บรรณาธิการ
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ก้าวไปกับ
สมาคมแอคชัวรีไทย
	 ในไตรมาสที่ผ่านมา	สมาคมนักคณิตศาสตร์ประกันภัยแห่งประเทศไทย	อยู่ในระหว่าง
การเตรียมการประชาสัมพันธ์การปรับปรุงการด�าเนินงานสมาคมฯ	ในด้านต่างๆ	อาทิ	 เว็บ
ไซด์ของสมาคมฯ,	โลโก้สมาคมฯ,	การจัดสัมมนา,	เอกสารประกอบวิชาชีพ	และการปรับปรุง
ขั้นตอนการสมัครสมาชิกของสมาคมฯ	เป็นต้น	โดยทางสมาคมฯ	หวังเป็นอย่างยิ่งว่า	การ
พัฒนาในครั้งนี้	จะได้รับการตอบรับอย่างดียิ่งจากสมาชิกทุกท่าน	โดยสามารถอัพเดทการ
ด�าเนินงาน	และข้อมูลข่าวสารต่างๆ	ได้จากทางเว็บไซด์และช่องทางต่างๆ	ของทางสมาคมฯ
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ผลการด�าเนินงานคณะกรรมการสมาคมฯ

ประชุมคณะกรรมการสมาคมฯ	ครั้งที่	4	ณ	ห้องประชุม	
17.1	ตึก	เอไอเอ	ทาวเวอร์	เมื่อวันที่	4	กุมภาพันธ์	2559

คณะกรรมการสมาคมฯ	ได้จดังานเลีย้งฉลองความส�าเรจ็
ให้กับเฟลโล	ประจ�าปี	2558	ณ	ห้องอาหาร	Zoom	ชั้น	
40	โรงแรมอนันตรา	สาทร	เมือ่วนัที	่27	กมุภาพนัธ์	2559

คุณพิเชฐ	เจียรมณีทวีสิน	เป็นตัวแทนของสมาคมฯ	
ในการรับรองการมาเยือนของ	Mr.	Colin	Wilson	
นายกสมาคมนักคณิตศาสตร ์ประกันภัยของ
ประเทศอังกฤษ	(The	Institute	and	Faculty	of	
Actuaries;	IFoA)	และ	Mr.	Derek	Cribb	Chief	
Executiveของ	IFoA	ณ	ตกึเอไอเอ	ส�านักงานใหญ่	
เมื่อวันที่	2	มีนาคม	2559

คุณพิเชฐ	เจียรมณีทวีสิน	เป็นตัวแทนสมาคมฯ	ใน
การร่วมประชุมคณะกรรมการสมาคมประกันชีวิต
ไทยเมื่อวันที่	7	มีนาคม	2559

1.	

2.

3.

4.

ก้าวไปกับ
สมาคมแอคชัวรีไทย
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ทางสมาคมนักคณิตศาสตร์ฯ	จะมีการจัดสัมมนาในไตรมาสที่	2	ดังนี้

สัมมนา	Data	Analytics	Workshop	ณ	ห้อง	Training	Room	231	สมาคมประกันวินาศภัยไทย	ในวันที่	13	
พฤษภาคม	2559	

สัมมนา	Non-life	Insurance	Forumในหัวข้อ	“Creating	Insights	-Simplifying	Complexity”	ณ	โรงแรม	
สวิทโฮเต็ลปาร์คนายเลิศ	ในวันที่	24	มิถุนายน	2559	นี้	
ส�าหรับท่านที่สนใจจะเข้าร่วมสัมมนาดังกล่าว	สามารถดูรายละเอียดเพิ่มเติมได้ที่	www.thaiactuary.org/

สัมมนา	 Life	 Insurance	 Forum	 2016	 ในหัวข้อ	
“Moving	forward	in	the	new	normal:	Surviving	
and	thriving	in	a	changed	economy”	โดยได้รับ
เกยีรตจิาก	“คณุธรีะชยั	ภูวนาถนรานุบาล”	อดีตรฐัมนตรี
ว่าการกระทรวงการคลังและอดีตเลขาธิการส�านักงาน
คณะกรรมการก�ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์	
(ก.ล.ต.)	กล่าวเปิดงาน	โดยมี	คุณพิเชฐ	เจียรมณีทวีสิน		
นายกสมาคมฯ	และ	คณุนติพิงษ์	ปรชัญานมิติ		ประธาน
คณะอนุกรรมการฝ่ายมาตรฐานวิชาชีพเป็นประธาน

การจดังาน	โดยมบีรรดาแอคชวัรเีข้าร่วมงานจ�านวน	
160	ท่าน	ณ	โรงแรมสวิทโฮเต็ลปาร์คนายเลิศเมื่อ
วันที่	28	มีนาคม	2559

คณะทีป่รกึษา	คณะกรรมการสมาคมฯ	และ	สมาชกิ	
เข้าร่วมการการประชุมใหญ่สามัญประจ�าปี	2559	ณ	
ห้องประชมุ	ชัน้	7	สมาคมประกนัชวีติไทยเมือ่วนัที่	
22	เมษายน	2559

6.

5.

1.

2.

ประชาสัมพันธ์
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The 19th Asian 
Actuarial Conference: 

Opening Speech

	 สืบเนื่องจาก	 ทางสมาคมนักคณิตศาสตร์ประกันภัยแห่งประเทศไทย	 ได้รับเกียรติจาก           

คุณกรณ์	จาติกวณิช อดีตรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังเป็นประธานในงาน	The	19th Asian 

Actuarial	Conference	ซึ่งได้จัดขึ้นระหว่างวันที่	3	-	6	พฤศจิกายน	2558	ณ	โรงแรงแชงกรีล่า

ภายใต้แนวความคดิ	Innovation	:	Creating	Sustainable	Valueโดยม	ีคณุอฏิฐ์	อภริกัษ์ตวิงศ์ 
เป็นประธานการจัดงาน	และ	คุณพิเชฐ	เจียรมณีทวีสิน	นายกสมาคมนักคณิตศาสตร์ประกันภัยแห่ง

ประเทศไทย	เป็นประธานร่วม	ทางสมาคมฯ	จึงขออนุญาตน�าสุนทรพจน์ของ	คุณกรณ์	ที่ได้กล่าวไว้	

เมื่อวันที่	4	พฤศจิกายน	2558	ในพิธีเปิดงานช่วง	Opening	Ceremony	มาเผยแพร่	เพื่อเป็นการ

บันทึกหน้าประวัติศาสตร์การกลับมาเป็นเจ้าภาพในจัดการประชุม	AAC	ครั้งที่	19	ของสมาคมฯ	โดย

มีเนื้อหาดังต่อไปนี้



008

	 “Ladies	and	gentlemen.	First	of	all,	may	I	
take	the	opportunity	to	welcome	the	international	
delegates	to	Bangkok.	It	is	a	great	pleasure	and	
an	honor	for	me	to	be	speaking	actually	for	the	
first	time	to	a	group	of	actuaries.	I	was	going	to	
say	to	in	all	of	I	have	the	honor	but	you	are	very	
precise	people.	So	I	thought	I	rephrase	that	and	
be	very	specific	and	say	this	is	the	very	first	time	
that	I	have	this	opportunity.	Actually,	even	if	that	
is	being	a	case,	I	have	to	also	say	that	you	are	
my	very	 favoritepeople.	 I	admit	that	because	I	
actually	like	precise	people.	I	love	the	schedule	
that	Khun	Itt	gave	to	me.	It	is	very	detailed.	The	
most	detailed	schedule	of	the	event	I	have	ever	
had.	I	am	telling	you	that	your	next	three	days	
are	mapped	out	minute	by	minute.	And	that	is	
the	way	it	should	be.	

	 I	am	actually	told	that	actuaries	are	so	
precise	that	you	prefer	often	to	be	 ‘completely	
wrong’	as	supposed	to	be	‘approximately	right’.	
Now	I	am	not	sure	if	that	is	true.	But	joke	to	me,	
the	illustrative	of	the	very	high	regard,	people	have	
for	discipline	of	your	profession.	Most	people	find	
this	discipline	very	unique	which	is	why	there	
are	more	 actuaries’	 jokes	 out	 there	 that	 jokes	
regarding	bankers	and	politicians	put	together.	
And	if	you	may	allow	I	have	my	little	favorite.	
Because	I	read	this.	A	woman	is	given	six	months	
by	all	her	doctors	to	live.	Doctor	turns	around	and	
recommends	that	she	finds	an	actuarial	boyfriend.	
So,	she	asked	doctor	“Why	doctor?	Will	he	make	
me	live	a	longer	life?”	The	doctor	turned	around	
and	said	“No.	But	he	will	certainly	make	it	feel	
wrong.”	I	thought	that	was	a	good	one.	

	 In	 truth,	 especially	 in	 this	 modern	
day	age	of	 instant	petrification,	short-attention	

span,Twitter	and	political	sound	diceI	believe	we	
need	actuaries	more	than	ever.	I	say	this	because	
our	society	has	become	very	short-term	focused.	
The	only	problem	anybody	appears	to	be	interested	
in	solving	it	is	related	to	whatever	it	is	on	the	
current	news	cycle	and	we	all	know	how	short	
the	CNN,	 fox	news’	cycles	have	become.	And	
it	is	true	in	Wall	street.	It	is	true	in	all	modern	
democracies.	Even	true	here	for	modern	military	
regimes.	It	seems	that	nobody	cares	enough	about	
the	long	term.	We	therefore	need	people	who	are	
not	swayed	by	the	sentiment,	people	are	not	get	
caught	up	in	emotional	waves	and	people	who	
do	not	care	about	the	people’s	polls.	In	short,	we	
need	actuaries.	And	in	my	experience,	in	both	
business	government,	I	can	say	that	the	discipline	
that	 it	 is	required	to	focus	on	the	facts	in	the	
phrase of the type of fashion and sentiment is 
the	only	way	to	survive	and	thrive.		Focusing	on	
facts	and	data	is	the	only	way	to	manage	risks	
and	it	offers	a	difference	between	success	and	
other	failure.

	 I	 have	 been	 through	 a	 few	 disasters	
here	in	Thailand	over	the	past	working	life	of	20	
years.	All	can	be	avoided	with	proper	attention	
to	the	data	on	hand.	There	was	a	financial	crisis	
which	some	of	you	may	remember	back	in	1997.	
Prior	to	that	crisis,	in	fact,	there	were	financial	
analysts who were forecasting the pending disaster 
a	 full	 3	 years	 before	 it	 actually	 occurred.	 But	
most	people	chose	to	ignore	it.	Then	there	was	
the	2011	great	flood	which	the	world	bank	had	
estimated	cost	45	billion	US	dollars	in	damages	
here	in	Thailand,	making	it	the	4thmost	financial	
damaging	so	called	 ‘natural	disasters	 recorded	
in	world	history’.	The	question	 is	 “Were	 these	
eventsrandom	or	entirely	predictable?”
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	 It	 is	worth	 loadingthat	 after	 1997	 there	
were	subsequent	regulatory	amendments	to	budget,	
certify	and	control	financial	institutions.	The	very	
fact	that	the	regulatory	improvement	could	be	made	
process	entirely	possible	to	had	avoided	disasters	in	
the	first	place.	And	the	fact	that	2008	banking	crisis	
in	the	west	had	no	negative	impact	on	the	Asian	
financial	institutions	reaffirmed	this	point	because	
it’s	demonstrated	that	the	regulatory	improvements	
worked	and	have	they	been	in	place	earlier	we	might	
had	been	to	avoid	the	1997	crisis	all	together.		It	
is	also	widely	believed	here	in	Thailand	that	the	
worst	impact	of	floods	could	have	been	avoided	and	
the	 relevant	 authorities	 better	 understood	water	
and	rate	data	and	forecast	double	available	at	the	
time.	The	question	here	 is	 therefore	whether,	 in	
1997,	 you	guys	actuarial	 profession	did	your	 job	
properly	in	analyzing	the	risks	or	whether	you	are	
policy	makers,	like	me,	who	did	not	do	ours?	Did	
we	make	the	wrong	decisions	based	on	the	right	

data	provided	by	you?”	Or	there	was	simply	
not	good	data	available?

	 In	 my	 opinion,	 it	 was	 the	 fault	 of	
both.	On	your	part,	there	was	no	shortage	of	
data	but	insufficient	effective	delivery	system	
so	that	it	has	never	caught	people’s	attention.	
At	the	policy	level,	it	was	much	worse.	I	can	
tell	you	that	was	no	shortage	of	data	that	was	
analyzing	potential	 risks	associated	but	very	
little	use	of	such	data	in	the	making	of	each	
decision.	Most	decisions	were	made	based	on	
short-term	political	 expediency.	 	 This	 is	 not	
entirely	the	fort	of	politician.	Politicians	got	no	
fools.	They	will	go,	I	will	go.	It	is	survival.	The	
public	was	the	action	not	deliberation.	The	want	
fast	not	slow.	What	happened	after	the	great	
flood	2011	demonstrated	this,	the	government	
and	the	officials,	at	the	time,	made	the	decision	
to	 run	down	water	 levels	 in	dams	after	 that	
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2011	floods.	Knowing	that	the	data	was	available	
that	2012	was	going	to	be	a	drying	year,	this	led	
subsequently	to	the	significant	water	shortages.		
The	question	was	that	political	decision	irrational	
or	either	way	not	really?	Because	political	risks	
could	have	led	government	rise	of	another	flood	in	
2012.	A	draught	was	bad.	But	at	least	a	draught	
was	 the	 new	 problem	 and	 you	 can’t	 blame	
the	government	 for	 a	new	problem	whereas	a	
repeatedly	old	problem,	another	flood,	would	have	
be	unforgivable.	So	how	do	you	make	sure	that	
the	right	decisions	are	made	given	known	risks?	
How	do	we	make	that	policymakers	are	forced	to	
act	on	predictable	disaster	even	if	the	impact	is	
not	likely	to	be	immediate?	In	my	opinion,	I	think	
the	answer	is	the	regulator.	The	regulator	who	
acts with legal powers as a middle man between 
analysts,	such	as	yourself,	and	decision	makers.	

	 The	 central	 bank	 is	 a	 good	 example.	
They	analyses	the	metric	risks	in	financial	markets	
and	 make	 appropriate	 noises	 and	 measures	
to	 ward	 off	 potential	 calamity.	 If	 the	 banking	
sector	to	be	overheating,	they	require	more	low	
reaffirm.	If	borrows	are	borrowing	too	much	they	
up	a	rate	of	interest.	Regulators	exits	where	it	
is	considered	that	decisions	should	not	be	 left	
entirely	to	politicians.	There	are	many	areas	where	
regulators	need	to	be	making	much	more	effort	to	
connect	analysis	done	by	actuaries	with	political	
decisions	that	need	to	be	made.	If	we	fail	to	make	
this	connection,	then	our	country	will	face	severe	
difficulties	in	the	future.	And	the	challenges	we	
face	here	is	not	unique	and	apply	much	to	all	
Asian	countries.	You	see,	after	the	1997	crisis,	
we	were	able	 to	 recover	connectively	because	
the	regulatory	changes	how	we	gain	investor’s	
conference.	After	 the	great	 flood,	 2011,	 there’s	

still	a	prestige	mark	over	our	ability	to	avoid	a	
repeat	disaster.	This	prestige	mark	is	what	you	
guys	arecalled	‘a	risk	premium’.	And	a	country	
such	as	Thailand	can	high	afford	such	high	risk	
premium.	

	 Allow	me	to	take	another	example,	the	
demographic	 issues	 of	 the	 Asian	 population,	
Thailand	is	accelerating	head	long	in	this	crisis	
with	hardly	any	preparation	at	all.	Just	the	pension	
problem	of	elderly	is	likely	to	sink	us	physically	a	
few	years’	time.	But	it’s	not	yet	even	on	any	political	
agenda.	But	other	than	money,	this	statistically	
unavoidable	population	trend	will	have	enormous	
impact	on	our	society	in	our	independency	ratio	
will	shift	the	current	4:1	to	2:1	within	20	years.	
What	do	we	need	to	do	to	prepare?		

	 Another	example	is	water,	not	just	the	
flood,	but	how	to	manage	resource	becoming,	in	
fact,	increasingly	scarce.	What	kinds	of	plant	should	
we	grow	as	a	result	of	the	increasing	scarcity	of	
water?	And	where	should	we	grow	these	plants?	
These	are	questions	that	is	still	require	answers.	

	 But	 from	 time	 to	 time,	 the	 actuarial	
profession	 and	policy	makers	 have	had	happy	
union.	 The	 very	 last	 policy	 I	 was	 responsible	
for,	when	I	was	in	office	back	in	2011,	was	crop	
insurance.	The	idea	was	remove	weather	risks	from	
farming and the only possible to the corporation 
between	 the	 state	 and	 the	private	 sector.	But	
even	then,	subsequent	of	act	of	political	will	has	
made the great program has not yet spread as 
white	as	it	is	to	be	in	order	for	risks	to	spread	
sufficiently	for	insurance	premium	to	affordable	
level.	But	I	believe	country	like	Thailand	in	the	
future	can	only	break	out	the	so	called	‘middle	
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income	trap’	if	we	manage	our	risks	properly.	For	that	we	need	not	just	strong	actuarial	community	
but	also	clearance	between	this	community	and	decision	making	process.	If	we	are	successful,	we	
do	work	together	to	be	‘approximately	right’	most	of	the	time,	and	hopefully	never	‘completely	wrong’.	

	 So	with	that	I	hope	all	of	you	enjoy	the	rest	of	the	conference.	Itis	being	great	for	me	to	be	
here.	And	the	risk	of	insulting	your	professional	intelligence	and	indistinctive	distrust	of	randomness	
and	coincidence.	May	I	wish	you	all	the	best	of	luck.	Thank	you.”

	 สนุทรพจน์	Opening	Speech	ของคณุกรณ์ได้
สร้างความประทบัใจให้กบับรรดาแอคชวัรทีัง้ชาวไทยและชาว
ต่างชาติภายในงานกว่า	800	ท่าน	จาก	29	ประเทศ	โดยได้
แสดงวสิยัทศัน์ถงึความส�าคญัของบทบาทนกัคณติศาสตร์
ประกันภัยในระดับประเทศ	 ในฐานะนักวิเคราะห์ที่มอง
การณ์ไกลในการวางแผนงานนโยบายต่างๆ	 ในระยะยาว
ในวิกฤตต่างๆ	 ไม่ว่าจะเป็น	 มหาอุทกภัย	 และ	 การเข้าสู่

สังคมผู้สูงอายุ	 เป็นต้นโดยอาจกล่าวได้ว่างาน	The	19th 
Asian	Actuarial	Conference	นี้	ได้เปิดวิสัยทัศน์	และ
มุมมองต่างๆ	ให้กบัวงการแอคชัวรีไทยอย่างแท้จริง	ส�าหรับ
สวัสดีแอคชัวรีในฉบับหน้า	มาติดตามกันครับว่าเราจะน�า
เกร็ดสาระความรู้อะไรที่ได้จากงาน	 AAC	 มาน�าเสนอให้
กับชาวสวัสดีแอคชัวรีต่อไป	
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	 ความกงัวลต่อภาวะเศรษฐกจิโลกทีอ่่อนแอ	ทัง้
จากการชะลอตัวของประเทศตลาดเกิดใหม่	ปัญหาหนี้สิน
ที่สะสมและปัจจัยพื้นฐานที่อ่อนแอของหลายๆ	 ประเทศ	

STrATEgIC ASSET 
AllOCATION (SAA) 
        Part I (Introduction)
By Sumit Narayanan, Vanessa Lou and Beau Treerattanapun

ภาวะความตกต�่าของราคาสินค้าโภคภัณฑ์และพลังงานปี
โตรเลียม		ท�าให้นโยบายการลดอัตราดอกเบีย้เพือ่กระตุน้
เศรษฐกจิถกูขยายเวลาน�าออกมาใช้	โดยธนาคารกลางของ

	 ความท้าทายหนึง่ของบรษัิทประกนัภยั	คงจะหนไีม่พ้นเรือ่งของการเตบิโตทางธรุกจิ
อย่างยั่งยืน	และการด�ารงเงินกองทุนขั้นต�่า	ซึ่งหากเราพิจารณาปัจจัยทางเศรษฐกิจและ
ธรุกจิในยคุปัจจบุนัแล้ว	การจะท�าทัง้สองอย่างควบคูก่นัไปนัน้	เป็นความท้าทายทีย่ากยิง่
นกั	ด้วยสภาวะเศรษฐกิจโลกทีซ่บเซา	และอัตราดอกเบี้ยและผลตอบแทนที่ลดต�า่ลงอยา่ง
ต่อเนื่อง	(Low	interest	rateand	bond	yields)	
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ประเทศสหรฐัอเมรกิาได้ส่งสญัญาณชะลอการ
เพิ่มอัตราดอกเบี้ย	 ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยใน
ปัจจุบัน	(The	federal	funds	rate)	คงตัวอยู่
ที่	0.25%	-	0.5%	ในขณะที่ธนาคารกลางของ
ประเทศญี่ปุ่นได้ประกาศใช้นโยบายดอกเบี้ย
ตดิลบ	(Negative	interest	rate)-0.1%	ตัง้แต่
เดือนมกราคมที่ผ่านมา

	 นอกจากความท้าทายจากการที่อัตราดอกเบี้ย
และผลตอบแทนลดต�่าลง	(Low	interest	rate	and	bond	
yields)	 บริษัทประกันยังต้องเผชิญกับการปรับเปลี่ยนกฎ
เกณฑ์ในการก�ากบัธรุกจิประกนัภยั	และการแข่งขนัทางธรุกจิ
ที่ทวีความรุนแรงมากขึ้น	ปัจจัยทั้งสามนี้	ท�าให้บริษัทประกัน
ภยัต้องทบทวนแผนธรุกจิและการลงทนุเพือ่ให้สอดคล้องใน
การตอบรับกับสภาวะตลาดในปัจจุบัน	

	 ดังนั้น	เรื่องของการจัดสรรสินทรัพย์ในการ
ลงทุน	(Strategic	Asset	Allocation,	SAA)	จึงกลับ
มาน่าสนใจอกีครัง้หนึง่	ทางผูเ้ขยีนจะเล่าถงึความส�าคญั	
และวธิกีารท�า	SAA	เพือ่ให้ผลตอบแทนและความเสีย่ง
จากการลงทุนเป็นไปตามที่บริษัทคาดหวัง	 ในสวัสด	ี				
แอคชัวรีฉบับนี้	และฉบับต่อๆไป

รูปที่	1	อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลของประเทศไทย	ประเทศสหรัฐอเมริกา	และประเทศญี่ปุ่น	อายุ	10	ปี

ที่มา:	การวิเคราะห์โดย	EY	จากข้อมูลของ	Thai	BMA,	U.S.	Department	of	 the	Treasury	and	Ministry	of	
Finance	Japan

	 ส�าหรับประเทศไทยนั้น	ในเดือนกุมภาพันธ์ที่ผ่านมา	คณะ
กรรมการนโยบายการเงิน	 (กนง.)	มีมติเอกฉันท์คงดอกเบี้ยนโยบาย
ที่	1.5%	เพื่อรักษาขีดความสามารถในการด�าเนินนโยบายทางการเงิน		
ปัจจบุนัอตัราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลของประเทศต่างๆยงัคงอยู่
ในช่วงขาลง	 โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ	 10	 ปี	
(10-year	government	bond	yield)	ในเดือนเมษายนลดลงมาอยู่
ที่	1.54%	(รูปที่	1)
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	 ปัจจุบันอัตราดอกเบี้ยในเอเชียได้ลดลง
อย่างต่อเนื่อง	 ผู้เขียนได้สังเกตเห็นการเปลี่ยนแปลง
ด้านการลงทุนของบริษัทประกันภัยในเอเชีย	 เพื่อให้
สอดคล้องกับสภาวะการลดลงของอัตราดอกเบี้ยดัง
ต่อไปนี้

สดัส่วนการลงทนุในพนัธบตัร	(Bond)	ของบรษิทั
ประกันภัยมีแนวโน้มลดลง
บรษิทัประกนัภยัให้ความสนใจใน	สนิทรพัย์ทีใ่ห้
ผลตอบแทนสูงมากขึ้น	
บรษิทัประกนัภยัสนใจในการกระจายความเสีย่ง
ในสินทรพัย์ทางเลอืก	(Alternative	investment	
assets)	 และ	 สินทรัพย์ต่างประเทศมากขึ้น	
(Offshore	investment	assets)
บรษิทัประกันสนใจลงทนุในตราสารหนี	้ทีม่อัีนดบั
ความน่าเชื่อถือในระดับที่ลดลง	
บริษัทประกันภัยลดจ�านวนปีถือครองduration	
ของตราสารหนี้ระยะยาว

	 นโยบายการด�ารงอัตราดอกเบี้ยในระดับที่ต�่าเพื่อ
กระตุน้เศรษฐกจิ	ท�าให้อตัราผลตอบแทนของพนัธบตัร	(Bond)	
ลดลงอย่างต่อเนื่อง	 เนื่องด้วยบริษัทประกันภัยนิยมถือครอง
พันธบัตรเป็นส่วนใหญ่ของ	Investment	portfolio

	 บริษัทจึงต้องสรรหาวิธีต่างๆ	เพื่อเพิ่มผลตอบแทน	
เช่น	 การลดสัดส่วนการถือครองพันธบัตร	 (Bond)	 และการ
สรรหาสินทรัพย์ที่ให้ผลตอบแทนสูง	ทั้งในส่วนของสินทรัพย์
ทางเลือก	(Alternative	investment	assets)	สินทรัพย์ต่าง
ประเทศ	(Offshore	investment	assets)	และตราสารหนี้ที่มี
อนัดบัความน่าเชือ่ถอืในระดบัทีล่ดลง	ทัง้นีบ้รษิทัได้มกีารปรบั
ลดความคาดหวงัเรือ่งผลตอบแทน	ปรบัมมุมองเรือ่งความเสีย่ง
และความผันผวนในการลงทุน	 เพื่อให้สอดคล้องกับสภาวะ
ตลาดในปัจจุบัน	

	 นอกจากนี้สัญญาณการชะลอในการท�า	 QE	 ของ
ธนาคารกลางของประเทศสหรฐัอเมรกิา	ยงัท�าให้บรษิทัประกนั
ภยัมแีนวโน้มในการปรบักลยทุธ์การลงทนุด้วยการลดจ�านวนปี

สภาพแวดล้อมการลงทุนในเอเชีย

1.	

2.

3.

4.

5.
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ทีถ่อืครอง	(Duration)	ของตราสารหนีร้ะยะยาว	เพือ่หลกี
เลี่ยงการ	Lock	in	อัตราผลตอบแทนที่ต�่าในระยะยาว

	 นอกจากอัตราดอกเบี้ยและผลตอบแทนที่ลด
ต�่าลงจะกระทบต่อกลยุทธ์การลงทุนของบริษัทประกัน
ภัย	 การปรับเปลี่ยนกฎเกณฑ์การก�ากับธุรกิจประกันภัย
ยังกระทบต่อกลยุทธ์การลงทุนของบริษัทประกันภัยด้วย	
เช่นกฎเกณฑ์ทีเ่กีย่วข้องกบัการด�ารงเงินกองทนุตามความ
เสีย่ง	ซึง่จะกระทบต่อการเลอืกลงทนุในสนิทรพัย์ประเภท
ต่างๆ	เนือ่งด้วยสนิทรพัย์แต่ละประเภทมค่ีา	Risk	charge	
และ	Cost	of	capital	ที่แตกต่างกัน	ดังนั้นบริษัทประกัน
จึงต้องค�านึงถึง	Risk	charge	และ	Cost	of	capital	ที่
จะตามมาจากการเลือกลงทุนและสัดส่วนที่เลือกลงทุนใน
สนิทรพัย์ต่างๆ	นอกเหนอืจากอตัราผลตอบแทนและระดบั
ความเสี่ยงของสินทรัพย์นั้นๆ

	 ด้วยอัตราดอกเบี้ยและผลตอบแทนที่ลดต�่าลง
อย่างต่อเนือ่ง	(Low	interest	rateand	bond	yields)	และ

การปรบัเปลีย่นกฎเกณฑ์การก
ประกันภัยจึงต้องปรบัลดความคาดหวังเรื่องผลตอบแทน	
ปรบัมมุมองเรือ่งความเส่ียงและความผนัผวนในการลงทุน
ส�าหรับสินทรัพย์แต่ละประเภทใหม่	 เพื่อสร้าง	 Efficient	
frontier	ซึ่งเป็นเครื่องมือที่ใช้ในการพิจารณาในการเลือก
กลยุทธ์การลงทุน	ที่สะท้อนสภาวะตลาดในปัจจุบัน	ผ่าน
กรอบการจัดสินทรัพย์ในการลงทุน	SAA	เพื่อให้สามารถ
เลอืกกลยุทธ์การลงทุนท่ีสอดคล้องกับสภาวะของตลาดและ
ความคาดหวังของบริษัทภายใต้ข้อจ�ากัดเร่ืองเงินกองทุน	
และระดับความเสี่ยงตามที่บริษัทต้องการ

	 ส�าหรบัประเทศไทยนัน้	ผูเ้ขยีนสงัเกตพบว่าการ
ปรับใช้กรอบกลยุทธ์การลงทุนเรื่อง	SAA	เริ่มเป็นที่นิยม
มากขึน้	โดยบริษทัประกนัภยัรายใหญ่ได้มกีารพฒันาปรับ
ใช้กรอบกลยุทธ์การลงทุนเรื่อง	SAA	ค่อนข้างมาก	
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การพิจารณาสินทรัพย์ทางเลือก	 (Alternative	
investment	 assets)	 และสินทรัพย์ต่างประเทศ	
(Offshore	 investment	 assets)	 ช่วยลดความ
ผันผวนของผลตอบแทนของ	portfolio	เนื่องจาก	
ค่าสหสมัพนัธ์	(Correlation)	ระหว่างสินทรพัย์สอง
ประเภทนีก้บัสนิทรัพย์หลักทีบ่รษิทัลงทนุ	ค่อนข้าง
ต�่า	หรือ	อาจจะถึงขั้นติดลบ	ท�าให้เกิดการกระจาย
ความเสี่ยง	(Diversification	benefit)
	 Diversification	 benefit	 ที่เกิดขึ้น	
ท�าให้ระดบัความเสีย่งของการลงทนุโดยรวมลดลง	
ณ	จุดค่าความคาดหวงัเดมิ	(และอาจท�าให้ค่า	RBC	
Ratio	 เพิ่มขึ้น)	หรือ	ในอีกมุมหนึ่ง	คือ	ค่าความ
คาดหวงัของผลตอบแทนโดยรวมเพ่ิมข้ึน	ณ	ระดับ
ความเสี่ยงเดิม	 (ในบทต่อไป	ผู้เขียนจะอธิบายจุด
นี้เพิ่มเติม	โดยใช้	Efficient	frontier	ซึ่งจะท�าให้
เห็นภาพตรงนี้ได้ชัดเจน)	
	 การพิจารณาสินทรัพย ์ทาง เลือก	
(Alternative	assets)	และ	สินทรัพย์ต่างประเทศ	
(Offshore	investments)	จะส่งผลให้ค่าความคาด
หวังของผลตอบแทนจากการลงทุน	 Embedded	
value	และ	IFRS	profits	เพิม่ขึน้โดยทีร่ะดบัความ
เสี่ยงของการลงทุนไม่เปลี่ยนแปลงไป	
ผลตอบแทนจากการลงทุน	Embedded	value	และ	
IFRS	profits	ทีเ่พิม่ขึน้	สะท้อนให้เหน็ประสทิธภิาพ
ทีม่ากขึน้ในการใช้เงนิทนุ	(Capital)	ท�าให้	Capital	
position	 และ	 ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น	
โดยที่ระดับความเสี่ยงไม่ได้เพิ่มขึ้นตาม	 ผู้ถือหุ้น

จึงได้รับผลตอบแทนที่สูงที่สุดที่เป็นไปได้	 ภายใต้ข้อ
จ�ากัดด้านความเสี่ยงที่ก�าหนดไว้		
ผลตอบแทนจากการลงทุนที่เพิ่มข้ึน	 ท�าให้บริษัทม	ี
Free	surplus	ที่มากขึ้น	บริษัทจึงมีความสามารถใน
การจ่ายเงินปันผลแก่ผู้ถือหุ้นได้มากขึ้น
ผลตอบแทนจากการลงทุนที่เพิ่มข้ึนท�าให้บริษัทมีขีด
ความสามารถในการแข่งขันมากข้ึน	สามารถเสนอขาย
ผลิตภัณฑ์ที่ให้อัตราผลตอบแทนสูงกว่าคู่แข่ง	
กรอบกลยทุธ์การลงทนุเรือ่ง	SAA	ท�าให้บรษิทัสามารถ
พจิารณาสดัส่วนการลงทนุทีเ่ป็นไปได้ทัง้หมด	เหน็ภาพ
ผลตอบแทนและระดบัความเสีย่งทีน่่าจะเป็น	บรษิทัจงึ
สามารถเลือกสัดส่วนการลงทุนที่มีความเสี่ยงเฉพาะ
ด้านที่ต�่าได้	 เช่นการเลือกสัดส่วนที่มี	 Interest	 rate	
duration	risk	หรอื	Convexity	mismatch	ต�า่	ท�าให้
บรษิทัสามารถบรหิารความเสีย่งและความผนัผวนของ	
Portfolio	หรือ	Surplus	ได้ดีขึ้น		

ประโยชน์ของ	SAA

Diversification	benefit	
ที่เกิดขึ้น	ท�าให้ระดับความเสี่ยง
ของการลงทุนโดยรวมลดลง	
ณ	จุดค่าความคาดหวังเดิม

1.	

2.

3.

4.

5.

	 กรอบกลยุทธ์การลงทุนเรื่อง	 SAA	นั้น	 เป็นกรอบกลยุทธ์ที่มีความ	Dynamic	สามารถ	Dynamically	
rebalance	 เพื่อให้กลยุทธ์การลงทุนที่เลือกมีความสอดคล้องกับสภาวะตลาดที่เปลี่ยนแปลงไป	 จะเห็นได้ว่าการใช้
กรอบกลยุทธ์การลงทุนเรื่อง	SAA	นั้น	ท�าให้บริษัทประกันภัยสามารถบริหารความเสี่ยงได้ดีขึ้น	มีโอกาสที่บริษัทจะ
ได้รับผลตอบแทนที่มากขึ้นโดยไม่ต้องเพิ่มระดับความเสี่ยงในการลงทุน	และท�าให้มูลค่าของบริษัทเพิ่มขึ้น	
	 ส�าหรับวิธีการท�า	SAA	ข้อควรพิจารณาในการท�า	SAA	และการประยุกต์	SAA	เข้ากับการบริหารความ
เสี่ยง	(Enterprise	Risk	Management,	ERM)	นั้นผู้เขียนจะขอยกยอดไปกล่าวในฉบับต่อไป
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	 เรื่องมีอยู่ว่า...	“มีสุนัขจิ้งจอกตัวหนึ่ง	โชค
ดีได้ไปพบไร่องุ่นที่เต็มไปด้วยของโปรดของมัน	 เห็น
แล้วก็อดใจไม่ได้ได้แต่อยากจะเข้าไปในไร่เพื่อกิน
องุ่นให้เต็มที่...	แต่มันก็อ้วนเกินไป	เลยมุดผ่านรั้วไป
ไม่ได้	ดังนั้นมันจึงยอมที่จะอดอาหาร	ไม่กินไม่ดื่มอยู่
สามวัน	 เพื่อท�าให้ตัวมันผอมลงและด้วยความมุ่งมั่น
เพื่อจะท�าให้ได้ในสิ่งที่มันปรารถนา	ในที่สุด	มันก็มุด
ผ่านรั้วเข้าไปได้!	

	 เมื่อมันกินอิ่มเป็นที่พอใจแล้ว	แต่ตอนที่จะกลับ
ออกไป	กลับออกไม่ได้	ท�าอย่างไรก็ไม่ได้...	ในหัวมันจึงเริ่ม
คดิว่าจะท�าอย่างไรต่อ	มนัสามารถเลอืกทีจ่ะอยูใ่นไร่องุน่ทีอ่ยู่
ในรัว้นัน้ต่อไปเรือ่ยๆ	จนกว่าจะมใีครจบัได้	แต่ท้ายทีสุ่ดแล้ว	
มนักค็งต้องตายอย่างอนาถแบบไร้ความหมายในไร่องุน่นี.้..		
เมื่อไม่มีทางเลือก	มันก็เลยต้องอดน�้าอดอาหาร	อีกสามวัน
สามคนื...	สดุท้ายแล้วท้องของมนัตอนทีอ่อกมาก็เหมอืนกับ
ตอนที่มันเข้าไป”

ถุงศพ...ไม่มีเงิน
	 ช่วงนีหุ้น้ผนัผวนเหลอืเกนิ	บางคนเครียดถงึขัน้นอนไม่หลบั	วนันีผ้มจงึขออนญุาต
มาในแนวแฟนตาซีเชิงปรัชญานิดหน่อย	ด้วยนิทานที่น่าสนใจ	ใหม่แกะกล่อง	เลยอยากน�า
มาฝากกัน...

พิเชฐ เจียรมณีทวีสิน (ทอมมี่) FSA, FIA, FSAT, FRM



019

	 ถ้าเปรียบเทียบนิทานเรื่องนี้กับชีวิตจริง	 สุนัข
จิ้งจอกตัวนี้	ก็เหมือนชีวิตของมนุษย์	ที่เกิดมาก็พยายาม
ดิ้นรน	 ขวนขวาย	 และมองหาสิ่งที่ตัวเองอยากได้	 โดย
การไล่ตามหาไร่องุน่ทีอ่ยู่ในรปูแบบของวงัวนทีเ่ราเรยีกกนั
ว่า	“ระบบทุนนิยม”	เพื่อที่จะกินให้อิ่มจนเป็นที่พอใจ	หรือ
เข้าสู่ส่ิงทีก่ระแสในสมยันีใ้ช้ค�าโก้เก๋ทีเ่รยีกกนัว่า...อสิรภาพ
ทางการเงิน	

	 ประเด็นคือ...ถ้าพยายามอย่างหนักหน่วง	 เสีย
สขุภาพ	เสยีเวลาไปเกอืบทัง้ชวีติ	เพือ่ให้ได้มนัมาถงึจดุๆ	นัน้
แล้ว	เราจะท�าอยา่งไรต่อไป...	เพราะหลาย
คนเลอืกทีจ่ะยงัคงอยูใ่นรัว้ต่อไปเรือ่ยๆ	ไม่
ปล่อยวาง	จนกว่านาฬิกาชีวติจะหมดลง	แต่จะ
มีใครซักกี่คนที่ฉุกคิดขึ้นมา
ได้	 และพยายามหาทางมุด
ออกจากรั้วแบบสุนัขจิ้งจอก
ตัวนั้นไหม

	 ที่เล่ามาทั้งหมดนี้	 เพราะผมอยากแนะน�าให้
รู้จักกับคนๆ	 หนึ่ง	 โดยนิตยสาร	 Forbes	 ได้กล่าวถึง
คนๆ	นี้ว่าเป็นคนที่ค่อยๆ	ทยอยบริจาคเงินตลอดระยะ
เวลา	30	ปีที่ผ่านมา	ซึ่งเมื่อเอามารวมกันแล้วก็มีมูลค่า
ประมาณ	2	แสนล้านบาท	 (มีมูลค่าเท่ากับเลี้ยงโต๊ะจีน
ได้มากถึง	50,000	ปีเลยทีเดียว)	และที่พิเศษกว่านั้นก็
คือ	คนๆ	นีไ้ม่ยอมประกาศตวัและแอบบรจิาคเงนิอย่าง
เงยีบๆ	มาตลอด	จนเมือ่เวลาได้ล่วงผ่านไป	30	ปีถงึค่อย
มีคนไปรู้เข้า

	 ประโยคกินใจของเขาคือ	“I	had	one	idea	
that	never	changed	in	my	mind	-	that	you	
should	use	your	wealth	 to	help	people.”	

หมายความว่า	 “ความคิดหนึ่งที่
ไม่เคยคดิจะเปล่ียนไปจากใจของ
เขาเลยกค็อื...คนเราควรใช้ความ
มั่งคั่งเพื่อช่วยเหลือผู้คน”

พิเชฐ เจียรมณีทวีสิน (ทอมมี่) FSA, FIA, FSAT, FRM



	 คนๆ	นี้ชื่อ	Chuck	Feeney	และมีอายุ	77	ปี
แล้ว	โดยเขาเป็นเจ้าของ	DFS	บริษัท	duty	free	อันดับ	
1	 ของโลกได้บริจาคเงินคืนกลับไปสู่สังคมทั้งหมด	คิด
เป็น	99	เปอร์เซ็นต์ของรายได้ทั้งหมด	โดยมันท�าให้เขา
มีความสุขมากกว่า	การกอดเงินไว้มากมายมหาศาลเสีย
อีก

	 เคยมคีนถามเขาว่าท�าไมถงึคดิบรจิาคเงนิออก
ไปเกือบหมด	ซึ่งค�าตอบของเขาก็ง่ายมาก	ชนิดที่เข็มขัด
สั้น	(คาดไม่ถึง)	ว่า	“เพราะถุงศพไม่มีกระเป๋าใส่เงิน”

	 เมื่อย้อนกลับมาวิเคราะห์ดูแล้ว	จะเห็นว่าเขา
ได้มองข้ามช็อตและออกมาจากวังวนของระบบทุนนิยม	
ด้วยสจัธรรมท่ีว่า	“บนสวรรค์นัน้ไม่มธีนาคาร ทกุคนเกดิ

มากบัความว่างเปล่า ในทีส่ดุก ็จากไปมอืเปล่า ไม่มใีคร

สามารถน�าความมัง่คัง่กลบัไปได้”	ซึง่ประโยคนีก้เ็หมาะ
สมกับนิทานที่ว่านี้โดยแท้

	 เทศกาลสงกรานต์เพิ่งผ่านไปไม่นาน	 พร้อม
กบัความรูส้กึอบอุน่ของการพบปะครอบครวั	ญาตผู้ิใหญ่	
แต่เมือ่ลองกลบัมานกึดถูงึความหมายของเทศกาลทีว่่านี้
แล้ว	มันก็คือช่วงแห่งการแบ่งปันความสุขให้กับคนรอบ

ข้างไม่ว่าจะในรูปแบบไหนก็ตามผมจึงขอถือโอกาส

นี้ ถามตัวเราเองว่า...	ถึงเวลาหรือยังที่เราเริ่มคิดที่จะ
แบ่งปันความมั่งคั่งให้กับผู้อื่น	ใครมั่งคั่งด้านความรู้ก็
แบ่งปันความรู	้ใครมัง่คัง่ด้านการเงนิกแ็บ่งปันผ่านการ
บริจาค

 ส่วนใครทีม่ัง่คัง่ด้านความรักจนล้นเหลอื...ก็

เผือ่แผ่ให้คนรอบข้างกนัแต่พองามนะครบั หรอืจะเอา

คตพิจน์ประจ�าใจของนกัคณติศาสตร์ประกนัภยัอย่าง

ผมไปใช้ก็ได้ ว่า... “เพราะผมชอบคิดเลขในใจ...เลย

คิดนอกใจใครไม่เป็น”

020

เม่า...เก้าชีวิต
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เม่า...เก้าชีวิต
	 หลายคนในปีนี้จะบอกว่าการลงทุน
ในตลาดหุ้นนั้นไม่ง่ายเลย	 ตลาดดูเหมือนจะมี
ความวุน่วายเหลอืเกนิ	เดากนัไม่ถกูเลยว่าจะมี
แนวโน้มไปทางไหน	แต่ถ้าดจูากระยะเวลา	2	-	3	
เดือนที่ผ่านมา	 ก็จะเห็นว่าตลาดหุ้นได้ดีดตัว
ขึ้นไปมากกว่า	10%	แล้วส่วนใครที่ทยอยซื้อ
ในช่วงต้นปี	และเพิ่งขายในช่วงที่ผ่านมา	ก็คง
ยิม้เหน็ก�าไรกนัเป็นแถว	ถอืว่าเป็นรางวลัของ
การซือ้ทีถ่กูจงัหวะ	และทนถอืไว้ได้ในช่วงทีม่แีต่
เรือ่งร้ายๆ	เพราะต้องเผือ่หวัใจวายกลางทาง	
จากการทนพิษแรงผันผวนของตลาดไม่ไหว

 แต่ถ้าเราไม่เอาตัวเข้าใกล้กับตลาดมาก

จนเกนิไป เรากจ็ะมองเห็นภาพอะไรต่างๆ ได้ชัดข้ึน 
และก็จะช่วยให้สงบสติอารมณ์	มีใจนิ่งๆ	กันได้ใน
ภาวะตลาดแบบนี้ครับ	เพราะโดยรวมแล้วตลาดใน
ประเทศก็ยังคงผันผวนอยู่	โดยผมจะขอยกตวัอย่าง
ของเหตผุลและเรือ่งราวต่างๆ	ทีต่ลาดตืน่เต้นไปกบั
มัน	ดังนี้

พิเชฐ เจียรมณีทวีสิน (ทอมมี่) 
FSA, FIA, FSAT, FRM
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วิกฤตโลก
มีคนเริ่มกังวลว่า	 เราก�าลังเข้าสู่ภาวะ
วิกฤติทางเศรษฐกิจโลกอีกครั้งหรือ
เปล่า	 เพราะต่างก็พูดว่าช่วงนี้เป็นช่วง
เศรษฐกิจตกต�่า	 	 ถึงขนาดที่ได้ยินคน
ออกมาบอกว่าไทยเข้าสูภ่าวะเงนิฝืดแล้ว
สงสัยจะแปลว่าเศรษฐกิจฝืดเคืองมาก	
ซึ่งจริงๆ	แล้วเราจ�าเป็นต้องดูการขยาย
ตวัทางเศรษฐกจิและการเตบิโตของราย
ได้ประกอบไปด้วย	
ส่วนวงจรเศรษฐกจิในแต่ละรอบนัน้	จะ
อยู่ในช่วง	8	-	10	ปี	ซึ่งก็ท�าให้หลายคน
เดากันว่าอเมริกาน่าจะเข้าสู่ช่วงปลาย
วงจรเศรษฐกิจแล้ว	 โดยถ้าใครลงทุน
ในตลาดต่างประเทศก็
ต้องระวงักันมากหน่อย	แต่นัน่ไม่ได้หมาย
ถึงว่าจะเกดิวกิฤตเิศรษฐกจิโลกอกีครัง้

• มังกรผวา
สิ่งที่ช่วยชูโรงให้เรารู้สึกหัวใจสูบฉีดแรงเป็นระยะๆ	 ก็คือ	 ความ
ปั่นป่วนของตลาดหุ้นจีน	 โดยเฉพาะการดูแลเสถียรภาพตลาด
ของจีนท่ีคอยสร้างความตะลึงให้กับพวกเรา	 เหล่านักลงทุนทั้ง
หลาย		ชนดิทีว่่าเป็นหนงัสอืทีเ่ดาไม่ออกว่าข้างในจะมเีนือ้หาอะไร	

บอกข่าวร้ายกับฉันเลย...บอกมาเลยก็จบกัน
ส่วนข่าวร้ายในช่วงที่ผ่านมาที่ท�าให้ตลาดหุ้นไทยปรับตัวลง	 ก็ได้
แก่	ข่าวเรื่อง	OPEC	ไม่คิดลดก�าลังการผลิตลง	การขาดทุนของ
ธนาคารระดับโลกอย่างดอยซ์แบงก์	 การประมูล	 4G	 แพงกว่าที่
คาด	 หรือ	 ผู้บริหารบริษัทยักษ์ใหญ่โดนเรื่อง	 inside	 trading	
ตอนซื้อแมคโคร	เป็นต้น	

โดนกั๊กทุกครั้งเวลามีลุ้น
ในเวลาที่สัญญาณทางเศรษฐกิจเริ่มจะดีขึ้นมา	ทางนักวิเคราะห์ก็
จะเร่ิมกงัวลเรือ่ง	Fed	ของอเมรกิาทีจ่ะพจิารณาขึน้อตัราดอกเบีย้	
ซึง่กจ็ะส่งผลให้นกัลงทนุเทขายหุน้	และดชันโีดนกดอยูก่บัทีเ่ช่นกนั

•

•

•
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	 ถ้าจะให้ผมวเิคราะห์ในภาพกว้างและเหตกุารณ์
โดยรวม	 โดยในช่วงที่ตลาดหุ้นของโลกจะลงนั้น	 มักจะ
เป็นการปรบัฐานใหญ่ของตลาดทัว่โลก	และมนักจ็ะยงัเป็น
อย่างนีต่้อไปอกีเรือ่ยๆ	สกัระยะ	ส่วนธนาคารโลกกย็งัคาด
การณ์ว่าเศรษฐกจิโลกยงัคงเติบโตได้	ขณะท่ีราคาน�า้มนัยงั
ต�่าอยู่		ปัญหาเงินเฟ้อไม่มีต้นทุนการผลิตไม่สูงขึ้น

	 โดยเฉพาะหุน้ไทย	ยงัมหีลายตวัทีจ่ดัว่าราคาหุน้
ต�า่กว่าปัจจัยพืน้ฐานอยูม่าก	ประกอบกบัปรมิาณเมด็เงนิที่
ยงัล้นโลกนีแ่หละครบั	ท่ีท�าให้ระยะยาวมลีุน้เป็นอย่างมาก
ส�าหรบันกัลงทนุโดยเฉพาะในการพักฐานแต่ละคร้ัง	ย่ิงย่อ
มากเท่าไร	 ก็ยิ่งสะสมพลังในการดีดกลับขึ้นมากเท่านั้น	
อีกทั้งยังรอเม็ดเงินจากภาครัฐให้จับจ่ายในการลงทุนใน

โครงสร้างพื้นฐานของประเทศ	 สิ่งเหล่านี้เอง	 น่าจะส่งผล
ดีส�าหรับการลงทุนระยะยาว	 เพียงแต่ตอนนี้ตลาดอยาก
รับฟังข่าวแบบไหนก็เท่านั้น

 ถ้าในปีนี้ นักลงทุนมองภาพไกลออกไปอีก

หน่อย... ตืน่เต้นกับความผนัผวนน้อยลงอกีนดิ...ลดความ

กงัวลว่าช่วงนีไ้ม่ใช่วิกฤติเศรษฐกจิ... พยายามหาช่วงของ

จดุต�า่สดุให้เจอว่าอยูแ่ถวไหน... แล้วทยอยซือ้สะสมในช่วง

นัน้แล้วล่ะก็....ต่อให้ติดดอยหรอืถกูหาว่าเป็นเม่าต�า่เต้ียแค่
ไหน	แต่เราคือ	“เม่า...เก้าชีวิต” ที่พร้อมจะกระพือปีกฟื้น
คืนชีพทุกครั้ง	ในแต่ละรอบของวงจรชีวิตหุ้นพร้อมๆ	กับ
ผลตอบแทนอันคุ้มค่าให้เราได้สมหวังกันครับ

	 จะเห็นได้ว่าการลงทุนในปีนี้จะขึ้นอยู่กับ	 อัตราการส่งออกและค่าเงินหยวนของจีน	 ราคา
น�้ามันรวมถึงนโยบายดอกเบี้ยของ	 Fed	 เป็นหลัก	 ส่วนเรื่องวิกฤตเศรษฐกิจน้ัน	 เพราะในการเกิด
วกิฤตแต่ละครัง้นัน้จะมสีาเหตหุลกัมาจากการหดตวัของปรมิาณเงนิ	แต่ว่าตอนนีเ้รายงัมปีรมิาณเงนิ
ที่ล้นโลกอยู่ความเป็นไปได้ที่จะเกิดนั้นจึงต�่ามาก
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BE AN ACTuAry 
- MArkETINg ACTuAry 
(PArT II)

•	P	ตัวแรกสุดเลยก็คือ	Product	
	 การออกแบบผลิตภัณฑ์และท�าให้ผลิตภัณฑ์
เป็นรูปเป็นร่างขึ้นมานั้นจะต้องอาศัยความเข้าใจในธุรกิจ
ทีแ่อคชวัรที�าอยู	่ไม่ว่าจะเป็นประกนัชีวติ	ประกนัวนิาศภัย	
ธนาคาร	โรงพยาบาล	หรอืหน่วยงานรฐัวสิาหกจิกต็าม	ความ
เข้าใจในตัวธุรกิจนั้นเป็นสิ่งส�าคัญย่ิงที่จะท�าให้ผลิตภัณฑ์
นั้นประสบความส�าเร็จได้	 ซึ่งความเข้าใจในตัวธุรกิจนี้ก็
รวมไปถึงความเข้าใจในตัวของลูกค้าและกลุ่มเป้าหมาย
ของตลาดด้วย	

	 ผลติภณัฑ์ท่ีออกมาจะต้องท�าให้ลกูค้าพงึพอใจ
กับสิ่งที่เขาความต้องการ	 ซึ่งแอคชัวรีจะท�างานเก่ียวกับ
ผลติภณัฑ์ทีจ่บัต้องไม่ได้	(ทีจ่บัได้กเ็ป็นแค่กระดาษ)	เหมอืน

Marketing Actuary - Product

นักวิศวกรรมการเงิน	 โดยกระดาษที่ออกแบบมานั้นก็มี
ไว้เพื่อเขียนข้อก�าหนดในสัญญาที่ท�าให้กระดาษแผ่นนั้น
มีมูลค่าขึ้นมา	ยกตัวอย่างเช่น	 ในกระดาษอาจจะเขียนว่า	
ถ้ารถถูกชน	 ก็จะสามารถเคลมมูลค่าความเสียหายที่เกิด
ขึ้นได้	

	 แอคชัวรีจึงต้องออกแบบกระดาษแผ่นนั้นว่า
จะต้องมีมูลค่าเท่าไร	 ในกรณีหรือเงื่อนไขไหนที่จะท�าให้
กระดาษแผ่นนัน้มมีลูค่าขึน้มา	ซึง่วตัถดุบิของการออกแบบ
ผลิตภัณฑ์ส�าหรับแอคชัวรีก็คือข้อมูลหรือสถิติที่เก็บมา
นั่นเอง	

ผลิตภัณฑ์ที่แอคชัวรีสร้างข้ึนจึงเป็นกระดาษแผ่นหนึ่งที่

	 ปกติแล้วแอคชัวรีจะเป็นคนที่น�าเอาสถิติไปประยุกต์ใช้ในทางเศรษฐกิจ	 และถ้าน�าเอาเทคนิคความรู้ทางด้าน
การตลาดมาประยุกต์ด้วยแล้วก็จะกลายเป็น	Marketing	Actuary	ไป	ซึ่งหน้าที่หลักๆ	ของแอคชัวรีในที่นี้คือการน�า
เอาความรู้	4P	ไปประยุกต์ใช้เพื่อให้บริษัทสามารถมีผลประกอบการที่ก้าวไปข้างหน้าอย่างมั่นคง
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ก�าหนดว่ากระดาษแผ่นนัน้จะมมีลูค่าแค่ไหน	ทีเ่งือ่นไขไหน	
และเมือ่ไร	แต่สิง่ทีย่ากไปกว่านัน้กค็อืเมือ่สร้างกระดาษแผ่น
นั้นขึ้นมาแล้วแอคชัวรีคนน้ันจะต้องสามารถคาดคะเนให้
ได้ว่าคนขาย	(หรือบริษัท)	ต้องเผื่อว่าจะมีการจ่ายเงินออก
ไปเมื่อไรและเท่าไร	 เพราะผลิตภัณฑ์ที่แอคชัวรีออกแบบ

มานั้นจะเป็นผลิตภัณฑ์ที่รับเงินเข้ามาก่อน	 แล้วค่อยเกิด
ต้นทนุขึน้ทหีลงั	ซึง่ค่อนข้างแตกต่างจากธรุกจิผลติสบู	่ผง
ซักฟอก	หรือยาสีฟัน	ที่สามารถรู้ว่าต้นทุนเป็นเท่าไรก่อน
ตั้งแต่ตอนที่ซื้อวัตถุดิบและสต๊อกของเอาไว้	เพื่อที่จะขาย
สินค้าเพื่อรับเงินเข้ามาในทีหลัง

•	ผลิตภัณฑ์ของสังคม
	 ยิ่งไปกว่านั้นผลิตภณัฑ์ทีแ่อคชวัรีออกแบบขึ้น
มานัน้จะเป็นผลติภณัฑ์ทีเ่กีย่วข้องกบัสวสัดกิารของสงัคม	
จงึเป็นเรือ่งทีห่ลกีเลีย่งไม่ได้ท่ีจะต้องมคีณะก�ากบัดแูลท่ีเป็น
หน่วยงานสอดส่องความถูกต้องและให้อนุมัติผลิตภัณฑ์
นั้นก่อนที่จะสามารถเอาไปเสนอขายให้กับคนในสังคม	

	 แอคชวัรทีีม่คีณุสมบตัเิหมาะสมเท่าน้ันจงึสามารถ
เซน็รบัรองความถกูต้องของผลติภณัฑ์ทีอ่อกมาสูท้่องตลาด
ได้	มนักเ็หมอืนกบัการสร้างตกึทีจ่ะต้องมวีศิวกรโยธาคอย

ผลิตภัณฑ์ที่แอคชัวรีออกแบบมานั้นจะเป็นผลิตภัณฑ์ที่รับเงินเข้ามาก่อน	
แล้วค่อยเกิดต้นทุนขึ้นทีหลัง

ธุรกิจประกันภัยนั้นเป็นธุรกิจที่บรรเทาความเดือดร้อนจากความสูญเสียทางการเงินของสังคม	
เมื่อเกิดเหตุการณ์ที่ไม่คาดคิดขึ้น	ซึ่งถือเป็นส่วนหนึ่งที่เกี่ยวข้องกับสวัสดิการในสังคม

เซน็รบัรองกอ่นทีจ่ะให้ทางคณะก�ากบัดแูลอนมุตั	ิและกไ็ม่
ต่างกบัผลติภณัฑ์อาหารและยาทีจ่ะต้องได้มาตรฐานรับรอง
จาก	 “อย.”	 ก่อนที่จะน�าไปจ�าหน่ายสู่ท้องตลาดได้	 แต่ถ้า
ปรากฎว่าผลิตภัณฑ์ที่ขายออกไปเกิดท�าความเสียหายให้
กับสังคมแล้วก็คงต้องเป็นความรับผิดชอบของคนที่เซ็น
รับรองได้	 ถ้าผลิตภัณฑ์ที่แอคชัวรีออกแบบมานั้นกลับไม่
สามารถจ่ายเงินคืนให้ลูกค้าได้	 ท�าให้คนที่ได้รับความเสีย
ทางการเงินเกิดเดือดร้อนหนักขึ้นไปอีก	ความผิดนั้นมันก็
เหมือนกบัการท่ีไปสร้างตึกแล้วเกดิถล่มลงมา	หรือผลิตภัณฑ์
อาหารและยานั้นมีการปนเปื้อนจนท�าให้เกิดโรค	เป็นต้น	
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	 ธุรกิจประกันภัยนั้นเป็นธุรกิจที่บรรเทา
ความเดือดร้อนจากความสูญเสียทางการเงินของ
สังคม	 เมื่อเกิดเหตุการณ์ที่ไม่คาดคิดขึ้น	 ซึ่งถือ
เป็นส่วนหนึ่งที่เกี่ยวข้องกับสวัสดิการในสังคม	 ใน
ประเทศไทยนั้นจะมีคณะกรรมการก�ากับและส่ง
เสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย	 (คปภ.)	 ที่คอย
ก�ากบัดแูลธุรกจิประกนัภยัซึง่เป็นธรุกจิทีต้่องอาศยั
แอคชัวรีเป็นหัวใจส�าคัญในการด�าเนินงานในธุรกิจ	
ส่วนธุรกิจอื่นๆ	

ผลิตภัณฑ์ของการประกันชีวิต	คือผลิตภัณฑ์
ท่ีเกีย่วข้องกบัชวีติของคน	ไม่ว่าจะเป็นการจ่าย
เงินคืนให้เมื่อเสียชีวิต	เสียแขนขา	หรือเจ็บไข้
ได้ป่วย	 ทั้งนี้ก็รวมถึงการออมทรัพย์ที่ให้เงิน
คืนในกรณีที่มีชีวิตอยู่ด้วย

ผลติภณัฑ์ของการประกนัวนิาศภยั	คอืผลติภณัฑ์ทีเ่กีย่วข้อง
กับสิ่งของ	โดยทั่วไปที่เห็นได้ชัดก็คือการคุ้มครองรถยนต์
ในกรณีที่เสียหาย	โดนชน	หรือถูกขโมย	เป็นต้น	และที่เห็น
ได้ชัดก็คือการประกับบ้าน	 เรือ	 สินค้าต่างๆ	 เป็นต้น	 การ
ประกันหมาหรือแมว	 หรือแม้แต่การประกันหน้าแข้งของ
นักกีฬาก็มีกันให้เห็น		

ถ้าแอคชัวรีออกแบบประกันผมร่วง
หรือผมหงอกมา	ก็คงจะขายดีแน่ๆ	

เพราะแอคชัวรีจะซื้อกันเอง

	 การประกันชีวิต	คือ	เป็น
วธิกีารทีบ่คุคลกลุม่หนึง่ร่วมกันเฉล่ีย
ภยัอนัเนือ่งจากการตาย	การสญูเสยี
อวัยวะ	ทุพพลภาพ	และการสูญเสีย
รายได้ในยามชรา	โดยทีเ่มือ่บคุคลใด
ต้องประสบกับภัยเหล่านั้น	 ก็ได้รับ
เงนิเฉลีย่ช่วยเหลอืเพือ่บรรเทาความ
เดือดร้อนแก่ตนเองและครอบครัว	
โดยบริษัทประกันชีวิตจะท�าหน้าที่
เป็นแกนกลางในการน�าเงินก้อนดัง
กล่าวไปจ่ายให้แก่ผู้ได้รับภัย

	 การประกนัชวีติมมีากมายหลายแบบ	แต่ละแบบจะมลีกัษณะ
ความคุ้มครองและผลประโยชน์แตกต่างกันออกไป	

•	แบบตลอดชีพ เป็นการประกันชีวิตที่ให้
ความคุ้มครองตลอดชีพ	 ถ้าผู้เอาประกันภัย
เสยีชีวติเมือ่ใดในขณะทีก่รมธรรม์มผีลบงัคบั	
บริษทัประกนัชวิีตจะจ่ายจ�านวนเงนิเอาประกนั

ภัย	 ให้แก่ผู้รับประโยชน์	 วัตถุประสงค์เบื้องต้นของการประกันภัยแบบ
นี้เพื่อจัดหาเงินทุนส�าหรับจุนเจือบุคคลที่อยู่ในความอุปการะเมื่อผู้เอา
ประกันภัยเสียชีวิต	 หรือเพื่อเป็นเงินทุนส�าหรับการเจ็บป่วยคร้ังสุดท้าย	
และค่าท�าศพ	ทั้งนี้เพื่อไม่ให้ตกเป็นภาระของคนอื่น

แบบการ

ประกันชีวิตพื้นฐาน

มีอยู่ 4 แบบคือ

•
•
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	 การออกแบบบ�าเหน็จ	บ�านาญ	หรือแม้กระทั่งการชดใช้ค่าเสียหายจาก
การเลกิจ้างตามกฎหมายกเ็ป็นผลติภณัฑ์ส่วนหนึง่ทีแ่อคชวัรสีามารถท�าได้เช่นกัน	
ซึ่งบริษัทที่อยู่ในตลาดหลักทรัพย์ในปัจจุบันนี้จะต้องมีการค�านวณตามหลักการ
คณิตศาสตร์ประกันภัยและจ�าเป็นต้องมีการเซ็นรับรองให้ถูกต้อง

บ�าเหนจ็	หมายถงึ	เงนิตอบแทนความชอบทีไ่ด้รบัราชการหรอืท�างานมาจนถงึ
เกษียณ	ซึ่งจ่ายให้ครั้งเดียว
บ�านาญ	หมายถงึ	เงนิตอบแทนความชอบทีไ่ด้รบัราชการหรอืท�างานมาจนถงึ
เกษียณ	ซึ่งจ่ายให้เป็นงวดๆ	เช่น	รายเดือน	เป็นต้น
ค่าเสียหายจากการเลิกจ้างตามกฎหมาย	หมายถึง	 เงินก้อนที่จะได้รับชดใช้
เมื่อนายจ้างได้เลิกจ้างขึ้นมา	 ซึ่งส่วนใหญ่พนักงานจะต้องอยู่กับองค์กรเป็น
ระยะเวลาพอสมควรก่อนจึงจะเข้าเงื่อนไขที่ก�าหนดไว้

•	 แบบสะสมทรัพย์ เป็นการประกันชีวิตที่บริษัทจะ
จ่ายจ�านวนเงินเอาประกันภัยให้แก่ผู้เอาประกันภัยเมื่อ
มีชีวิตอยู่ครบก�าหนดสัญญา	 หรือจ่ายเงินเอาประกัน
ภัย	ให้แก่ผู้รับประโยชน์เมื่อผู้เอาประกันภัยเสียชีวิตลง
ภายในระยะเวลาประกนัภยั	การประกนัชวีติแบบสะสม
ทรัพย์เป็นส่วนผสมของการคุ้มครองชีวิตและการออม
ทรัพย์	ส่วนของการออมทรัพย์	คือ	ส่วนที่ผู้เอาประกัน
ภัยได้รับคืนเมื่อสัญญาครบก�าหนด
•	แบบชัว่ระยะเวลา เป็นการประกนัชวีติทีบ่รษิทัประกนั
ชีวิตจะจ่ายเงินให้แก่ผู้รับประโยชน์เมื่อผู้เอาประกันภัย
เสยีชวีติในระยะเวลาประกนัภยั	วตัถปุระสงค์เพือ่คุม้ครอง	

การเสียชีวิตก่อนวัยอันสมควร	 การประกันชีวิตแบบนี้
ไม่มีส่วนของการออมทรัพย์	 เบี้ยประกันภัยจึงต�่ากว่า
แบบอื่นๆ	และไม่มีเงินเหลือคืนให้หากผู้เอาประกันภัย
อยู่จนครบก�าหนดสัญญา
•	 แบบเงินได้ประจ�า เป็นการประกันชีวิตที่บริษัท
ประกนัชวีติจะจ่ายเงนิจ�านวนหนึง่เท่ากนัอย่างสม�่าเสมอ
ให้แก่ผู้เอาประกันภัยทุกเดือน	 นับแต่ผู้เอาประกันภัย
เกษียณอายุ	หรือมีอายุครบ	55	ปี	หรือ	60	ปี	เป็นต้น
ไป	แล้วแต่เงือ่นไขในกรมธรรม์ทีก่�าหนดไว้	ส�าหรบัระยะ
เวลาการจ่ายเงนิไดป้ระจ�านีข้ึ้นอยู่กบัความต้องการของ
ผู้เอาประกันชีวิตที่จะเลือกซื้อ

การออกแบบผลิตภัณฑ์
จะต้องอาศัยความเข้าใจ
ในธุรกิจอย่างมาก	
มีหลายบริษัทในอเมริกา
ที่มีปัญหาจากการจ่าย
ค่าบ�าเหน็จ	บ�านาญให้
พนักงานไม่เพียงพอ	
อันเป็นผลให้บริษัทต้อง
เข้าสู่ภาวะล้มละลายกันเลย
ทีเดียว

•

•

•



Entertainment 
โดย พัทธนันท์ วณิชปรีชากุล (หนุ่ย) Entertain@sawasdeeactuary.com

1.

2.

3.

	 กลับมาพบกันอีกครั้งแล้วส�าหรับคอลัมน์แห่งความสนุกสนาน	และของรางวัลที่ขนกันมาแจกให้เพื่อนๆ	
แบบไม่อั้นกันเลยทีเดียว	และแน่นอน	ที่ขาดไม่ได้เลยส�าหรับการเข้าร่วมสนุกกับเรา	เพื่อนๆ	ต้องตอบค�าถามจาก	
บก.	คนเก่งของเราก่อนค่ะ

	 Marketing	Actuary	(Part1)	สามารถไปหาอ่านได้ในฉบับที่เท่าไร	
	 เม่า...เก้าชีวิต	หมายถึงอะไร
	 SAA	คืออะไร
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	 ส�าหรับฉบับนี้	เรามีเกมส์ที่ท�าให้เพื่อนๆ	ถึงกับปวดหัวกันเลยทีเดียว	เห็นภาพแล้วอย่าเพิ่งตกใจนะคะ	ไม่
ยากอย่างที่คิดแน่นอนคะ	เอาละ!!!	เรามาเริ่มท�าความเข้าใจกับกติกากันก่อนดีกว่าคะ

กติกามารยาท	ภาพที่เพื่อนๆ	เห็นนี้	จะเป็นโลโก้จากทั่วทุกมุมโลก	วิธีเล่นเหมือนคอร์สเวิร์ดค่ะ
1. เพื่อนๆ	จะต้องทราบก่อนว่า	โลโก้แต่ละภาพนั้น	คืออะไร
2.	ให้แทนด้วยตัวอักษรตัวแรกจากโลโก้นั้น	เช่น	Standard	charter	ให้แทนด้วยตัว	S
3.	ให้เพื่อนๆ	หาค�าศัพท์เกี่ยวกับแอคชัวรี	ให้ได้มากที่สุด
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เพื่อนๆ	ที่ตอบถูกต้อง	รอลุ้นรับของรางวัลจากสวัสดีแอคชัวรีกันไปเลยค่ะ

ส�าหรับเฉลยประจ�าฉบับที่	39 

เป็นอย่างไรกันบ้างค่ะ	ศัพท์นี้อยู่ไม่ใกล้ไม่ไกลจากเราเลย	ส�าหรับฉบับนี้	

ผู้โชคดีจากการสุ่มรายชื่อ ได้แก่  

	 คุณ	เมธี	ธนิตกุลสาส์น	
	 และ	คุณ	ชนะโชค	ศรีอนุสรชัย	
ร่วมสนุกและเป็นผู้โชคดีกับเราได้ในฉบับต่อไปนะคะ



มุมส่งท้าย.....
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ขอเปิดโอกาสให้เพื่อนๆ พี่ๆ น้องๆ 
ที่มีค�าถามหรือข้อสงสัยเกี่ยวกับ “แอคชัวรี”	

ส่งค�าถามหรือข้อสงสัยของคุณมา เรามีค�าตอบ

ค�าถามที่ได้รับเลือก จะได้รับ 
“กระเป๋าผ้า Be An Actuary”	
ฝากไว้แทนค�าขอบคุณนะคะ

พิเศษสุด!
ส�าหรับเพื่อนๆ	ที่ส่งไอเด

ียเกมส์เจ๋งๆ	

และได้รับการตีพิมพ์	รับ
ไปเลย

ของขวัญสุดฮิฟจากสวัสดีแอคชัว
รี



ส�าหรับเพื่อนๆ	ที่ส่งไอเด
ียเกมส์เจ๋งๆ	

และได้รับการตีพิมพ์	รับ
ไปเลย

ของขวัญสุดฮิฟจากสวัสดีแอคชัว
รี




