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ก�������� VaR �
���������������� Student�s  t

� !"��  ��#� "��� 1

�%�����&

ก��������	
�����
���������	ก����	ก���
��

������
��������ก��ก�����	�	����� ���
������ก���������
!"���������!ก#$%��&��
�����
��� �(���� #���ก��������&���	�	���$�$&#�����$���
�)� �!"�����������
��       
%#����
���
��	�
��! �������*$�������ก�*�+#ก�������	ก�����	 ��������	&��	
,ก����	ก��������	
�����
���  
�-��.ก	���������ก�/�+# 0&����
ก���
�	���
�� ก����&�."
��
�����
���&#�����
 VaR (Value at Risk) =-��ก����&���������
�
ก����,������>�	� #ก��!�ก!��%�������?"���!�	�
ก��ก��������������ก�� (Normal Distribution) !"�   
	��$�ก�� 	&�."
��
�����
����
�� �����!"������?"���ก��ก�� 	&���	��	�������
������	ก�����	�#��&�����(���� #
������ก���."
��
�����
� ���.���&�
����ก�&%-,	 !����ก?"ก��*-กG��+�������กG/(�������	� �������?"���!�	
%�� "�ก���(�/��$&#�
ก��!�ก!��!���ก�� &��	�,	ก���+#���!���
��
%#��������������?"���!�	�
ก��ก�����     
���!���ก��������� #�ก�&
���?�&("�&�	ก�����
��� / &��	�,	ก��*-กG�	
,�-�$&#�����ก�/ก��ก��������!�� 
StudentJs t �(���������	�."
��
�����
���0&��+# �#	ก"��������	ก�����	�
������� �%#��."�	+�����"��
�(����K����	
ก"����������� !"�$&#�
ก���&���
���	���+������%��!��"����!���(������
����
��ก�	 ?"ก��*-กG�+
,���ก��������	

�����
���&#�����!�� VaR �
��+#%#������%�� StudentJs t �

���	���+�������
�&
ก��� =-���	ก�������ก�/�+#	�,	�����#��
�
�#	��	�
��.�%-,	!������� #
���!��	����
�&
ก��� =-��� �����ก��ก�K
�
�����������ก���.�!��%��!�ก!��%�������
?"���!�	 !���	ก�K
�
����$������������ก��!�ก!��$&# ก���+#���!������������
��
%#������>�	�	ก��!�ก!��
�ก��กL���������$&#!��
��� #
�������&������	ก��	��$��+# 0&�!	���� 	-���
�������$&#
�� ก���(���
����&��
���
�+������	 (1-α ) �	ก��������	
��
���
�����
� ���.���&�
����ก�&

                                                          

1 ������/������
K��*�G>*����/ � ������"������*����/
  ?.#�%
�	%�%��(��
�K *���������/ &�.����� %�	�����/ ������/������
K�(�K�+�*����/!"�ก�����+
 � ������"������*����/    
�
�$&#� #%#�!	�	������P��	���	���0�+	/�������ก�	ก��*-กG�	
, !"�
�K����(�*/ 0��	���ก�" �
�$&#� #
����	��
��� /&#�	%#��."
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�%�'�
ก����� ��
�����
���	��������	!	�
���
�&�
������	ก�����	� #
����	�����	�������ก�	�)�����	 �(���

�
?"�-�
�����.���&%�������	 !"��	�Q (.*. 2546V2547 ����>�	����P�
��ก
���ก��ก��
��
��&.!"
�����
���
�
����ก�*0&��	�
��! �������*$�� กL���.ก	�����+#��� ��������	ก�����	$�� &��	�,	ก����	ก���������%��
�����	ก�����	�	�������ก
���ก��ก����� ��
�����
����-��

������
�� ก����� ��
�����
����
�����
��#��
��	-�
��     
ก��������	
�����
��� =-����
	�
�
�	������	�
�� ก�� ��."
��
�����
��� (Value at Risk : VaR) 0&��
��	ก���+#     
���!�� VaR ���,���#		�,	�
%#������>�	�
����
��!"����� #ก���+#��	�

���$��������ก�	�ก�	$�
�� ก���
�� #�����
?"���!�	%�� "�ก���(�/�
ก��ก�����!���ก�� (Normal Distribution) !���	
������	����!"#�ก��ก��������
%�������?"���!�	���$��$&#���	���%#������>�	=-������ #ก��������	�."
��
�����
����

���?�&("�& !"����
���� #���!���
������	ก�����	�"��ก�+#$���
��������Y�(

��	*-กG��	�&
��
ก��������	0&��+#ก��ก������
��
%#����������P�
��

���=��=#�	ก������!���ก�� �(���
� #$&#�."
��
�����
� ���.���&�
�!��	���!"���&
"#��ก���.�!��ก��ก�����%�������?"���!�	 =-��ก��*-กG�	
,
���	ก��	����	��.�!�� 	-��%��ก��ก��������%�������?"���!�	�
����	"�กGK� StudentJs t �
��
(�,	�
� ���#�	
ก���ก��ก�����!���ก���
���������&0&�
�� Kurtosis !"����
ก���&����������������+#���!��� ��	
,!"#�ก��
������	
���	���+������%�����!�������	�+�	$� !"�������	����"��ก� ��� #ก��ก��*-กG�!"�ก��	��$��+#��	���$�
�	�	�
�

���( )�*�+�,�-*.&�/.�.&++���0ก1�
�	��	*-กG�	
,�
����������
/�(����#��ก��	����	��-�ก���+#���!��������	�."
��
�����
���0&��
%#������

��������?"���!�	�
ก��ก�����!�� StudentJs t =-��!�ก������ก�.�!���&���
��
%#����������
ก��ก�����!��
�ก�� (Normality) =-��$&#�
ก���&���ก��ก����������?"���!�	%�� "�ก���(�/�
����	ก"���������������
ก��
ก�����!���ก�� ���$�� !"��&���������!��� ��	
,�

���	���+������ (Validity) �
�&
ก����&�� ���$��0&�ก����� 
Backtesting ���!	����%�� Basle (1996) !"����!	����%�� Kupiec (1995)

�	ก��*-กG��+#%#��."��
�%�� "�ก���(�/ก"����	�
��(�K�+�/!"����G�� "�ก���(�/ ���	�	 26 ���G���
���.�
�	�"�& "�ก���(�/ ��,�!�� 1 ��"�
� (.*. 2544  �	�-� 7 ��"�
� (.*. 2545 ���	�	 250 ��	�(���ก�� 	&
�������
!"��."
��
�����
���%����,����!���ก��!"����!�� StudentJs t !"�$&#�+#%#��."�����	��,�!�� 22 ก�	���	 (.*. 
2543 �	�-� 28 ก�	���	 (.*. 2544 �(����&���
���	���+������%�����!�� 0&��
 "�ก���(�/�
����	ก"�����������
����	������
� 1

����+%#2 1 ���+���%�� "�ก���(�/�
�	�������	ก"�����������
3-�ก%��4�, ���1�%

BAY �	�
��ก���*�
������ ���ก�& (� �+	)
BBL �	�
��ก�����( ���ก�& (� �+	)
BOA �	�
�����=
� ���ก�& (� �+	)
DTDB �	�
��&
�
��� $���	� ���ก�& (� �+	)
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3-�ก%��4�, ���1�%
IFCT ���G�����	��	����� ก���! �������*$��
KTB �	�
��ก���$�� ���ก�& (� �+	)
SCB �	�
��$��(�K�+�/ ���ก�& (� �+	)
TFB �	�
��ก��ก�$�� ���ก�& (� �+	)
TMB �	�
��� ��$�� ���ก�& (� �+	)
ACL ���G�����	��	��	���=
�

AITCO ���G�����	��	 "�ก���(�/ก���*�
������
ASL ���G�� "�ก���(�/!�m&
�	��	
AST ���G�� "�ก���(�/ ���
��L	 !��0� ���+
�
BC ���G�����	��	��
"�Y�/

BFIT ���G�����	��	ก�����(�	���
CNS ���G�� "�ก���(�/(�n	��	
KGI ���G�� "�ก���(�/�
�
$� (�����*$��)
KK ���G�����	��	�ก
����	�
�	
NFS ���G�����	��	�	+���
PL ���G��Y���"��=���

SCAN ���G���!ก	&��	��
�"��=���
SGF ���G���������	���" !q
�������

SISCO ���G�����	��	��	����� ก���
SPL ���G������(�K�+�/"��=���

TISCO ���G�����	��	���0ก#
ZMICO ���G�� "�ก���(�/=��
0ก#

ก��)�*/�������/�#2�+5���������6-�������/�#2�+
ก��������	
��
�����
���0&��+#���!�� VaR �
���,�%#������>�	��� ก��!�ก!��%�������?"���!�	�
ก��

ก�����!���ก��	�,	������ก�� 	&�."
��
�����
�������.�� $&#���

VaR = µ - Zα σ

0&��
� µ  
�� �����?"���!�	�
�
�&��กก��"���	

σ 
�� ���	��
�������>�	%�������?"���!�	 =-��!�&��-�
�����
���%�� "�ก���(�/

Zα 
�� 
������>�	%�����!��ก��ก������ก��=-��%-,	ก����&��
����+������	 (1- α) ����
�?.#������	

�#��ก�� �	ก��*-กG�ก�� 	&��&��
����+������	�
�  99%  ���
��
���?�&("�& (α) ����ก�� 1% =-������ #


�� Zα �

������ก�� 2.33
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�� VaR �
�$&#!�&��-��."
��
�����
������ ��� "�ก���(�/	�,	 �+�	  �ก	�������?"���!�	�����	2        
���&���!"�(�����."
��
�����
������	 V 0.05 Y����#��&��
����+������	 99% ����

���$&#��� �	ก��"���	 
100 
��,� ?.#"���	������
?"%�&��	�
��ก�	ก��� 5% ���	���	�	$���ก�	 1 
��,� =-��ก��(����K��	"�กGK�	
,กL�

���
���$������������
ก���������� !"�?.#"���	กL���	��
��	
,$�ก�� 	&���	ก"����/ ��������	$%�	ก����� ��ก"���     
��	���(�/ (Portfolio)3 %���	 ����&L	�
��#���
ก��(����K� $&#!ก�  �ก�����?"���!�		�,	$��$&#�
ก��ก�����
!���ก��   ก��������	�."
��
�����
���กL���ก�&ก��?�&("�& !"����� #ก��ก�� 	&ก"����/�(������ ��ก"�����	���(�/
�ก�&
���?�&("�&$&# &��	�,	ก����	ก�������ก�/�.�!��ก��ก������	"�กGK����	�-��.ก(����K�!"�	�����&���    
�	���,���#	?.#������	����#��(����K���
�ก��	����	�ก����"�%�������?"���!�	�
�	�����+#	�,	�
ก��ก�����!��
�ก�� ���$��=-����	����	��	���	���$�

ก��%��&�ก��ก�*7�����)ก��
ก��	�
����&������ก��ก�����%�������?"���!�	 ���$�� ?.#������	�#������
�K"�กGK�������ก��

%��ก��!�ก!��!���ก��4 	��	
�� ������%��
�����#!"�ก��ก�������� �	������%��
�����#(����  �กก��!�ก!��
	�,	���	ก��!�ก!��!���ก�� ก��ก�����$��
���
����

�����# ก"���0&�	��$&#��� ก��!�ก!��	�,	�

��������� 
(Symmetry) =-����������&0&�
�������
�� 
�� Skewness (S) 0&��
�
��	
,�
�.������$��	ก��
��	�K
��

3
i

3

E(r -µ)
S=

σ
 =-�� �กก��!�ก!��%�������?"���!�	���	ก��ก�����!���ก�� 
��	
,
���

�����	 0 !"��	���

�w������(����
��� �
��
�����#��กก"�����������������ก�����0&�ก�� �
�� %�� 

N
3

i
3 i=1

i

(r -µ)
E(r -µ) =

N-1

∑
 !"�	��
��

	
,$� ��&#��
�����	��
�������>�	�กก��"�����กL��$&#
��
�����#

�	&#�	ก��ก��������
�� (�,	�
��
�0
#��ก����
���
"����.��
�
����ก"��������%��
�����	��
�������>�	 =-��

�	�
�	
,��������&0&�
�� Kurtosis (K) =-�� �$&#��ก 
4

i
4

E(r -µ)
k=

σ
 0&��
� �กก��!�ก!��%�������?"���!�	�


ก��ก�����!���ก��!"#� 
�� Kurtosis 
���

������ก�� 3 !"�ก��
��	�K �
����กก"�����������กL���"�กGK��&
��ก��
ก�� �
��  Skewness

                                                          
2 �	ก��	�������?"���!�	�����	���+# ?.#������	�#�����ก�� �
�������?"���!�	�
�
�&!"�
�����	��
�������>�	 0&�ก���+#%#��."

�	�ก����"��	�&
� =-�� BIS  ��	���������	#��
���+# 250 ��	���ก�����	�กKx/%�,	���� !"�	���� �
������� 
�� 

N

i
i=1

r
µ=

N

∑
 !"�

N
2

i
i=1

(r -µ)
σ=

N-1

∑
 0&��
� ri 
�� �����?"���!�	%�� "�ก���(�/�	��&��"��
� i !"� N 
�����	�	%#��."

3 �(���
�����&�ก ?.#������	���(����K���������?"���!�	%��ก"��� "�ก���(�/���
�������	�����?"���!�	%�� "�ก���(�/�(
��
 "�ก���(�/�&
�� 0&����$��������	��� "�ก���(�/�
��������ก�	���	ก"��� "�ก���(�/�
ก��ก������	"�กGK��& �

���!�ก����ก�	 ���$��
4  �.�!��q)�ก/+�	%��ก��ก�����!���ก��  �������%
�	��.��	�.�
������(�	�/���
K��*����/$&#���	

2
2

1 1
P(x/µ,σ)= exp[- (x-µ) ]

2σ2πσ
 ����� exp(.) ���	q)�ก/+�	��Lก0��		�+
�" 0&��
�
�� - ∝ < µ < ∝ !"�
�� 0 < σ < ∝
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�����$&#
�����������,����
��!"#�ก��(����K��
������������ก��!�ก!��	�,	�
ก��ก�����!���ก��	�,	���+#

�������%�� Wald ���	�
���������	ก��(����K� 0&�
��������
�$&#����
��ก��
��������
����	�กKx/�	ก����&��	��!��

$
�!
��/ �
��

������	������
� 2 ( χ2
df = 2 ) !"��
���&��
����+������	 99%  =-�� �ก
�������%�� Wald �
�$&#��กก"���

���������

���
��.�ก���
��  χ2
df = 2 =-���

������ก�� 9.21034 ��,�	
,�	ก�� �
�������%�� Wald ������(����K���ก�.��

2 3(S-0) (K-3)
Wald=N +

6 24

 
 
 

!"������&���	�	ก�����	
, ?.#������	กL���������������ก��ก�����%�������?"���!�	%�� "�ก���(�/�
�
�	��*-กG�	�,	�
ก��!�ก!��!���ก�� ���$�� �#�$�����	 ?.#������	กL�"��ก"�กGK�ก��ก������	�.�!�����	P�(���� #
���#�	Y�(�
�!�#����%�������?"���!�	 =-��!	���� 	-���
�	����	�
�� ก��	�� ก��!�ก!��!�� StudentJs t ��
�����ก�/�+#

ก��8"
ก���7ก�7+��� Student�s  t ��)�*� ก�,
ก��	��ก��!�ก!�� t �������ก�/�+#	�,	������	�#������
�K"�กGK�%��ก��ก�����!�� t  =-���������%
�	

��.��	�.�q)�ก/+�	
���	�������	 $&#���

v+1

2
2

v+1
Γ( ) h h2P(x;µ,h,v)= 1+ (r-µ)

1 v v v
Γ( )Γ( )

2 2

 
 
 

0&��
� m-1

0

Γ(m)= u exp(-u)du
∞

∫ ���	q)�ก/+�	!ก���� ������	
���
� m !"� 0 < m < ∝

µ !�&��-�
��ก"��%��%#��."
v  !�&��-���*�
������	������
����	���	�	��L�!"��

����กก��� 1
h  !�&��-� ก��ก��������%��%#��."

ก��!�ก!��!�� t ���	ก��!�ก!���
��

���������
"#��ก��ก�K
%��ก��!�ก!��!���ก�� !���
���	

 ��%��ก��!�ก!���
��#�	ก���ก��!�ก!��!���ก�� =-��
�� Kurtosis  ���

���
�$������ก��� 3 
�� 
3(v-2)

K= 3
v(v-4)

≥

!"����(����K����$����  �ก��*�
������	������

�����	�	�	�/!"#���(���� 
�� Kurtosis �
�
��	�K$&#���

���%#�

�.�
�� 3 !���	ก�K
�
� v < ∝ 
���
�$&#กL����กก��� 3 !"����	�.�!��%��ก��ก������
��
 ���#�	

�	ก��*-กG�ก�� �
�� h �
�!�&��-�ก��ก��������%��%#��." !"�ก�� �
�� v  �
�!�&��-�
����*�
������	
������

������
���(�����,�������!��	
,�����	���ก�� 	&�."
��
�����
� ���.���&�
�������$&#Y����#
����+������	
 	-��P =-��ก����	ก��
�� ก�� �
���.���&%��q)�ก/+�	"L�
$"
/"�~.&0&�� #
�����!����,���������%#� ����� ���!"�	��

���
�$&#���+#��	
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�	ก��	��
�����!����,�������+#	�,	�������
���ก�� 	&�."
��
�����
� ���.���& �����ก�� 

α
t (v)

VaR=µ+
h

 0&��
�
������� t �
�	�����+#�.กก�� 	&0&������
/���ก��
�� 
��
����+������	 (1 - α) !"�
��

��*�
������	����� �����ก�� 	&�."
��
�����
���$&#กL������	���."
��
�����
����
�$&#$����
����
��ก��ก�K
�
�
ก�� 	&�."
��
�����
���0&�%#������>�	�
�� #�����?"���!�	�
ก��!�ก!��!���ก�� !"��+#ก���&���
���	��
�+���������	�
���������	ก��(����K�
����.ก�#��%�����!���
���#��%-,	��

ก��%��&��������/"92&(9& (Validity Testing)
�	ก����#�����!���(���ก�� 	&�."
��
�����
���������	�#���
ก���������
���	���+������%�����!��   

!	�����
��+#��� ���ก��*-กG�	
,
�� ก���&����#�	ก"�� (Backtesting) 0&�	��
�� VaR �
�
��	�K$&#��ก!��"����
!�����&������  �ก	���."
��
�����
���	
,���+#���
ก
���	 (
��ก��	��%#��."�	�&
����#�	�(���ก���������	��	���) 
0&����������� �����?"%�&��	 ���
�����
� ���
��ก�&%-,	���� (Realized Loss) �

�����
� ���
��

���.�ก���
���
��
� ���.���&�
�ก�� 	&$�# ���	���	�	ก
���	 !"����	����	�
��
?"�����	�,	!"���
�ก������	 Number of Exception    
=-���#�� ��ก��K/	
,�ก�&%-,	����กL�ก�&?"��
���������	ก�����	�(���������	$�$&#��������	ก�����	$��$&#���
�����	
�������(���������ก���."
��
�����
� ���
��ก�&%-,	���� #$��������&����
���.�$&#

�����$&#���	�	��	�
������?"���!�	����ก����."
��
�����
� ���.���&�
�������$&#��ก���!�� กL	�����	�	
	�,	��������������.��	�กKx/�
����	�กKx/��	����
�� �#���w�������!��	�,	��,�$� (Red Zone)  �����.��	+����
�
�#���+#&�"(�	�� �ก��	�����!��	�,	$��+# (Yellow Zone) !"�ก�K
�
����!��	�,	������	��$��+#$&# (Green Zone) 
��,�	
,ก��	�
���ก�� 	&������	�	��	�
����	 Exception 	�,	��.��	+����& ������	�#���
ก����	ก�� �
���	�������	�
���
�ก�&%-,	��� 
���	�������	�
��ก�&��	�
������?"���!�	�
�)� ����	����$� Y����#
����+������	 99% (��&��	�����
�� 
1%) !"��&������	���	�	 250 ��	 0&��
�.��ก��
��	�K
��

y N-yN
P(y/α,N)= (α) (1-α)

y

 
 
 

����� y 
�� ���	�	��	�
��ก�&
�����
� ���ก�	ก����."
��
�����
����
�ก�� 	&$�#
N 
�� ���	�	��	�
��+#�	ก���&���

P (y / α, N) 
�� 
���	�������	�
�������� N ��	Y����#
����+������	 1 - α !"#�=-���
���	�	��	��,���,	 
y ��	 �
������?"���!�	�ก�&
�����
� ����กก����
���กก��� VaR �
�ก�� 	&$�#

N

y

 
 
 

 
�� q)�ก/+�	%��ก����& �.�=-���

������ก�� 
( )
N!

y! N-y !

���������+�	 ���	�	��	��,� �& 250 ��	 Y����#
����+������	 99% 
���	�������	�
����	�	��	�
��."
��
�����
� ��
�ก�	ก����."
��
�����
� ���
�ก�� 	& 2 ��	 ����ก�� 0.2574 =-��
��	�K��ก

2 250-2250
P(y=2/α=0.01,N=250)= (0.01) (1-0.01)

2

 
 
 

!"�������������$�0&�(����K����	�	��	�
��ก�&
�����
� ���	 "��P��&�� (�
���	�������	���������
� 2
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����+%#2 2 !�&�
���	�������	�����ก�� 	&��	�
��ก�&
�����
� ���ก�	ก���
�� VaR �
�ก�� 	&
7'�������%#2/)B� Exception P (Exception) P (Type 1 Error)

0 0.0811 1.0000
1 0.2047 0.9189
2 0.2574 0.7142
3 0.2149 0.4568
4 0.1341 0.2419
5 0.0666 0.1078
6 0.0275 0.0412
7 0.0097 0.0137
8 0.0030 0.0040
9 0.0008 0.0011
10 0.0002 0.0003
11 0.0000 0.0001

�	�����(���� �&�Y/�
�������	
��
���	�������	�
�
��	�K$&#��ก���	�	��	�
�ก�� 	& !"��&�Y/�
�������	
����"%�
�	�����+#��	 0&�
��	�K��กก�����
���	�������	��,� �&��,�!�����	�	!�ก$�������	�	��&�#�� �+�	 ก�K

%�����	�	 1 ��	 
�� ?"���%��
���	�������	%���&�Y/�
������,�!����	�
� 1 $��	
����ก��	 (0.2047 + 0.2574 
+ �.+0.000) ��� ����กKx/�
��+#�	ก����&��	���(���ก�� 	&%���%���� �ก���	�	��	�
����	
�����
� ���
��ก�&%-,	����
��กก��� VaR �
�ก�� 	&���	���	�	ก
���	����.��	+����& =-���������+#�&�Y/�
������
��ก��
���	�������	�
� BIS 
ก�� 	&���	�กKx/ ����$&#���������
� 3

����+%#2 3 !�&�ก��!���+���%��ก���������	���!��
�������7*/)B� Zone 7'�������

P > 10% Green Zone 0 V 5
0.1% < P < 10% Yellow Zone 6 V 8

P < 0.1% Red Zone 9 ��	%-,	$�

�	ก���������%�,	���$�$&#	��!	����%�� Kupiec (1995) ���&���0&��
��+#%#��."�
��
"�กGK��+�	�&
��

ก��ก�K
 Backtesting %�� Basle (1996) 
�� ���	�	 N ��	�
�	�����&��� Y����#
����+������	 1 - α !"��

���	�	��	�
����	�)� ���.� y ��	 0&��
����!	����	
, กL�
%#�����������	�
��ก�&�)� �!"�$���ก�&���	"�กGK�%�� 
Binomial 
�� �
�������
������	$�$&# !"�กL	��%#��."� "��	
,$��&���0&��+#
������� Likelihood ratio =-���

������ก��

N-y y N-y yy y
LR=-2ln (1-α) (α) +2ln (1- ) ( )

N N
      

!"� �ก
���
�
��	�K$&#�

����กก��� 6.63 ���w�������!��	�,	$�
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L-ก���0ก1�
�	ก��*-กG�$&#�+#%#��."%�� "�ก���(�/�
����	�����	ก�����	���	�	 26 ! �������ก���&���(�
��������
�

���
��
�� �����?"���!�	�.���&/������&!"�?"���!�	��"
���	+����
����ก��*-กG�����-����	��
�������>�	
�� 
Skewness !"� Kurtosis =-������ #����������������ก��!�ก!��%�������?"���!�	�
ก��!�ก!��!���ก��
 ���$��0&��+#
�������%�� Wald ����
�$&#	����	�$�!"#�%#���#	

?"ก��*-กG����������
� 4 �	���	 "�� (���������?"���!�	���	� ��%�� "�ก���(�/ก"��������	   
ก�����	$��$&#�
ก��!�ก!��!���ก�� �
�(
�� 2  "�ก���(�/��ก��,� �& 26  "�ก���(�/�
�$���������w��������
ก��
!�ก!��!���ก��$&# &��	�,	�-������ก�/���!�� StudentJs t ��(����K�0&�	�������?"���!�	�� �
����*�
���
���	����� (v) !"�
��ก��ก������
�!�&�0&�
�� h $&#���������+�	ก�	

�����$&#%#��."
���#�	กL���ก�� ��."
��
�����
���0&�ก�� 	&
����+������	�
� 99% ���� #$&#�."
��
�����
���
%����,�������!�� %#�����ก����ก�� 	-��
��  �."
��
�����
����
�ก�� 	&0&����!�� StudentJs t 	�,	�
�."
��%��

�����
� ���
��.�ก���ก�K
%��ก�K
�
������������	�����?"���!�	�
ก��ก�����!���ก�� =-��กL���	ก��� #
���
�
��&
"#��ก��ก��!ก#�)� � ���#�	����
�$&#ก"�����%#���#	 ��	�����	?"���� #ก���
�?.#������	�#���
ก��ก�	���	
�������(���������
�����
����
����ก�&%-,	��กก��� !�����	�	��	%��ก���
������?"���!�	���
"�กGK��
���
� ����ก
ก����."
���
�ก�� 	&กL���
����ก�&%-,		#��ก������$�&#�� =-�������(����K���ก?"ก��*-กG���� L	$&#������	�	��	�
�

�����
� ���
��ก�&%-,	�����

���.�ก����."
��
�����
� ����ก���!�� t ��.��	��&���
�����ก���ก���+#���!��ก��ก�����
!���ก�� !"�������������&#��ก���+#���
 Backtesting ���!	����%�� Basle (���� ก���+#���!�� StudentJs t
����������+���%��ก��	��$��+#$&#���	�����&
 (0&����	��ก��.��	 Green Zone) �������
��ก��ก�K
�
���������ก��
ก�����%�������?"���!�	���	ก��ก�����!���ก�� �
���.��	+����
��#��(����K��������	�����!��$��+# (Yellow 
Zone) !"��	ก�K
�
����!���ก��� #?"���	+����w���� (Red Zone) !�����!�� StudentJs t � #?"�
����	 Yellow 
Zone 	�ก��ก	
,�����(����K� "�ก���(�/������ ��(�������	�	��	�
����	�)� ����

���
�!�ก����ก�	��ก =-��	��	����
!�&�������!�� StudentJs t �
�	�����+#�����������."
��
�����
� ���.���&$&#&
ก���ก�K
�
������� #���	ก��!�ก!��
!���ก��

 �ก(����K����ก���������%�� Kupiec ��(�����	��,�������!��!����� #?"�
�$������ก�	
��
�������
���������$&#�	��,�������!�� !������&L	 	-���
�
��	����(����K�
�� �	ก����,���&��
����+������	�
�
ก�� 	&� #���	 99% !�&�0&�	�� 	-����� �ก�+#%#��."���&��� 100 ��	 
����(�������!��
����?��	$&#�-�   
99 ��	!"��
�(
����	�&
���
��."
��
�����
� ���.��ก�	ก��� VaR �
�ก�� 	& &��	�,	������+#%#��."�
��&��� 250   
���	�	 
�����
� ���
��ก�	ก����
�ก�� 	&กL	������.������K 2.5 ��	 (�����K 2 V 3 ��	) =-����� L	$&#������!�� 
StudentJs t ��� #?""�(�/�
��ก"#�

��ก�����	�	��	�
��#��ก�� �	%K��
����!���ก��	�,	� #
���
��.�ก����
�ก�� 	&
��	%#��
��ก ����&L	%#���#		
,���	�
ก���ก���
�?.#������	�#��(����K��(��� �ก?.#������	ก�� 	&�."
��
�����
� ��$�#��ก
�ก�	$� ���!��%��?.#������	กL��������?��	ก���&���
���	���+������$&# !��?.#������	กL�#���
ก����,����	��	
�������	���	�	�
���ก &��	�,	 �ก�
���!���
�������������	$&#�ก"#�

��กL�����?"�
�&
ก������ ��������	ก�����		�,	
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.
&�� )�-*.
&/��&��*
��ก?"ก��*-กG��+�������กG/��� ��� �#	ก"��������	Y����#+�����"��
����ก��*-กG� �������$&#������!�� 

StudentJs t �
�	���������ก�/�+#ก��ก��������	�."
��
�����
����

����������	ก�����	���!���
�&
ก���ก���+#ก��
!�ก!��!���ก���(����+#ก�� 	&�."
��
�����
� ���.���&Y����#
�����
����
�ก�� 	& =-��(����K�$&#&#��ก���&���
�#�	ก"�����!	����%�� Basle !���	ก���+#��		�,	�
%#�(-�
��
��	-�
�� 
���$����&�ก�	ก���+#��	%�����!�� 
StudentJs t �������
��ก��ก����,�%#������>�	�	������%��ก��!�ก!��!���ก�� !"� �ก����ก���(�����."
��
���
��
� ���
���,�$�#�	ก�K
%�����!�� StudentJs t �

���
��.�ก������!���ก�� =-���	����w����������	ก�����	����#���
ก��
��������	���(�/����P$�#�(���������ก���."
��	
, ���?"� #��
�0�ก����กก��	�����	���		
,$���#��?"���!�	�
��.�ก��� 
&��	�,	  �ก�	ก���w�������	 �ก�������!"#������,�������!��� #?"�
�$��!�ก����������
	�����
��!"#� ก���+#���
!���ก��กL	�������	����"��ก�
�
��	�����+#�(���
����������ก���+#��	!"��."
��
�����
� ���
��#�����
��$�#กL�


���
�	#��ก��� !���	ก�K
�

���!�ก����ก�	��ก ?.#������	กL�#���+#�����K��K�	ก����
���

���-�
�����
����
��ก�&
%-,	����

���������������$&# ���$��5 �
�#	��	!"�?"���0�+	/�
�����ก�	����$� =-����ก?"ก��*-กG�(����ก��	��   
���!�� StudentJs t �(����+#�	ก��������	
��
�����
� ���.���&�

���!��	����
�&
ก������!���ก�� ��,�	
,!	���� 	-��
�(������
������ก�/���!���ก���	ก��������	
�����
���
�� ?.#������	���� #
�������&������	ก���+#��	���!��
�	ก�K
�
��������ก��ก�����$��$&#���	!���ก�� (�	ก�K
�
�(����
�� K �

����กก��� 3) 0&�ก���(�����&��
���  
�+������	� #ก�����!�� !"��."
��
�����
� ���.���&�
�������	$&#กL���

���
��.�ก���ก���+#���!���ก��

���M�� ก��
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5 ?.#������	����+# Stress Test �����	�
ก�
���������	ก���&���
���	���+������%�����!��
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����+%#2 4  ?"ก��*-กG�

������
� 4 ���	ก�������	
����������%�� "�ก���(�/!��"� "�ก���(�/ =-�����ก��&#�� 
�������?"���
!�	�
��.��
���&�	+�����"��
�*-กG� (Maximum) 
�������
���& (Minimum) 
�����	��
�������>�	 (SD) 
�� Kurtosis

��
�����# (Skewness) 
�������%�� Wald ก��������������	ก��!�ก!��!���ก�� ���$�� 
��(���������/ H !"� v
��� ������!�� StudentJs t �."
��
�����
���%��!��"����!�� (VaR-Normal !"� VaR-t) ���	�	��	�
�
��
�����
�
 ���ก�	ก����
�ก�� 	&�	!��"����!�� (Exception-Normal !"� Exception-t) ก���������
���	���+������%��!��
"����!��0&����
%�� BIS (BIS-Normal !"� BIS-t) !"�ก���������
���	���+������%��!��"����!��0&����

%�� Kupiec (Kupiec-Normal !"� Kupiec-t)

BAY BBL BOA DTDB IFCT KTB
Maximum 0.080882 0.086538 0.126126 0.225225 0.109375 0.147059
Minimum -0.06977 -0.08333 -0.06202 -0.09091 -0.07975 -0.09016

Average (µ) 0.001411 0.00175 0.000299 0.000875 0.000728 0.000577

SD (σ ) 0.023393 0.02702 0.023934 0.027668 0.026505 0.024901
Kurtosis 3.761686 3.651512 6.971591 20.16674 4.819705 8.776433
Skewness 0.351462 0.206209 1.020177 2.330626 0.568638 1.082004
Wald 11.1903 6.193294 207.6727 3296.086 47.96586 396.3553
Normal / StudentJs t t Normal t t t t
h 2313.246 1717.064 3150.541 3048.938 2066.329 3044.777
v 9.56361 9.878424 4.467144 3.901797 6.534078 4.388642
VaR - Normal -0.05301 -0.06111 -0.05538 -0.06349 -0.06093 -0.05735
VaR V t -0.06616 -0.07668 -0.08173 -0.1049 -0.08083 -0.08286
Exception V Normal 7 3 5 3 5 5
Exception V t 4 1 2 2 3 2
BIS V Normal Yellow Green Green Green Green Green
BIS V t Green * Green Green Green Green Green
Kupiec V Normal Pass Pass Pass Pass Pass Pass
Kupiec V t Pass Pass Pass Pass Pass Pass

*  � #?""�(�/%��ก�����������!���
�����ก�	0&����
 VaR- StudentJs t � #?""�(�/�
�&
ก���
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����+%#2 4 ?"ก��*-กG� (���)

SCB TFB TMB ACL AITCO ASL
Maximum 0.103239 0.092437 0.092437 0.12069 0.165966 0.156028
Minimum -0.07813 -0.07048 -0.08148 -0.1016 -0.09024 -0.3

Average (µ) 0.002341 0.002276 0.000133 0.001558 0.0022 0.001821

SD (σ ) 0.027527 0.025641 0.023458 0.033353 0.031355 0.040061
Kurtosis 4.023823 4.382243 4.939409 3.767141 6.338194 15.91344
Skewness 0.422803 0.4522 0.722418 0.516693 0.888352 -1.19924
Wald 18.36732 28.42226 60.92561 17.25408 148.9605 1796.974
Normal / StudentJs t t t t t t t
h 1912.99 2691.17 2983.654 1099.799 1546.578 1403.83
v 6.21901 4.170906 4.974064 11.18579 6.203856 3.807657
VaR - Normal -0.0617 -0.05737 -0.05444 -0.07603 -0.07074 -0.09138
VaR V t -0.08242 -0.08647 -0.08416 -0.09209 -0.09207 -0.15407
Exception V Normal 3 5 6 6 10 6
Exception V t 2 2 3 3 4 0
BIS V Normal Green Green Yellow Yellow Red Yellow
BIS V t Green Green Green * Green * Yellow * Green *
Kupiec V Normal Pass Pass Pass Pass Pass Pass
Kupiec V t Pass Pass Pass Pass Pass Pass

*  � #?""�(�/%��ก�����������!���
�����ก�	0&����
 VaR- StudentJs t � #?""�(�/�
�&
ก���
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����+%#2 4 ?"ก��*-กG� (���)

AST BC BFIT CNS KGI KK
Maximum 0.101911 0.115942 0.086957 0.184 0.144 0.150685
Minimum -0.08955 -0.07895 -0.09375 -0.09 -0.10833 -0.0916

Average (µ) 0.002482 0.000732 0.002527 0.002101 0.002584 0.003656

SD (σ ) 0.033964 0.030136 0.025499 0.035071 0.034649 0.036516
Kurtosis 3.397795 3.930269 4.524404 5.858859 4.878171 3.755614
Skewness 0.370275 0.622118 0.317362 0.869344 0.573434 0.462227
Wald 7.361007 25.14086 28.40294 116.6261 50.44616 14.84965
Normal / StudentJs t Normal t t t t t
h 1085.199 1420.646 2755.004 1378.655 1388.735 933.3027
v 9.711205 8.93391 4.138003 4.714645 4.817019 10.23079
VaR - Normal -0.07653 -0.06937 -0.05679 -0.07949 -0.07802 -0.08129
VaR V t -0.09617 -0.08829 -0.08519 -0.1219 -0.12096 -0.10008
Exception V Normal 6 7 13 3 13 5
Exception V t 2 4 5 2 2 3
BIS V Normal Yellow Yellow Red Green Red Green
BIS V t Green * Green * Green * Green Green * Green
Kupiec V Normal Pass Pass No Pass No Pass
Kupiec V t Pass Pass Pass Pass Pass Pass
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NFS PL SCAN SGF SICCO SPL
Maximum 0.119048 0.122642 0.102041 0.181818 0.149533 0.13
Minimum -0.10219 -0.08482 -0.09524 -0.09677 -0.47813 -0.10563

Average (µ) 0.00263 0.002367 0.000633 -0.00051 0.002083 0.003298

SD (σ ) 0.031364 0.024079 0.029006 0.030969 0.047879 0.031622
Kurtosis 4.157615 8.686715 4.323453 7.54626 42.07299 4.305084
Skewness 0.351718 1.169136 0.322394 0.821307 -3.81875 0.500197
Wald 19.11349 393.815 22.57582 243.4027 16510.73 28.16702
Normal / StudentJs t t t t t t t
h 1309.027 4785.951 1829.814 1541.937 1078.115 1451.96
v 9.192642 2.826405 5.492942 6.863488 4.532775 6.288246
VaR - Normal -0.07033 -0.05365 -0.06684 -0.07256 -0.1093 -0.07027
VaR V t -0.08719 -0.1411 -0.09363 -0.09493 -0.13814 -0.094
Exception V Normal 4 8 5 7 2 6
Exception V t 1 0 3 3 1 2
BIS V Normal Green Red Green Yellow Green Yellow
BIS V t Green Green * Green Green * Green Green *
Kupiec V Normal Pass Pass Pass Pass Pass Pass
Kupiec V t Pass Pass Pass Pass Pass Pass
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TISCO ZMICO
Maximum 0.15 0.20332
Minimum -0.10566 -0.08982

Average (µ) 0.003404 0.003738

SD (σ ) 0.032944 0.042689
Kurtosis 5.223256 4.769946
Skewness 0.761937 0.866879
Wald 75.6777 63.94401
Normal / StudentJs t t t
h 1491.26 749.7869
v 5.16779 7.660603
VaR - Normal -0.07324 -0.09557
VaR V t -0.10101 -0.12406
Exception V Normal 8 3
Exception V t 4 1
BIS V Normal Red Green
BIS V t Green * Green
Kupiec V Normal Pass Pass
Kupiec V t Pass Pass
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