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ABTRACT 

 
With the daily average turnover of over US$1,500 billion, the foreign exchange market is 

a major potential source of settlement risk and, more significantly, systemic risk. Foreign 
exchange settlement risk arises due to time lag between the execution of a foreign exchange 
transaction and its confirmed settlement, and consists of both credit and liquidity risks. Foreign 
exchange settlement exposure can from time to time be as great as or even exceed the capital of 
many commercial banks actively taking part in foreign exchange transactions. This would 
potentially cause the institution in great peril in the even of the failure of its counter-party. 

This paper describes the use of the new settlement system--CLS (Continuous Linked 
Settlement) system-- as part of a solution towards the reduction of foreign exchange settlement 
risk. It first looks at the principles underlying the new settlement system and its contribution to 
controlling settlement risk and then analyzes the likely solution for emerging countries like 
Thailand in the move towards an increasing involvement with the CLS system in the future. 

The analysis shows that while participating in the CLS system tends to help improve risk 
management in the foreign exchange market in many industrialized countries with relatively large 
foreign exchange settlement exposure, the net benefits arising from the actual participation in the 
CLS system still remains unclear in the case of emerging countries like Thailand. The analysis 
also suggests that the “Third-party solution”, while still remains some weaknesses, seems to be 
the most suitable model for Thailand in case there is a pressing need for the country to take part in 
the CLS system in the future. The paper also points out a set of “critical factors” that need to be 
taken into account when conducting the cost-benefit analysis aiming at discerning an appropriate 
“Third-party service provider” in case Thailand plans to join the CLS system in the future.   
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CLS Bank กับการลดความเสี่ยงในการชําระดุลธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ: 
ทางเลือกใหมท่ีทาทาย และนัยตอนโยบายการชําระเงินของไทย* 

 
สายัณห ปริวัตร 

ดร.รังสรรค หทัยเสรี 

สายระบบการชําระเงิน 

ธนาคารแหงประเทศไทย 
 
1. ความเปนมาและประเด็นปญหา 
 

ระบบการเงินและการชําระเงินระหวางประเทศไดเผชิญกับความทาทายอันเกิดจากความ
เสี่ยงในการชําระดุลและสงมอบ (Settlement risk) ธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ (หรือที่
มักเรียกวา Herstatt risk) มาอยางตอเนื่องหลายทศวรรษ นับตั้งแตกรณีการสั่งปดสถาบันการเงิน
ของเยอรมันที่ช่ือ “Bankhaus Herstatt” เมื่อวันที่ 26 มิถุนายน 1974 ซ่ึงเปนผลทําใหปริมาณการ
ชําระเงินที่เกี่ยวของกับธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศมีมูลคาลดลงกวา 60% ในชวงระยะ
เวลาเพียง 3 วัน จนมาถึงกรณีของการลมสลายของกลุม Baring Brothers เมื่อเดือนกุมภาพันธ 1995 
ซ่ึงเปนผลทําใหเกิดปญหามากตอระบบการชําระเงินในกลุมประเทศ European Currencies Union 
(ECU) รวมทั้งทําใหเจาหนาที่ทางการเงินของกลุมประเทศดังกลาวตองออกมาตรการรองรับเพื่อ
ปองกันมิใหเกิดผลกระทบดานลบตอเสถียรภาพของระบบการเงิน (Financial Stability) สําหรับ
กลุมประเทศที่เกี่ยวของ 
  

ผลพวงจากวิกฤตการณที่เกิดขึ้นในระบบการชําระเงินดังกลาว กรอปกับขอเท็จจริงที่ได
จากการสํารวจของ BIS (2002) ที่วา ปริมาณธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศโดยเฉลี่ย
ตอวันมีมูลคาสูงมากถึงกวา 1.2 ลานลานดอลลาร สหรัฐฯ ซ่ึงนับเปนธุรกรรมที่มีปริมาณสูงสุดเมื่อ
เทียบกับธุรกรรมที่เกิดขึ้นในตลาดการเงิน (Financial markets) อ่ืนๆ รวมทั้งหลักฐานเชิงประจักษ
ของ Allsopp และคณะ (1996) ที่วา ระดับความเสี่ยงดานการชําระดุลและสงมอบสําหรับธุร
กรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ (Foreign exchange settlement risk) ที่ธนาคารพาณิชย

                                                        
* เปน Background paper สําหรับประกอบการสัมมนาของธนาคารแหงประเทศไทย เรื่อง “บทบาทและผลกระทบของ 
CLS Bank ตอทิศทางและพัฒนาการของระบบการชําระเงินของไทยในอนาคต” ในชวงปลายป 2004 
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หลายแหงเผชิญอยูมีสัดสวนสูงกวาเมื่อเทียบกับเงินกองทุนของธนาคารพาณิชยเหลานั้นในบางชวง 
ไดสงผลทําใหธนาคารกลางและสถาบันการเงินของประเทศอุตสาหกรรมชั้นนํา (G20) รวมทั้งองค
กรระหวางประเทศที่เกี่ยวของโดยเฉพาะ BIS (Bank for International Settlement) ตางเล็งเห็นถึง
ความจําเปนอยางเรงดวนที่ตองพัฒนาและจัดใหมีเครื่องมือและ/หรือกลไกการชําระดุลสําหรับธุร
กรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศที่มีประสิทธิภาพเพียงพอในการขจัดและ/หรือลดความ
เสี่ยงดาน  Foreign exchange (FX) settlement risk  

 
ระบบการชําระเงินแบบใหมที่เรียกวา “Continuous Linked Settlement” (CLS) system นับ

เปนตัวอยางที่ชัดเจนของธนาคารกลางของกลุมประเทศ G20 ที่ตองการลดความเสี่ยงดานการชําระ
เงินและการสงมอบ (Settlement risk) ธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ โดยเฉพาะความ
เสี่ยงดาน credit risk, liquidity risk และ operational risk การชําระเงินภายใตระบบ CLS นั้น ไดเปด
ชองใหการดําเนินธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศสามารถชําระเงินโดยผานธนาคาร 
CLS Bank International  (CLS Bank) ซ่ึงเปนธนาคารพาณิชยเอกชนที่จัดตั้งขึ้นเพื่อชวยลดความ
เสี่ยงเกี่ยวกับธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ กลไกการชําระเงินภายใตระบบ CLS นั้น
ไดมีการนํามาใชเปนครั้งแรกเมื่อวันที่ 9 กันยายน 2002 โดยในขั้นแรก CLS Bank ไดจัดใหมีการ
ชําระเงินโดยผานสกุลเงิน 7 สกุลหลัก ไดแก (1) ดอลลาร สหรัฐฯ หรือ USD (2) ยูโร หรือ EUR  
(3) เยน หรือ JPY (4) ปอนดสเตอรริงส หรือ GBP (5) ฟรังคสวิส หรือ CHF (6) ดอลลาร แคนาดา 
หรือ CAD และ (7) ดอลลาร ออสเตรเลีย หรือ AUD และตอมาไดขยาย Settlement currencies เปน 
11 สกุล ในชวงปลายป 2003 โดยไดเพิ่มสกุลเงินของประเทศนอรเวย (NOK) เดนมารค (DAK)  
สวีเดน (SEK) และสิงคโปร (SGD) รวมทั้งไดเปดชองใหมีสมาชิกสมทบในรูปแบบของ Third-
party members ไดตั้งแตชวงเดือนพฤศจิกายน 2002 ที่ผานมา 

 
หลักฐานเชิงประจักษที่วาการชําระเงินโดยผานกลไกของ CLS Bank สามารถทําใหการ

ชําระดุลดานธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศมีความเสี่ยงลดลงมากกวารอยละ 90 กรอป
กับขอเท็จจริงในปจจุบันที่วาปริมาณธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศโดยเฉลี่ยตอวันมี
มูลคาสูงมากถึงกวา 1.5 ลานลานดอลลาร สหรัฐฯ1 ทําใหธนาคารกลางหลายประเทศที่ระบบการ

                                                        
1 จากผลการสํารวจของ BIS (2002) สะทอนวา ปริมาณธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศโดยเฉลี่ยตอวันมีมูลคา
สูงมากถึงกวา 1.2 ลานลานดอลลาร สหรัฐฯ อยางไรก็ดี จากการคาดการณของผูเชี่ยวชาญในตลาดเงินตราตางประเทศ สวนใหญ
เห็นวา ตัวเลขดังกลาวนาจะปรับตัวเพิ่มขึ้นเปนกวา 1.5 ลานลานดอลลาร สหรัฐฯในชวงป 2004 ในปจจุบัน และหากคํานึงถึงธุร
กรรมที่เปนรายการ SWAP ดวยแลว นาจะมีมูลคาสูงขึ้นเปนประมาณ 2-3 ลานลานดอลลาร สหรัฐฯ (Trundle 2003) 
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เงินมีความเกี่ยวของคอนขางมากกับธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศตางหันมาใหความ
สําคัญมากยิ่งขึ้นกับการใหสกุลเงินของประเทศตนเขารวมอยูในสกุลเงินที่อยูในบัญชีของ CLS 
Bank ดังเชนกรณีของธนาคารกลางในกลุมประเทศสแกนดิเนเวีย (นอรเวย เดนมารค สวีเดน) รวม
ทั้งธนาคารกลางสิงคโปร ที่ไดดําเนินการอยางตอเนื่องจนทําใหสกุลเงินของประเทศเหลานั้น
สามารถเขารวมอยูในสกุลเงินที่อยูในบัญชีของ CLS Bank ไดในชวงเดือนกันยายนป 2003  

 
แมวาในปจจุบันธนาคารกลางของกลุมประเทศอาเซียนสวนใหญยังไมไดแสดงทาทีอยาง

ชัดแจงที่จะดําเนินการใหสกุลเงินของตนเขารวมอยูในสกุลเงินที่อยูในบัญชีของ CLS Bank แต
ธนาคารกลางของกลุมประเทศอาเซียนบางประเทศที่เกี่ยวของกับธุรกรรมการซื้อขายเงินตรา
ระหวางประเทศในสัดสวนที่คอนขางสูงและตองการลด “Herstatt risk” เชนกรณีของธนาคารกลาง
สิงคโปรนั้น ไดเขารวมอยูใน CLS Currencies แลว ในขณะที่ ธนาคารกลางของฮองกง นิวซีแลนด 
และเกาหลีใต มีแผนที่จะใหสกุลเงินของตน (HKD, NZD, KRW) เขารวมอยูในบัญชีของ CLS 
Bank อยางเปนทางการภายในป 2004 การเติบโตของธุรกรรมที่ผานในบัญชีของ CLS Bank ที่โนม
สูงขึ้นอยางรวดเร็วจากประมาณ 50 พันลานดอลลาร สหรัฐฯ ณ กันยายน 2002 เปนเกือบ 1,400 พัน
ลานดอลลาร สหรัฐฯ ณ มีนาคม 2004 นับวามีผลกระทบคอนขางมากตอทิศทางและแนวนโยบาย
ดานการเงินและการชําระเงินของประเทศ รวมทั้งกรอบกลยุทธและสถานะภาพของธนาคารกลาง
ของกลุมประเทศอาเซียนอื่นๆ เชน ไทยและมาเลเซียในอนาคตอันใกล โดยเฉพาะในประเด็นที่วา 
ธนาคารกลางและตลาดเงินของกลุมประเทศเหลานี้ที่ยังมิไดเปนสมาชิกใน CLS Bank จะไดรับผล
กระทบในเชิงลบมากนอยเพียงไรและอยางไร จากประเทศที่เขารวมอยูในกลุม CLS Bank (อาทิ 
การถูก discriminate ในรูปแบบตางๆ โดยเฉพาะดาน Price quotation) 

 
ในกรณีของไทยนั้น ธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) ไดตระหนักและเล็งเห็นถึงความจํา

เปนในการลดความเสี่ยงดานระบบการชําระเงิน ตลอดจนการเพิ่มประสิทธิภาพของระบบการชําระ
เงินโดยไดมีการพัฒนาและปรับปรุงระบบการชําระเงินอยางตอเนื่อง โดยมีการนําระบบบาทเนต 
หรือ BAHTNET (Bank of Thailand Automated High-value Transfer Network) ซ่ึงเปน
ระบบการชําระเงินสําหรับการโอนเงินรายใหญที่มีมูลคาสูงที่มีการชําระดุลแบบ RTGS (Real Time 
Gross Settlement) มาใชเพื่อชวยลดความเสี่ยงทางดาน Settlement risk เปนเวลาเกือบทศวรรษ 
อยางไรก็ดี แมวาการนําระบบบาทเนตมาใชไดมีสวนชวยใหสามารถลดความเสี่ยงในการชําระดุล
เกี่ยวกับธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศไดในระดับหนึ่ง โดยเฉพาะดาน Baht leg แต 
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จากผลการศึกษาของ สายัณห ปริวัตร และรังสรรค หทัยเสรี (2545) พบวา ระบบการชําระเงินภาย
ใตกลไกบาทเนตที่เปนอยูในปจจุบันยังไมสามารถที่จะรองรับและ/หรือบรรเทาความเสี่ยงดาน FX 
settlement risk สําหรับสกุลเงินตราตางประเทศอื่นๆ ไดอยางมีประสิทธิผลมากนัก ที่สําคัญคือ จาก
ผลการสํารวจที่ปรากฏใน BOT (2001) พบวา “Duration of FX Settlement exposure” ในกรณีที่เปน
การซื้อขายเงินตราตางประเทศเทียบกับสกุลเงินอื่นๆ นั้น มักมีชวงระยะเวลาความเสี่ยงอยูในชวง
ประมาณ 20 ถึง 30 ช่ัวโมง รวมทั้งพบวา “Size of FX Settlement exposure” มีระดับเฉลี่ยตอวัน
ประมาณ 3,000 - 3,500 ลานดอลลาร สหรัฐฯ ในชวงป 2000 

 
การเขารวมกับ CLS Bank ในรูปแบบใด/รูปแบบหนึ่งในอนาคตจึงนับเปนอีกทางเลือก

หนึ่งที่สามารถชวยเสริมระบบ BAHTNET ทั้งนี้ เพื่อชวยลดความเสี่ยงดาน FX settlement risk อัน
เกิดจากการชําระเงินที่เกี่ยวของกับธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ หรือที่มักเรียกวา 
“Herstatt risk” อยางไรก็ดี แมวาในชวงที่ผานมามีการศึกษาจํานวนไมนอยเกี่ยวกับ “บทบาทของ
ระบบ BAHTNET ในการลดความเสี่ยงในระบบการชําระเงินของไทย” อาทิ สายัณห ปริวัตร และ
รังสรรค หทัยเสรี (2545), สายัณห ปริวัตร และ รังสรรค หทัยเสรี (2547a), Pariwat and Hataiseree 
(2002, 2004) แตยังมีการศึกษาวิเคราะหนอยมากเกี่ยวกับ “บทบาทและผลกระทบของ CLS Bank 
ตอระบบการชําระเงินของไทยในภาพรวม” โดยเฉพาะอยางยิ่งในสวนที่เกี่ยวกับการศึกษาวิเคราะห
ถึงผลดี (Pros) และผลเสีย (Cons) เกี่ยวกับแนวทางและ/หรือรูปแบบ (Model) ที่เหมาะสมในการใช
ประโยชนจาก CLS Bankโดยเฉพาะแนวทางที่เรียกวา “Third-party solution” ทั้งในกรณีของการที่
ธนาคารพาณิชยไทยเขารวมเปน Third-party โดยตรง หรือเปนการเขารวมในลักษณะที่ใหธนาคาร
แหงประเทศไทยเขารวมเปน Third-party โดยตรงกอน2 

 

เพื่อใหหนวยงานและสถาบันการเงินไทยที่เกี่ยวของมีแนวทางและมุมมองที่ชัดเจนมาก
ยิ่งขึ้นในการพิจารณาใชประโยชนจากกลไกของ CLS Bank (หรือ CLS system) โดย
เฉพาะในประเด็นที่เกี่ยวกับกลไกในการลดความเสี่ยงดาน FX settlement risk และตน
ทุนที่เกี่ยวของ รวมทั้งเพื่อใหสามารถใชเปนฐานขอมูลสําคัญประกอบการกําหนดกรอบกลยุทธ
ดานนโยบายการชําระเงินของไทย โดยเฉพาะในประเด็นที่เกี่ยวกับชองทางและทางเลือกในการ
                                                        
2 มีขอสังเกตวา ในทางปฎิบัติการเขารวมกับ CLS Bank ในลักษณะที่ใหธนาคารกลางทําหนาที่เปน Third party โดย
ตรงกอนนั้นจําเปนตองดําเนินการผาน BIS ทั้งนี้ เพื่อปองกันการรั่วไหลของขอมูล อยางไรก็ดี แมวาขณะนี้ BIS ไดตอบปฎิ
เสธในการเขารวมเปน Settlement member ของ CLS Bank แลว แตในมุมมองเชิงทฤษฎีถือวา ทางเลือกนี้ยังเปน 
Option หนึ่งที่สามารถทําได 
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ใชประโยชนจาก CLS system ในอนาคต บทความนี้ศึกษาและวิเคราะหวา กลไกการชําระ
เงินโดยผาน CLS Bank ไดมีสวนชวยทําใหการชําระดุลที่เกี่ยวของกับธุรกรรมการซื้อขาย
เงินตราระหวางประเทศมีความเสี่ยงลดลงอยางไร และในลักษณะใด นอกจากนี้ยังพยายาม
วิเคราะหวา ทางเลือกที่เปนไปไดในทางปฏิบัติในกรณีของไทยมีลักษณะอยางไร รวมทั้งสะทอน
วาธนาคารพาณิชยไทยและทางการไทยควรเขาไปเกี่ยวของกับระบบ CLS Bank ในสถานะ
ใดในอนาคต เนื่องจากมีนัยของผลกระทบตอตลาดการเงินดวยอยางมาก ไมใชเฉพาะผลกระทบ
ที่มีตอระบบการชําระเงินเทานั้น โดยพยายามเชื่อมโยงการวิเคราะหเขากับขอมูลการสํารวจ
สถานะภาพและความเสี่ยงดาน FX settlement risk ในกรณีของระบบธนาคารพาณิชย
ไทยดังที่ปรากฏใน BOT (2001) รวมทั้งประสบการณที่เกิดขึ้นจริงในกรณีของประเทศ
กลุม G-10 ซ่ึงสวนใหญเปนประเทศที่มีสกุลเงินของตนเขารวมอยูในสกุลเงินที่อยูในบัญชี
ของ CLS Bank (หรือเปนหนึ่งใน CLS currencies) ประกอบดวย 

 
สวนที่ 2 ของบทความนี้วิเคราะหถึงลักษณะความเสี่ยงในการชําระเงินและการสงมอบธุร

กรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ (FX settlement risk) โดยเฉพาะความเสี่ยงดาน Principal 
risk, Credit risk, Liquidity risk และ Operational risk ซ่ึงเปนความเสี่ยงที่มักเกิดขึ้นอยูเสมอในการ
ชําระเงินและการสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศที่มิไดอิงกับกลไก CLS Bank 
นอกจากนี้ ยังวิเคราะหถึงวิวัฒนาการที่สําคัญๆ ที่เกี่ยวของกับความพยายามขององคกรการเงิน
ระหวางประเทศโดยเฉพาะ BIS และ CPSS (Committee on Payment and Settlement Systems) ใน
การพัฒนาและจัดสรางกลไกและกฏระเบียบตางๆ เพื่อชวยบรรเทาและลดความเสี่ยงในการชําระ
เงินและการสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ 

 
สวนที่ 3 วิเคราะหถึงทิศทางการชําระดุลธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศภายใต

กลไก CLS system ที่ไดเติบโตขึ้นอยางรวดเร็วนับตั้งแตเปดใชคร้ังแรกเมื่อเดือนกันยายน 2002 และ
มีแนวโนมวาจะเติบโตอยางรวดเร็วตอไปในอนาคต จากการที่มีสมาชิกและสกุลใหมๆ เขารวมกับ 
CLS Bank อยางตอเนื่อง ทั้งในลักษณะของ Settlement members, User members, Third-party 
members รวมทั้งวิเคราะหถึงลักษณะเดนเฉพาะของสมาชิกแตละประเภทและประโยชนในการเขา
รวม CLS Bank 

 
สวนที่ 4 วิเคราะหถึงสถานะปจจุบันและกลไกการลดความเสี่ยงดาน FX settlement risk 

ของไทย รวมทั้งสะทอนใหเห็นถึงชองทางและทางเลือกตางๆ ในการเขารวม CLS Bank โดย
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พยายามสะทอนถึง “ความเปนไปได” และ “เงื่อนไขที่จําเปน” หากทางการไทยมีแนวนโยบายที่จะ
เปดชองใหธนาคารพาณิชยไทยเขารวมกับ CLS Bank และ/หรือใชประโยชนจาก CLS Bank ในรูป
แบบใด/รูปแบบหนึ่งในอนาคต โดยวิเคราะหถึงประโยชนที่คาดวาจะไดรับ (Potential benefits) 
จาก CLS Bank รวมทั้งตนทุนที่สมาชิกใหมตองแบกรับเพิ่มเติม (Potential costs) โดยเชื่อมโยงการ
วิเคราะหกับประสบการณของประเทศสมาชิกบางประเทศประกอบดวย  

 
สวนที่ 5 เปนบทสรุปและนัยตอนโยบายการชําระเงินของไทยในอนาคต โดยพยายาม

สะทอนใหเห็นถึงเงื่อนไขและประเด็นดานความพรอมของแตละทางเลือกที่จําเปนตองดําเนินการ
ใหเกิดขึ้นกอน รวมทั้งประเด็นเพิ่มเติมที่ทางการไทยจําเปนตองศึกษาติดตามตอไปอยางใกลชิด  
โดยเฉพาะในประเด็นที่วา “มีความเปนไปไดมากนอยเพียงไรตอธนาคารกลางและตลาดเงินของ
ประเทศที่ไมไดเขารวมกับ CLS Bank ที่จะถูก discriminate ในรูปของราคาของ Bid-Ask Spread 
ในตลาดซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ” รวมทั้งในประเด็นที่วา “มีแนวโนมมากนอยเพียงไรและ
ภายใตเงื่อนไขใดที่ผลประโยชนสุทธิจากการเขารวม CLS Bank จะเปนบวกในกรณีของไทย” 
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2. CLS Bank กับการลดความเสี่ยงในการชําระดุลธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ 
 
2.1 ความเสี่ยงดาน FX Settlement risk และวิวัฒนาการเพื่อลด FX Settlement risk 

 
ความเสี่ยงในการชําระดุลและสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ (หรือความ

เสี่ยงดาน FX Settlement risk) เปนความเสี่ยงที่เกิดขึ้น เนื่องจากคูสัญญาที่เปนฝายขายไดดําเนินการ
จัดสงเงินตราตางประเทศ (Sold currency) ใหแกผูซ้ืออยางสมบูรณแลว กอนที่จะไดรับการยืนยัน
จากอีกฝายหนึ่งวาสามารถสงมอบเงินตราตางประเทศที่ไดส่ังซื้อ (Purchased currency) ตามเงื่อน
เวลาที่ไดตกลงกันไวกอนหนา กลาวอีกนัยหนึ่ง ความเสี่ยงดาน FX Settlement risk เปนความเสี่ยงที่
เกิดขึ้น เนื่องจากการสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศของเงิน 2 สกุล เกิดขึ้นในชวง
เวลาที่ไมพรอมกัน ทําใหคูสัญญาที่เปนฝายขายตองตกอยูภายใตความเสี่ยงดาน FX Settlement risk 
เนื่องจากไดดําเนินการสงมอบเงินตราตางประเทศใหแกผูซ้ือไปแลว ในขณะที่ยังคงตองรอคอยคํา
ส่ังยืนยันจากอีกฝายหนึ่งเกี่ยวกับเงินตราตางประเทศที่ไดส่ังซื้อ3 ความเสี่ยงดาน FX Settlement risk 
ดังกลาวมักเรียกกันในอีกชื่อหนึ่งวา “Herstatt risk” โดยที่มีการนําชื่อดังกลาวมาใชหลังจากการลม
สลายของธนาคาร Bankhaus Herstatt  ในป 2527  ซ่ึงเปนธนาคารเล็กๆ แหงหนึ่งในประเทศ
เยอรมันนี 

 
จากการสํารวจของ BIS (2002) พบวาปริมาณธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ

โดยเฉลี่ยตอวันมีมูลคาสูงมากกวา 1,500 พันลานดอลลาร สหรัฐฯ ซ่ึงนับเปนธุรกรรมที่มีปริมาณสูง
สุดเมื่อเทียบกับปริมาณธุรกรรมที่เกิดขึ้นในตลาดการเงิน (Financial markets) อ่ืนๆ  โดยเฉพาะหาก
เทียบกับปริมาณธุรกรรมการซื้อขายในตลาดตั๋วเงินคลังสหรัฐฯ และปริมาณธุรกรรมการซื้อขายใน
ตลาดหุนสหรัฐฯ ซ่ึงมีมูลคาเฉลี่ยวันละ 227 และ 29 พันลานดอลลาร สหรัฐฯ ตามลําดับ ที่สําคัญคือ 
การสงมอบธุรกรรมที่เกิดขึ้นจากการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศดังกลาวมักเกิดขึ้นบนพื้นฐาน
ของความแตกตางทางดาน “กรอบกฎหมายของแตละประเทศ” “การสงมอบเงินตางสกุลตางเวลา” 
(Time zone) “ระบบการชําระเงินของแตละประเทศ” ดวยเหตุตางๆ คูคาที่ทําธุรกรรมดวยกัน 
(Counterparty) จึงมักเผชิญกับความเสี่ยงในหลายรูปแบบในชวงระหวางการสงมอบธุรกรรมที่เกิด
                                                        
3 สําหรับรายละเอียดเกี่ยวกับนิยาม สามารถดูเพิ่มเติมไดจากรายงานผลการศึกษาของ BIS (1996) ซึ่งเปนรายงานผลการ
ศึกษาที่มักเรียกกันในอีกชื่อหนึ่งวา Allsopp Report ทั้งนี้ เพื่อเปนเกรียตตอนาย Allsopp ซึ่งเปนหัวหนาคณะทํางานฯ 
ชุดที่ศึกษาเรื่อง “Settlement Risk in Foreign Exchange Operations” 
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ขึ้นจากการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ โดยเฉพาะความเสี่ยงทางดาน Credit risk, Liquidity 
risk, Operational risk ดังรายละเอียดที่ปรากฏใน Box 1 

 
Box 1 

Definitions of Types of Risk in FX Transactions 
Credit risk เปนความเสี่ยงที่คูคาฝายหนึ่งไม
สามารถดําเนินการชําระดุลและสงมอบธุร
กรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศไดเต็ม
จํานวนตามภาระผูกพันที่มีอยู ไมวาจะเมื่อถึงชวง
เวลาที่ครบกําหนดชําระ หรือชวงเวลาหลังจากนั้น 

Principal (Herstatt) risk นับเปนความเสี่ยงรูปแบบหนึ่ง
ของ Credit risk ความเสี่ยงนี้เกิดจากการที่คูคาดานหนึ่งของ
ธุรกรรมที่เปน 2 ขาสามารถดําเนินการชําระดุลและสงมอบ
เงินตราตางประเทศที่ไดขายไป (Sold currencies) ไดเต็ม
จํานวนโดยที่ยังไมไดรับการชําระดุลและสงมอบเงินตรา
ตางประเทศที่ไดซื้อไว (Bought currencies) จากอีกฝายหนึ่ง 

Liquidity risk เปนความเสี่ยงที่คูคาฝายหนึ่งไม
สามารถดําเนินการชําระดุลและสงมอบธุร
กรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศไดเต็ม
จํานวนตามภาระผูกพันที่มีอยู เมื่อถึงชวงเวลาที่
ครบกําหนดชําระ แตจะดําเนินการชําระดุลและสง
มอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศใน
ชวงเวลาที่ยังไมสามารถระบุไดอยางชัดเจนหลัง
จากนั้น 

Replacement risk เปนความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากการที่คูคาฝาย
หนึ่งไมสามารถดําเนินการชําระดุลและสงมอบธุรกรรมการ
ซื้อขายเงินตราตางประเทศได เมื่อถึงวันที่ครบกําหนดชําระ 
ความลมเหลวดังกลาวอาจเปนผลทําใหคูคาของตนไม
สามารถดําเนินการปดความเสี่ยงหรือปกปองความเสี่ยงอัน
เกิดจากการที่ยังมีฐานะการถือครองเงินตราตางประเทศที่
เปดอยู (Unhedged or open market position) และเปนผลทํา
ใหตองมีคาใชจายเพิ่มเติม (ณ ราคาตลาด) ในการดําเนินการ
เพื่อทดแทนหรือปดความเสี่ยงที่เปดอยูดังกลาว  

Operational risk เปนความเสี่ยงที่เกิดจากความบก
พรองในระบบขอมูลและสารสนเทศ หรือการ
ควบคุมภายใน รวมทั้งความบกพรองที่เช่ือมโยง
กับขอผิดพลาดของมนุษย หรือการบริหารงานที่
ผิดพลาด โดยที่ขอบกพรองตางๆ ดังกลาวยอมกอ
ใหเกิดความเสี่ยงทางดาน Credit risk และ 
Liquidity risk 

Systemic risk เปนความเสี่ยงที่คูคาฝายหนึ่งในระบบการเงิน
ที่ลมละลายไปจากการที่ไมสามารถดําเนินการชําระดุลและ
สงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศไดเต็ม
จํานวนตามภาระผูกพันที่มีอยู ซึ่งทําใหสถาบันการเงินอื่นๆ 
ในระบบการเงินไมสามารถดําเนินการชําระดุลและสงมอบ
ธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศไดเต็มจํานวนตาม
ภาระผูกพันที่มีอยูเมื่อครบกําหนดเวลาชําระ 

 
 รูปภาพที่ 1 สะทอนใหเห็นภาพที่ชัดเจนยิ่งขึ้นเกี่ยวกับกลไกการสงมอบการสงมอบธุร
กรรมที่เกิดขึ้นจากการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศระหวางธนาคารพาณิชยที่เปนคูคา มีขอสังเกต
วา กลไกการสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศที่ปรากฏในรูปที่ 1 นั้น เปนกลไก
การสงมอบธุรกรรมดาน FX ในกรณีปกติทั่วไประหวางธนาคารพาณิชย โดยที่ยังมิใชกรณีของการ
สงมอบธุรกรรมดาน FX ที่มีกลไกของ CLS Bank เขามาเกี่ยวของ 
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จากรูปที่ 1 เปนการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศระหวางธนาคารพาณิชย A ในญี่ปุน (ซ่ึง

เปนสมาชิกหนึ่งในระบบ BOJ-NET) กับธนาคารพาณิชย B ในแคนาดา (ซ่ึงเปนสมาชิกหนึ่งใน
ระบบ LVTS) โดยที่ธนาคารพาณิชย A เปนฝายขายเงินเยนโดยแลกกับดอลลาร แคนาดาใหกับ
ธนาคารพาณิชย B มีขอสังเกตวา ระบบ BOJ-NET และระบบ LVTS (Large-value funds transfer 
system) ตางเปนระบบการชําระเงินมูลคาสูงในกรณีของญี่ปุนและแคนาดา ตามลําดับ 

 
ในการชําระดุลการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศดังกลาว ธนาคารพาณิชย A จะชําระเงิน

เยนใหกับธนาคารพาณิชย B โดยผานระบบ BOJ-NET ในกรณีที่ธนาคารพาณิชย B มิไดเปน
สมาชิกหนึ่งในระบบ BOJ-NET ธนาคารพาณิชย B จําเปนตองอาศัยธนาคารพาณิชยอ่ืนที่เปน
Participating bank เพื่อรับชําระเงินเยนแทนธนาคารพาณิชย B โดยที่ Participating bank ถือเปน 
Correspondent bank หรือ Nostro bank ของธนาคารพาณิชย B ในทางกลับกัน ธนาคารพาณิชย Bจะ
ชําระเงินดอลลาร แคนาดาใหกับธนาคารพาณิชย A โดยผานระบบ LVTS เพื่อเขาบัญชีของธนาคาร
พาณิชยที่เปน Nostro bank ของธนาคารพาณิชย A ดังนั้น คูคาแตละรายจะจายเงินในสกุลหนึ่งเพื่อ
แลกกับเงินอีกสกุลหนึ่ง 

Chart 1
Conventional settlement circuit for foreign exchange transactions

Bank A Bank B

Bank B’s
nostro bank

Bank A’s
nostro bank

Yen

Can$

Japan Canada

BOJ-NET LVTS

Operating hours(Central European Time,per-CLS)

BOJ-NET: 00.00-11.00 LVTS:14.00-24.00  
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 ภายใตกลไกการแลกเปลี่ยนดังกลาว คูคาที่เปน Counter party มักเผชิญกับความเสี่ยงใน
หลากหลายรูปแบบ โดยเฉพาะความเสี่ยงที่วาระบบการชําระเงินมีการดําเนินธุรกรรมที่แตกตางกัน
ตาม Time zone จากตัวอยางดังที่ปรากฏในรูปภาพที่ 1 เห็นวาธนาคารพาณิชย A ไดชําระเงินเยนให
กับธนาคารพาณิชย Bโดยผานระบบ BOJ-NET เสร็จสมบูรณแลว กอนหนาที่ระบบการชําระเงินใน
ประเทศแคนนาดาจะเริ่มเปดการใหบริการ ในกรณีนี้ หากในชวงระหวางนั้นธนาคารพาณิชย B เกิด
ปญหาการลมละลาย (Default) ก็เทากับวาธนาคารพาณิชย A ไดชําระเงินเยน โดยที่จะไมไดรับการ
ชําระเงินดอลลาร แคนาดา จากธนาคารพาณิชย B ความเสี่ยงที่เกิดขึ้นดังกลาวมักเรียกวา “Principal 
risk” หรือ “Herstatt risk” ซ่ึงเปนความเสี่ยงรูปแบบหนึ่งของ Credit risk  
 

ความเสี่ยง “Herstatt risk” ดังกลาวจึงเปนความเสี่ยงที่เชื่อมโยงกับการชําระดุลและการสง
มอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ และนําไปสูความเสี่ยงทางดาน Systemic risk ตอ
ระบบการชําระเงินของประเทศอื่นๆ ที่มีธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศที่เชื่อมโยง
อยางใกลชิดกับระบบการชําระเงินของประเทศที่มีปญหาแรกเริ่ม ดังสะทอนไดจากผลพวงที่เกิดขึ้น
จากการลมสลายของธนาคาร Bankhaus Herstatt ในประเทศเยอรมันนีในป 2527 ซ่ึงสงผลทําให
องคกรการเงินระหวางประเทศและธนาคารกลางชั้นนําที่มีธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ
ในตลาดเงินในประเทศตระหนักและเล็งเห็นถึงความจําเปนอยางรีบดวนในการดําเนินการใหมีกล
ไกใหมๆ เพื่อชวยลด หรือขจัดความเสี่ยงที่เชื่อมโยงกับการชําระดุลและการสงมอบธุรกรรมการซื้อ
ขายเงินตราระหวางประเทศ 

 

กลาวอีกนัยหนึ่ง ความเสี่ยงในการสงมอบธุรกรรมการคาเงินตราระหวางประเทศเกิด
จากการสงมอบเงินตางสกุลตางเวลา โดยมีเวลาสงมอบที่ซอนกันอยางจํากัดมากระหวาง 
Payment and Settlement systems ของแตละประเทศเจาของสกุลเงินสําคัญ นอก
จากนั้น การสงมอบเงินในแตละวันจะเกิดขึ้น ณ ส้ินวันทําการ  ดังนั้นจึงไมมีการสงมอบเงินแต
ละสกุลไดพรอมๆ กัน ความเสี่ยงจากการที่คูคาขางหนึ่งขางใดอาจไมไดรับเงินดังกลาว คือ 
foreign exchange settlement หรือ temporal หรือ “Herstatt” risk  ซ่ึง
ความเสี่ยงดังกลาวแมอาจเกิดขึ้นในระยะเวลาสั้นๆ แตจํานวนเงินที ่“at risk” อาจเปนจํานวน
สูงมากเปนหลายๆ เทาของเงินกองทุนของธนาคารผูทําธุรกรรม ความเสี่ยงดังกลาวกอใหเกิด
ความรวมมือของธนาคารใหญๆ ในตลาดเงิน เพื่อลดความเสี่ยงดาน foreign exchange 
settlement  ดังจะไดกลาวถึงโดยสังเขปในลําดับถัดไป 
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วิวัฒนาการเพื่อลด settlement risk ในระยะที่ผานมา ธนาคารกลางของกลุมประเทศ G-10 

และองคกรระหวางประเทศที่เกี่ยวของ อาทิ BIS และ CPSS ตางตระหนักถึงความเสี่ยงในการชําระ
เงินและสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศที่มีแนวโนมสูงขึ้นอยางตอเนื่องตามปริมาณ
ธุรกรรมกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศที่โนมสูงขึ้นอยางรวดเร็วในชวงทศวรรษที่ผานมา 
โดยไดดําเนินการในหลากหลายรูปแบบเพื่อพัฒนาแนวทางและกลยุทธใหมๆ ที่สามารถนํามา
ประยุกตใชเพื่อลดความเสี่ยงในการชําระเงินและสงมอบเงินของธุรกรรม FX อยางตอเนื่อง 
พัฒนาการหนึ่งที่สําคัญที่เกิดขึ้นในป 1996 ก็คือ การที่ธนาคารกลางของกลุมประเทศ G-10 ได
กําหนดกรอบกลยุทธ 3 ประการ เพื่อชวยลดความเสี่ยงทางดาน Systemic risk ที่เชื่อมโยงกับการ
ชําระเงินและสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ โดยที่กรอบกลยุทธแรกมุงเนน “การ
ดําเนินการในสวนของธนาคารพาณิชยแตละแหง” ในการควบคุมระดับความเสี่ยงที่เชื่อมโยงกับ
การชําระเงินและสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ (FX settlement exposure)  

 
 สําหรับกรอบกลยุทธที่สองมุงเนน “การดําเนินการในสวนของอุตสาหกรรมธนาคาร
พาณิชย” ในการบริหารจัดการใหมีระบบหรือการบริการที่สามารถรองรับความเสี่ยงที่เชื่อมโยงกับ
การชําระเงินและสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศสกุลเงินตางๆ สวนกรอบกลยุทธที่
สามมุงเนน “การดําเนินการในสวนของธนาคารกลาง” ในการกระตุนและสงเสริมใหเกิดความคืบ
หนามากขึ้นในสวนของภาคเอกชนในการพัฒนาใหมีระบบรองรับความเสี่ยงที่เชื่อมโยงกับการ
ชําระเงินและสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ 

 
หลังจากนั้นไมนานนัก ไดมีการพัฒนาแนวทางใหมๆ เพิ่มเติม 2 ประการ เพื่อชวยลดความ

เสี่ยงที่เชื่อมโยงกับการชําระเงินและสงมอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ โดยที่แนวทาง
แรกมุงเนนการลด duration ของ settlement exposure โดยการปรับปรุงการคํานวณ การบริหาร 
exposure ของแตละธนาคาร และการปรับปรุงใหมี alignment  ของ  settlement timing  ใหใกลเคียง
กันมากขึ้นระหวางระบบการชําระเงิน รวมทั้งการใช intraday final settlement โดยการใชระบบ  
Real-time  Gross  Settlement (RTGS)  ซ่ึงไดมีการยืดเวลาสงมอบเพื่อใหมีระยะเวลาทําการที่ซอน
กันระหวาง time zone ตางๆ มากขึ้น ในขณะที่แนวทางที่สองมุงเนนการลดการลด settlement flows 
ระหวางคูคาที่ทําธุรกรรมดวยกัน (original trades) โดยการพัฒนา bilateral และ multilateral 
arrangements สําหรับการทํา netting ธุรกรรม FX ซ่ึงรวมถึงการปรับปรุงกฏหมายใหยอมรับระบบ 
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netting มีขอสังเกตวา พัฒนาการดาน netting ไดชวยลด Settlement flow ไดประมาณรอยละ 50  
ตามผลการศึกษาของคณะกรรมการ CPSS ในป 1998 ตามที่ปรากฏในรายงาน BIS (1998) 
2.2 กลไกการลดความเสี่ยงของ CLS Bank และลักษณะเดนเฉพาะบางประการ 
 
 แมวาไดมีความพยายามในระดับสากลในการพัฒนากลไกและเครื่องมือตางๆ เพื่อชวยลด
ขนาด (Size) และระยะเวลา (Duration) ของ settlement exposure แตนับวาเปนเครื่องมือที่ยังมีประ
สิทธิภาพไมเพียงพอในการชวยลดความเสี่ยงดาน FX Settlement เนื่องจากยังไมสามารถดําเนินการ
สงมอบเงินไดพรอมกัน ความเสี่ยงดาน settlement risk จึงยังคงมีอยู ดังนั้น ในป 1997 ธนาคาร
กลางของกลุมประเทศ G 20 จึงไดรวมกันจัดตั้ง CLS Bank International  (CLS Bank) ขึ้น ในภาพ
รวม CLS system เปนระบบการชําระเงินระหวางประเทศที่ไดรับการพัฒนาขึ้นมาเพื่อชวยลดความ
เสี่ยงดาน FX Settlement สําหรับสกุลเงินสําคัญตางๆ โดยอาศัยกลไกการชําระเงินแบบใหมที่เปด
ชองใหมีการสงมอบธุรกรรม 2 ขาพรอมๆ กันโดยใชหลักการ payment – versus – payment (PVP)  
 

หลักการ PVP ที่ CLS Bank นํามาประยุกตใชดังกลาวนับเปนองคประกอบที่สําคัญที่ทําให
สามารถชวยขจัดความเสี่ยงในการชําระเงินและการสงมอบธุรกรรม FX โดยเฉพาะความเสี่ยงทาง
ดาน Credit risk และ Liquidity risk จากการที่สามารถทําใหการชําระเงินและการสงมอบธุรกรรม
เกิดขึ้นพรอมๆ ซ่ึงแตกตางจากระบบเดิมที่มีความลาประมาณ 2 วัน (T+2) ในการชําระดุลดานธุร
กรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ และเปนสวนสําคัญที่ทําใหผูคาเงินตราระหวางประเทศ (โดย
เฉพาะธนาคารพาณิชย) ตกอยูภายใตความเสี่ยงในการชําระดุล (Settlement exposure) จากการที่คู
คาอีกฝายหนึ่งอาจประสบปญหาใด/ปญหาหนึ่งขึ้นในชวงระยะเวลาดังกลาว4 หลักการ PVP ที่ CLS 
Bank นํามาใชดังกลาวจึงนับเปนกลไกสําคัญประการหนึ่งที่ชวยลด  “Size of FX Settlement 
exposure” ตลอดจน “Duration of FX Settlement exposure” ในการชําระดุลและสงมอบธุร
กรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศไดดังรายละเอียดที่ปรากฏในรูปภาพที่ 2  

 

                                                        
4 สําหรับรายละเอียดเกี่ยวกับการคํานวณวัดความเสี่ยงดาน FX Settlement exposure นั้น สามารถดูเพิ่มเติมไดจาก 
BIS (1996) มีขอสังเกตวา การคํานวณความลา (Time lag ) ดานการชําระดุลนั้น มักมีความแตกตางกันในแตละสกุลเงิน
ตราตางประเทศที่ซื้อขายกัน โดยที่สวนหนึ่งขึ้นอยูกับขอตกลงที่ธนาคารพาณิชยนั้นๆ มีอยูกับธนาคารพาณิชยที่เปน 
Correspondent bank  และอีกสวนหนึ่งขึ้นอยูกับความแตกตางทางดาน Time zone ซึ่งสะทอนใหเห็นวา สกุลเงิน
ตราตางประเทศที่ซื้อขายกันแตละคูนั้น ยอมมีชวงระยะเวลาที่เผชิญกับความเสี่ยง (Exposure time) ที่แตกตางกันออกไป 
ดังรายละเอียดที่ปรากฏใน BIS (1998) 
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ในขั้นเริ่มแรกที่เปดดําเนินการเมื่อเดือนกันยายน 2002 นั้น CLS Bank ไดดําเนินการสง
มอบธุรกรรมการคาเงิน 7 สกุลหลักสําคัญ (Settlement currencies) คือ ดอลลาร สหรัฐฯ ยูโร เยน 
ปอนดสเตอรลิง ฟรังกสวิส ดอลลาร แคนาดา และดอลลาร ออสเตรเลีย โดยในชวงเริ่มแรกมี
ธนาคารผูถือหุน 65 ราย (ในจํานวนนี้ มีธนาคารที่ดําเนินการเปน settlement members 49 ราย)  
อยางไรก็ดี ในชวงปลายป 2003 Settlement currencies ไดเพิ่มเปน 11 สกุล และคาดวาจะเพิ่มเปน 
14 สกุลในชวงปลายป 20045 ขอที่นาสังเกตก็คือ หลังจาก 8 สัปดาหของการปฏิบัติงาน ไดมีการสง
มอบธุรกรรมเกินกวา 5 ลานลานดอลลาร สหรัฐฯ  

 
หากพิจารณาจากโครงสรางการดําเนินงานดังที่ปรากฏในรูปภาพที่ 3 พบวา CLS Bank ได

ทําหนาที่ในลักษณะที่เปน Clearing House และ Settlement agent มากกวาที่เปน Bank โดยเฉพาะ
การทําหนาที่เปนธนาคารพาณิชยหนึ่งเดียวที่ถือบัญชีสกุลเงินตราตางประเทศหลายๆ สกุลไว ณ 
ธนาคารเดียว โดยที่ CLS Bank จําเปนตองมีบัญชีของทุกสกุลเงิน (Settlement currencies) ของ
ธนาคารพาณิชยทุกแหงที่เขารวมกับ CLS system ในฐานะที่เปน Settlement members ในขณะเดียว
กัน Settlement members ที่เขารวมกับ CLS Bank จําเปนตองเปดบัญชีของตนไวกับธนาคารกลาง
ของกลุมประเทศที่สกุลเงินของตนเปนหนึ่งใน Settlement currencies ของระบบ CLS system ที่
สําคัญคือ ชองทางนี้นับเปนชองทางสําคัญที่ธนาคารกลางของกลุมประเทศที่สกุลเงินของตนเปน
หนึ่งใน Settlement currencies สามารถใชเปนชองทางในการชําระเงินเขาบัญชี CLS Bank ตามราย
การ pay-ins ที่ CLS Bank สงเรียกเก็บจาก Settlement banks ของประเทศนั้นๆ ดังรายละเอียดที่จะ
กลาวถึงตอไปขางลาง 

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                        
5 สกุลเงินของประเทศกลุมสแกนดิแนเวีย ซึ่งประกอบดวยสกุลเงินของประเทศนอรเวย (NOK) สวีเดน (SEK) และเดนมารก (DKK) ไดเขา
รวมกับ CLS Bank เม่ือวันที่ 8 กันยายน 2003 ในขณะที่สกุลเงินของประเทศสิงคโปร (SGD) ไดเขารวมกับ CLS Bank เม่ือวันที่ 10 
กันยายน 2003 สําหรับสกุลเงินของอีก 3 ประเทศที่คาดวาจะเขารวมกับ CLS Bank ในชวงปลายป 2004 ไดแก เกาหลีใต นิวซีแลนด ฮองกง 
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จากขอมูลที่ปรากฏใน Box 2 สะทอนวา การชําระดุลและสงมอบ (Settlement) ในแตละวัน

นั้น จะเริ่มในชวง 07:00 CET (Central European Time) และปกติจะไปเสร็จสิ้นในชวง 09:00 CET 
หากพิจารณาในรายละเอียดพบวา ระบบการดําเนินงานประจําวันภายใตกลไก CLS system นั้น นับ
วามีความยืดหยุนคอนขางมาก โดยไดจัดวางระบบการ Settlement ออกเปน 4 ชวงหลัก คือ  
 

(1) ชวง 00:00 CET ซ่ึงเปนชวงที่กําหนดใหสมาชิกสงรายละเอียดของธุรกรรมที่จะมอบภาย
ในเวลานี้ 

(2) ชวง 00:00-06.30 CET ซ่ึงเปนชวงที่ CLS Bank คํานวณจํานวนรับ-จายสุทธิของแตละ 
settlement member 

(3) ชวง 06:30 CET ซ่ึงเปนชวงที่ CLS Bank สงมอบตารางการจายชําระ (pay in schedule) 
ใหแก settlement member แตละราย  

(4) ชวง 07:00-12:00 CET ซ่ึงเปนชวงที่ธนาคารตางๆ จายเงินให CLS Bank ตาม hourly 
deadlines ที่กําหนด โดยแตละ settlement member มีบัญชี single multicurency ซ่ึงมี sub accounts 
ของแตละสกุลเงิน (7 สกุล) 

 
Box 2 

The CLS Bank’s Settlement Cycle 
00.00 Final deadline for unilateral cancellation of a transaction 
00.00 Preliminary pay-in schedule is issued to the banks 
06.30 Final deadline for bilateral cancellation of a transaction 
06.30 Final pay-in schedule is issued to the banks 
07.00 Settlement starts 
08.00 Final deadline for first pay-in to the CLSB 
09.00 Settlement executed 
12.00 Pay-ins to be completed 
12.10 Pay-outs to be completed 
ที่มา: Norge Bank’s Annual Report on Payments System (2001) 
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จากขอมูลที่ปรากฏในรูปที่ 4 สะทอนใหเห็นวา การดําเนินงานภายใตระบบ CLS นั้น มี
ความแตกตางชัดเจนระหวางการสงมอบธุรกรรมและ Funding โดยการสงมอบธุรกรรมดําเนินใน
ลักษณะ Gross basis ในบัญชีของ CLS Bank ขณะที่ member banks จะตอง “fund” net position ใน
บัญชีของ CLS Bank ที่ธนาคารกลางเอง จากผลการทดสอบโดยการทํา Simulation ของ CLS Bank 
พบวา การ Settle ธุรกรรมผาน CLS Bank มีประสิทธิภาพในเกณฑสูง เนื่องจากสามารถดําเนินการ 
settle ไดราวรอยละ 90 ของมูลคารวมธุรกรรมแตละวันภายในระยะเวลาไมเกิน 1 ช่ัวโมง อยางไรก็
ดี มีขอสังเกตวา ธนาคารที่มีธุรกรรมในหลายสกุลเงินก็จะตองมีเจาหนาที่และระบบที่มีประสิทธิ
ภาพในการดูแลการสงมอบธุรกรรมนอกเวลาทําการ 

 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ขอที่นาสังเกตก็คือ CLS Bank ไดจัดสรางกลไกและเครื่องมือหลายประการ เพื่อปกปอง
ความเสี่ยงในรูปแบบตางๆ ที่อาจเกิดขึ้นได ทั้งในกรณีของ Credit risk, Liquidity risk, และ 
Operational risk ในกรณีของ Credit risk นั้น การดําเนินงานภายใตระบบ CLS system ทําใหไมมี
ความเสี่ยงดาน credit (ยกเวนในกรณี extreme) โดยหลักการ PVP และ Positive account rule ซ่ึง
กําหนดไววา settlement members จะตองมีเงินอยูในบัญชีของตนที่ CLS เสมอ (non-negative 
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overall balance) โดย CLS Bank ใช  mechanism เพื่อปองกันมิให overall balance ติดลบจากการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางวันในชวงที่ดําเนินการ settle อยู ดังนี้ 

(1) การใช  “haircuts” ตออัตราแลกเปลี่ยนที่นํามาใชคํานวณ overall balance ของสมาชิก
แตละราย 
(2) การกําหนด “limit” ของ negative balance ในแตละสกุลเงิน 
 
อยางไรก็ดี CLS Bank อาจยังมี residual risk ในเหตุการณ extreme ซ่ึงหาก member ไม

สามารถจายชําระเงินให CLS เปนจํานวนที่สูงกวา  haircuts ที่ CLS Bank มีอยู  ดังนั้น เพื่อปอง
กันกรณีดังกลาว CLS จึงมี loss-sharing scheme ระหวาง members อ่ืนๆ เสริมไวดวย 
 
 สําหรับในกรณีของ  Liquidity risk  นั้น อาจเกิดขึ้นจากการที่ CLS Bankไมสามารถจายเงิน
สกุลใดสกุลหนึ่งได ดังนั้น CLS Bank ไดเตรียมรองรับสถานการณดังกลาว โดยมี liquidity 
facilities กับธนาคารอื่นๆ ไว ซ่ึงทําให CLS Bank สามารถ swap เงินสกุลหนึ่งเปนอีกสกุลหนึ่งได 
ในกรณีที่มีปญหาเกี่ยวกับ liquidity เกิดขึ้น อยางไรก็ดี ในกรณีที่วันนั้นๆ มี multiple defaults ก็
อาจทําให CLS Bank มีสภาพคลองไมเพียงพอได 
 
 นอกจากนี้ CLS Bank ยังมีแนวทางการบริหาร liquidity โดยการใชเครื่องมือทางการเงินที่
เรียกวา “in/out intraday swap” กลาวคือ settlement member ที่มี pay in ให   CLS Bank เปน
จํานวนสูงในสกุลเงินหนึ่ง จะถูก match กับ settlement member รายอ่ืนที่มีฐานะตรงกันขาม อยาง
ไรก็ตาม ในการดําเนินดังกลาวยังมีความเสี่ยงอยูเนื่องจากขา “out” ของ swaps จะมีการสงมอบ
โดยวิธีปกติ ซ่ึงทําใหยังมี “traditional” settlement risk อยู 
 
 จากหลักฐานเชิงประจักษที่ไดจากการศึกษาของหลายหนวยงาน อาทิ BIS (1996, 1998) 
และ Kahn and Roberds (2000) สะทอนใหเห็นวา การชําระเงินโดยผาน CLS Bankไดมีสวนชวย
ทําใหการชําระเงินที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกรรมการคาเงินตราระหวางประเทศมีความเสี่ยงลด
ลงอยางเห็นไดชัด โดยเฉพาะความเสี่ยงดาน credit risk และ liquidity risk โดยเฉพาะหลักฐานที่
วาระบบการชําระเงินแบบใหมนี้สามารถทําใหการชําระเงินที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกรรมการ
คาเงินตราระหวางประเทศกวารอยละ 90 สามารถดําเนินการเสร็จสิ้นไดภายในระยะเวลาไมเกิน 1 
ช่ัวโมงเทานั้น และทําใหสถาบันการเงินที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกรรมการคาเงินตราระหวาง
ประเทศสามารถลดความเสี่ยงดาน credit risk ไดเปนอยางดี (Galati, 2002) 
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3. แนวโนมธุรกรรมภายใตกลไก CLS system และชองทางในการเขารวม CLS Bank 
 
3.1 ทิศทางธุรกรรมภายใตกลไก CLS system 
 

ขอมูลที่ปรากฏในรูปภาพที่ 5 สะทอนใหเห็นวา การดําเนินธุรกรรมดานการซื้อขายเงินตรา
ตางประเทศที่ผานกลไก CLS system นั้น มีทิศทางการขยายตัวที่เติบโตเร็วมาก โดยมีปริมาณ 
(Volume) ธุรกรรมเพิ่มขึ้นจากระดับประมาณเกือบ 10,000 รายการในเดือนกันยายน 2002 (ซ่ึงเปน
เดือนแรกเริ่มที่มีการเปดใชระบบ CLS system) เปนประมาณเกือบ 100,000 รายการในเดือน
กันยายน 2003 และยังคงเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องเปนประมาณเกือบ 140,000 รายการในเดือนมีนาคม 
2004 
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CLS Daily Volumes

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

S ep-
02

O ct-
02

N ov-
02

D ec-
02

J an-
03

F eb-
03

M ar-
03

A pr-
03

M ay-
03

J un-
03

Jul-
03

A ug-
03

S ep-
03

O ct-
03

N ov-
03

D ec-
03

J an-
04

F eb-
04

M ar-
04

U nder lying  T rades A ddit ional S ides due to  Split t ing

Average Volumes

Source : Koleba (2004) 



 

 

19

หากพิจารณาในแงมูลคา (Value) ดังที่ปรากฏในรูปภาพที่ 6 พบวา มีการขยายตัวที่เร็วมาก
เชนกัน โดยมีมูลคาธุรกรรมเพิ่มขึ้นจากราว 50 พันลานดอลลาร สหรัฐฯ ในเดือนกันยายน 2002 
เปนประมาณเกือบ 1,000 พันลานดอลลาร สหรัฐฯ ในเดือนกันยายน 2003 มูลคาธุรกรรมยังคงเพิ่ม
ขึ้นอยางตอเนื่องเปนประมาณเกือบ 1,400 พันลานดอลลาร สหรัฐฯ ในเดือนมีนาคม 2004  
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 สําหรับทิศทางการดําเนินธุรกรรมดานการซื้อขายเงินตราตางประเทศที่ผานกลไก CLS 
system ในอนาคตนั้น มีแนวโนมขยายตัวอยูในเกณฑสูงอยางตอเนื่อง สวนหนึ่งเปนผลมาจากการที่
มีสกุลเงินใหมๆ เขารวมใน CLS currencies อยางตอเนื่อง โดยไดปรับเพิ่มจาก 7 สกุลในชวงเริ่ม
แรกที่เปดดําเนินการเมื่อเดือนกันยายน 2002 เปน 11 สกุลในปจจุบัน และมีแนวโนมเพิ่มเปน 14 
สกุลในชวงปลายป 2004 นอกจากนี้ จากผลการสํารวจของ Tower Group Survey เมื่อเร็วๆ นี้ 
สะทอนวา6 ปริมาณธุรกรรมมีแนวโนมเพิ่มขึ้นมากถึงรอยละ 150 ในชวงราวกลางป 2005 โดยคาด
วาเปนการทยอยเพิ่มขึ้นจากประมาณ 100,000 รายการตอวันในชวงราวกลางป 2003 เปนประมาณ 
150,000 รายการตอวันในชวงราวกลางป 2004 และประมาณ 176,000 รายการตอวันในชวงราว
กลางป 2005 ผลการสํารวจดังกลาวยังไดครอบคลุมถึงแรงจูงใจพื้นฐานในการเขารวมกับ CLS 
system โดยพบวา แรงจูงใจในดานการลดความเสี่ยง Settlement risk มีน้ําหนักมากที่สุดถึงรอยละ 
95 รองลงไปเปนแรงจูงใจในดานการหลีกเลี่ยงกฎระเบียบขอบังคับของทางการ และความตองการ
ในการเพิ่มประสิทธิภาพใหกับระบบชําระเงินในประเทศ โดยไดรับน้ําหนักราวรอยละ 88 และ 65 
ตามลําดับ 
  
 ขอที่นาสังเกตเพิ่มเติมจากรูปภาพที่ 6 ก็คือ แมวามูลคาการชําระดุลโดยรวมของธุรกรรมได
ขยายตัวอยางรวดเร็ว ดังกลาว แตมูลคาของวงเงินเสริมสภาพคลอง (Net funding) กลับมีแนวโนม
ลดลงอยางตอเนื่อง โดยลดลงจากรอยละ 18 ซ่ึงเปนระดับคอนขางสูงเมื่อเดือนกันยายน 2002 เปน
รอยละ 2.7 เมื่อเดือนมกราคม 2004 สวนหนึ่งเปนเพราะการจัดใหมีกลไก Netting ในระบบ CLS 
system ดังกลาวในหัวขอ 2.2 กอนหนา 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                        
6 สําหรับรายละเอียดเกี่ยวกับผลการสํารวจดังกลาว สามารถดูเพิ่มเติมไดจาก CLS Third Party Survey (2003) 
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               Source: Koleba (2004) 
 
3.2 สถานะของสมาชิกแตละประเภทและประโยชนของ CLS  

 
หากพิจารณาในแงโครงสรางของกลุมธนาคารที่เกี่ยวของและผูที่สามารถใชประโยชนจาก 

CLS Bank/System ดังที่ปรากฏในรูปภาพที่ 7 พบวา สามารถจําแนกไดเปน 5 ประเภทหลัก ดังนี้ 
(1) Shareholders เปนธนาคารผูถือหุน 65 รายในสหรัฐฯ ยุโรป และเอเซียแปซิฟค ซ่ึงผูถือ

หุนจํานวนเทากันใน CLS Group ธนาคารผูถือหุนแตละรายมีสิทธิที่จะขอสมัครเปน settlement 
member ซ่ึงมี direct access ใน CLS System จากขอมูลที่ปรากฏในรูปภาพที่ 8 พบวากวารอยละ 50 
ธนาคารผูถือหุนเปนธนาคารพาณิชยที่อยูในยุโรป ในขณะที่เกือบรอยละ 20 เปนธนาคารพาณิชยที่
อยูในอเมริกา โดยเฉพาะธนาคารพาณิชยที่มีสัดสวนของธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวาง
ประเทศในเกณฑสูง อาทิ Citigroup และ JPMorgan Chase Bank (JPMorgan) สําหรับธนาคารผูถือ
หุนที่อยูในภูมิภาคเอเชียและออสเตรเลียนั้น มีสัดสวนประมาณรอยละ 20 โดยเปนธนาคารพาณิชย
ขนาดใหญ 4 รายในออสเตรเลีย 4 รายในญี่ปุน 3 รายในสิงคโปร และ 1 รายในฮองกง 

(2) Settlement members เปนธนาคารผูถือหุนที่มีฐานะทางการเงินและความสามารถในดาน 
operation รวมทั้งสภาพคลองที่เพียงพอตอการทําหนาที่ settle ธุรกรรมในระบบ CLS ตามขอ
กําหนดของ CLS Bank โดยเฉพาะอยางยิ่งขอกําหนดที่วาจําเปนตองไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อ
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ถือในระดับ A3 เปนอยางนอย ในสวนของ Settlement members นั้น สามารถสง instructions ทั้ง
ของตนและลูกคามายัง CLS Bank ไดโดยตรง และสามารถรับขอมูลเกี่ยวกับฐานะการสงมอบจาก
ระบบ CLS โดยที่ Settlement members แตละรายมีบัญชี muti-currency ที่ CLS Bank นอกจากนี้ 
Settlement members ยังจําเปนตองมีศักยภาพในการเชื่อมโยง (acesss) เขากับระบบการชําระเงิน
ของกลุมประเทศที่เขารวมกับ CLS Bank ไดในรูปแบบใด/รูปแบบหนึ่ง 

(3) User members เปนสมาชิกที่สามารถสง settlement instructions ของตนและลูกคาได โดย
ไมมีบัญชีที่ CLS Bank อยางไรก็ดี User member จะตองไดรับการ sponsor จาก settlement member 
(โดยมีขอตกลงระหวางกันไวลวงหนา) และ instructions ของ user member จะตองไดรับ 
authorization จาก settlement members เพื่อ settle ธุรกรรมผานบัญชีของ settlement member รายนั้น 
ขอที่นาสังเกตก็คือ แมวา user member สามารถสงรายการธุรกรรมซื้อขายเงินตราตางประเทศใหแก 
CLS Bank โดยตรงได แตการชําระดุลจะตองดําเนินการผานบัญชีของ settlement member เทานั้น  

(4) Third parties เปนลูกคาของ Settlement และ User membersโดย Third parties ไมมี direct 
access to CLS และไมมีความสัมพันธโดยตรงกับ CLS Bank มีขอสังเกตวา จํานวน Third parties ได
ขยายตัวขึ้นอยางมากในชวงปจจุบัน โดยไดเพิ่มจํานวนขึ้นจากจํานวนเพียงไมกี่รายในป 2002 เปน 
180 รายในป 2003 และ 284 รายในเดือนมีนาคม 2004 

(5) Nostro agents เปนผูรับ payment instructions จาก settlement members โดยอาจทําธุรกิจ
กับ settlement member หลายๆ รายได และเปนผูดําเนินการดาน fund transfer เขาไปยังบัญชีของ 
settlement members ที่ CLS Bank และรับโอนเงินจาก CLS Bank, user members, third parties, และ
อ่ืนๆ สําหรับการ credit เขาไปยังบัญชีของ settlement members 
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National origin of CLS shareholding banks (%)
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โดยภาพรวม การเขารวม CLS Bank นั้น มีทั้งสวนที่เปนตนทุน (Costs) ที่ตองแบกรับเพิ่ม
เติม และสวนที่เปนประโยชน (Benefits) ที่พึงไดรับ ในกรณีของผลประโยชนที่พึงไดรับนั้น โดย
ทั่วไปประกอบดวยองคประกอบ 7 ประการ ไดแก 

- ลด settlement risk 
- ลดภาระดานกฎเกณฑจากทางการ (e.g. capital charge) 
- เปดโอกาสในการทําธุรกิจใหม เชน Nostro services, third party access 
- ทําใหสามารถบริหารสภาพคลองไดดีขึ้น โดยการทํา In/Out Swaps ซ่ึงรวมถึงการ

ไดรับขอมูลที่ทันการและการไดเรียนรูพัฒนาการดานวิธีบริหารสภาพคลอง 
- ชวยใหการบริหาร Back-office สามารถดําเนินการไดอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น

จากการมี operation improvement และการมี Straight Through Processing (STP) ที่
ดีขึ้น ซ่ึงชวยลดความผิดพลาดดาน operation 

- มีระบบ Net funding ทําใหชวยลดจํานวน ปริมาณ และมีมูลคาของการจายชําระ
เงิน (payment flows) ซ่ึงชวยลดคาใชจายดาน clearing และลด operation risks 

 
ขอที่นาสังเกตก็คือ ผลประโยชนที่คาดวาจะไดรับใน 7 ดานหลักดังกลาว รวมทั้งตนทุนที่

ตองแบกรับเพิ่มเติม มักมีแนวโนมที่จะแตกตางกันไป โดยขึ้นอยูกับลักษณะในการเขารวมวาจะ
เปนรูปแบบใด โดยหลักการแลว การเขารวม CLS Bank มักเปนกรณีที่ผลประโยชนที่พึงได 
(Potential benefits) มีมากกวาตนทุนที่คาดวาตองแบกรับเพิ่มเติม (Potential costs)  แมวาในทาง
ปฏิบัติเปนเรื่องที่ไมงายนักที่จะวิเคราะหเปรียบเทียบเพื่อหาผลประโยชนสุทธิที่เปนบวกไดอยาง
เดนชัด เนื่องจากจําเปนตองอาศัยขอมูลประมาณการณที่แมนยําทั้งในดานตนทุนและดานผล
ประโยชนที่พึงไดอยางละเอียด อยางไรก็ดี โดยทั่วไปแลวสามารถกลาวไดวาประเทศที่มีธุรกรรมที่
เกี่ยวของกับการซื้อขายเงินตราตางประเทศในสัดสวนที่สูงกวาโดยเปรียบเทียบ มักจะไดรับ
ประโยชนมากกวาประเทศที่มีสวนแบงการตลาด (Market share) ไมมากนักในตลาดการซื้อขายเงิน
ตราระหวางประเทศ การมีสวนแบงที่คอนขางสูงดังกลาวยอมทําใหตนทุนเฉลี่ยตอหนวย โดย
เฉพาะตนทุนคงที่เฉลี่ยตอหนวยมีระดับต่ํากวามากโดยเปรียบเทียบ ตามหลักการพื้นฐานทางดาน 
Economies of scale สวนที่ 4.2 ของบทความนี้ จะวิเคราะหเพิ่มเติมในบางประเด็นเพื่อเปรียบเทียบ
ถึงจุดออน-จุดแข็งเกี่ยวกับชองทางการเขารวม CLS Bank ในกรณีของไทยในอนาคต 
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4. CLS Bank กับระบบการชําระเงินของไทย 
 
4.1 ภาพรวมความเสี่ยงในการชําระดุลดานธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศในกรณีของไทย 
 
 โดยภาพรวมระบบการชําระเงินของไทยมีแนวโนมที่ไมแตกตางมากนักจากระบบการ
ชําระเงินของตางประเทศ กลาวคือระบบการชําระเงินของไทยโดยพื้นฐานยังคงมีความเสี่ยงไมนอย
ในการชําระดุลดานธุรกรรมการชื้อขายเงินตราตางประเทศ (FX Settlement risk) ในกรณีของไทย
นั้น การชําระดุลและการสงมอบธุรกรรมการชื้อขายเงินตราตางประเทศ (Foreign exchange trading 
and Settlement) สวนใหญมักกระจุกตัวในสกุลเงินหลัก 3 สกุล ไดแก สกุลเงินดอลลาร สหรัฐฯ 
สกุลเงินบาท และสกุลเงินเยน จากขอมูลผลการสํารวจของ ธปท. เมื่อป 2000 (BOT, 2001) พบวา 
การชําระดุลที่เชื่อมโยงกับธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศของเงินหลัก 3 สกุลดังกลาว มีสัด
สวนสูงถึงกวารอยละ 90 โดยที่เงินบาทมีสัดสวนประมาณรอยละ 40 ของยอดการชําระดุลสําหรับ
ธุรกรรมดังกลาว  
 

ผลการสํารวจยังชี้วา การชําระดุลในธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศที่เปนสกุลเงิน
บาทนั้นมีแนวโนมเพิ่มขึ้น โดยมีมูลคาในการทําธุรกรรมเพิ่มขึ้นจากจํานวน 4,000 ลานดอลลาร 
สหรัฐฯ ในป 2000 เปนจํานวนประมาณ 4,067 ลานดอลลาร สหรัฐฯ ในป 2001 อยางไรก็ดี มีขอ
สังเกตวา มูลคาธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศของไทยทั้งปในป 2001 ดังกลาวนับวามีมูล
คานอยมาก หากเทียบกับมูลคาธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศที่มีการชําระดุลและสงมอบ
ผานกลไก CLS system โดยมีสัดสวนเพียงประมาณรอยละ 0.29 เมื่อเทียบกับมูลคาธุรกรรมการซื้อ
ขายเงินตราตางประเทศที่มีการชําระดุลและสงมอบผานกลไก CLS system ของเดือนมีนาคม 2004 
เพียงเดือนเดียว นอกจากนี้ ผลการสํารวจยังพบวาสาขาของธนาคารพาณิชยตางประเทศมีบทบาทที่
เดนชัดในดานธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศในไทย โดยมีสัดสวนสูงถึงประมาณรอยละ 
70 เทียบกับประมาณรอยละ 30 ในกรณีของธนาคารพาณิชยไทย (รูปภาพที่ 9) 
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Chart 9 The share of FX transactions in Thailand : Comparison between Thai banks and branches of foreign banks 
 
 
 
 
 

      Source: BOT (2001) 
 

 ผลการสํารวจความเสี่ยงดาน FX Settlement risk ดังรายละเอียดที่ปรากฏในรูปภาพที่ 10 
สะทอนใหเห็นวา “Duration of FX Settlement exposure” ที่ธนาคารพาณิชยเผชิญอยูในกรณีที่เปน
การซื้อขายเงินตราตางประเทศเทียบกับสกุลเงินบาทนั้น มักมีชวงระยะเวลาความเสี่ยงอยูในชวง
ประมาณ 2    ถึง 32  ช่ัวโมง7  ในขณะที่  “Duration of FX Settlement exposure”  ในกรณีที่เปนการ
ซ้ือขายเงินตราตางประเทศเทียบกับสกุลเงินอื่นๆ นั้น  มักมีชวงระยะเวลาความเสี่ยงอยูในชวง
ประมาณ 20 ถึง 30 ช่ัวโมง  ความเสี่ยงเกี่ยวกับ “Duration of FX Settlement exposure” ดังกลาว      
แมวาโดยภาพรวมเปนระดับความเสี่ยงที่นับวาสอดคลองกับเกณฑเฉลี่ยของประเทศกลุม EMEAP8 
แตในอีกดานหนึ่งสะทอนใหเห็นวาธนาคารพาณิชยจําเปนตองระมัดระวังมากขึ้นเกี่ยวกับลักษณะ
ของความเสี่ยงดังกลาวที่เผชิญอยูในชวงระหวางวัน      รวมทั้งจําเปนอยางยิ่งที่จะตองคํานึงถึงปจจัย
ดังกลาวและนําไปเปนขอมูลประกอบการกําหนดกรอบกลยุทธดานการบริหารจัดการความเสี่ยงของ
สถาบันการเงินแตละแหงตอไป โดยเฉพาะอยางยิ่งธนาคารพาณิชยไทยบางแหงที่ยังมีความเสี่ยงเกี่ยว

                                                        
7 As practiced widely, the “duration” of FX settlement exposure is calculated covering 
the time when the “sold” currency can no longer be cancelled unilaterally until the 
time when the receipt of bought currency is confirmed with finality (or has been 
identified as fail). 
 
8 สมาชิกกลุมประกอบดวย 11 ประเทศ ไดแก ออสเตรเลีย สาธารณรัฐประชาชนจีน ฮองกง อินโดนีเซีย ญี่ปุน เกาหลีใต มาเลเซีย 
นิวซีแลนด ฟลิปปนส สิงคโปร และไทย 

ธพ.ไทย
ธพ.ตางชาติ

69 %
31 %

%
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กับ “Duration of FX Settlement exposure” อยูในระดับที่สูงกวาเกณฑเฉลี่ยของระบบธนาคาร
พาณิชยไทย9 

Chart 10 
Hours at risk by currency pair (weighted averages) 

 
Sell 

BUY USD THB JPY EUR CHF AUD 
USD  24 32 21 23 32 
THB 6  13 2 4 13 
JPY 25 24  21 23 32 
EUR 24 23 31  22 31 
CHF 25 24 32 21  32 
AUD 23 23 30 19 21  
Source: BOT (2001) 

 
ผลการสํารวจยังสะทอนใหเห็นวา “Size of FX Settlement exposure” ที่ระบบธนาคาร

พาณิชยไทยเผชิญอยูนั้น มีขนาดราว 3,000 ลานดอลลาร สหรัฐฯ ในกรณีที่เปนความเสี่ยงแบบ 
“Single day exposure” และมีขนาดสูงขึ้นเล็กนอยเปนจํานวนประมาณ 3,500 ลานดอลลาร สหรัฐฯ
ในกรณีที่เปนความเสี่ยงแบบ “Inter-day exposure” ดังรายละเอียดที่ปรากฏในรูปภาพที่ 11 ขอที่นา
สังเกตก็คือ สัดสวนระหวาง “Size of FX Settlement exposure” กับ “ขนาดของเงินกองทุน” ใน
กรณีของไทยนั้น ทรงตัวอยูในเกณฑที่นับวาต่ําเพียงประมาณ 0.5 เทาของเงินกองทุน สัดสวนดัง
กลาวในกรณีของไทยนับวามีระดับที่ต่ํากวามาก หากเทียบกับกรณีของกลุมประเทศ EMEAP จาก
ขอมูลการสํารวจที่ปรากฏในรายงาน EMEAP (2001) พบวา ประเทศที่เปนสมาชิกของ EMEAP 

                                                        
9 การลดความเสี่ยงดาน FX Settlement risk นั้น สวนหนึ่งสามารถดําเนินการโดยการจัดใหมีระบบการบริหารจัดการที่มีประสิทธิ
ภาพในทุกๆ ขั้นตอนที่เกี่ยวโยงกับกระบวนการในการชําระดุลเงินโอนของสถาบันการเงินแตละแหง เพื่อใหสามารถไดประโยชน
มากยิ่งขึ้นจากระบบบาทเนตซึ่งเปนระบบที่พัฒนาขึ้นมาเพื่อรองรับการชําระเงินที่เปนแบบ RTGS ธนาคารพาณิชยจึงจําเปนที่จะตอง
มีการปรับเปลี่ยนพฤติกรรมในสวนที่เกี่ยวกับกระบวนการในการยืนยันการชําระเงินในสวนที่เปนสกุลเงินบาท (Reconciliation of 
the baht payments) ทั้งนี้ เพื่อใหสามารถทําไดภายในระยะเวลากอนสิ้นสุดชวงเวลาทําการของระบบบาทเนต   
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หลายประเทศมีขนาดของ “Size of FX Settlement exposure” เปนสัดสวนที่สูงกวา เมื่อเทียบกับ 
“ขนาดของเงินกองทุน” ของระบบธนาคารพาณิชยของประเทศนั้นๆ  ตัวอยางเชนในกรณีของออส
เตรเลียนั้นมีสัดสวนดังกลาวประมาณ 2.5 หรือ 3 เทาของเงินกองทุน 

 
Chart 11 

Industry Exposure Profile 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                   Source: BOT (2001) 
 
 อยางไรก็ดี หากพิจารณาจําแนกตามกลุมสถาบันการเงินพบวา กลุมของสาขาของธนาคาร
พาณิชยตางประเทศในไทยมีขนาดของ “size of FX Settlement exposure” คิดเปน 6 เทาเมื่อเทียบ
กับ “ขนาดของเงินกองทุน”  สัดสวนดังกลาวนับเปนขนาดที่สูงกวามากเมื่อเทียบกับกรณีของกลุม
ธนาคารพาณิชยไทยทั้งระบบ โดยพบวามีขนาดของสัดสวนดังกลาวคิดเปน 0.3 เทา ในกรณีของ
กลุมธนาคารพาณิชยไทย และ 0.6 เทาในกรณีของกลุมธนาคารพาณิชยไทยที่เปนธนาคารลูกครึ่ง 
การที่กลุมธนาคารพาณิชยไทยทั้ง 2 กลุมดังกลาวมีขนาดของสัดสวนระหวาง “Size of FX 
Settlement exposure” กับ “ขนาดของเงินกองทุน” ที่แตกตางกันดังกลาวสวนหนึ่งสะทอนใหเห็น
ถึงพฤติกรรมที่แตกตางกันระหวางกลุมของสาขาของธนาคารพาณิชยตางประเทศกับกลุมธนาคาร
พาณิชยไทยเกี่ยวกับการวางกรอบยุทธศาสตรและกลยุทธในดานธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตาง
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ประเทศในตลาดเงินตราตางประเทศของไทย ดังสะทอนไดจากการที่สาขาของธนาคารพาณิชยตาง
ประเทศมีสวนแบงทางการตลาดในตลาดเงินตราตางประเทศของไทยในเกณฑที่สูงกวามากมาอยาง
ตอเนื่องเปนเวลาหลายป เมื่อเทียบกับกลุมธนาคารพาณิชยไทย ดังขอมูลที่ปรากฏในรูปภาพที่ 9 ดัง
กลาวกอนหนา 
4.2 การลดความเสี่ยงดาน FX Settlement risk และทางเลือกในการเขารวม CLS Bank 
 

ในสวนของธนาคารแหงประเทศไทยนั้น ก็ไดมีการดําเนินการมาเปนลําดับเพื่อทําใหระบบ
การชําระเงินของไทยมีความเสี่ยงที่ลดลง โดยเฉพาะความเสี่ยงดาน FX Settlement risk จากผลการ
ศึกษากอนหนาของ ธปท. ดังที่ปรากฏใน สายัณห ปริวัตร และรังสรรค หทัยเสรี (2545) พบวา การ
ปรับเปลี่ยนระบบการชําระเงินเปนแบบ RTGS สําหรับการโอนเงินรายใหญภายใตระบบบาทเนต
นั้น นอกจากไดมีสวนชวยลดความเสี่ยงดาน Systemic risk โดยเฉพาะความเสี่ยงดาน Credit risk 
ใหกับระบบการชําระดุลเงินโอนและระบบการชําระเงินของไทยแลว ยังเปนปจจัยหนึ่งที่ชวยลด
ความเสี่ยงดาน FX Settlement risk ใหกับระบบการชําระเงินของไทย โดยเฉพาะในสวนที่เชื่อมโยง
กับการทําธุรกรรมซื้อขายเงินตราตางประเทศในดานที่เปนขาบาท (Baht leg) โดยมีสวนชวยลดชวง
เวลา Baht reconciliation times จากการที่ธนาคารพาณิชยสามารถลดชวงระยะเวลาที่สามารถตอบ
ยืนยันคําสั่งการรับมอบเงินตราตางประเทศ (Reconciliation time) ที่ไดซ้ือไวจากอีกฝายหนึ่งไดเร็ว
ขี้น ภายใตระบบการชําระเงินแบบ RTGS เมื่อเทียบกับระบบการชําระเงินแบบเดิมที่เปนแบบ 
DNS10   
                                                        
10 การชําระเงินภายใตระบบ DNS จะมีความลาในการชําระดุลการโอนเงิน เนื่องจากเปนการชําระเงินที่ใชเช็คเปนสื่อกลาง ซึ่งทําให
ตองรอผลการหักดุลทางบัญชีขั้นสุดทายในชวงเวลา 13.00 น. ของวันทําการถัดไปจากวันที่ไดระบุไวในเช็ค อยางไรก็ดี เนื่องจากการ
ชําระเงินภายใตระบบบาทเนตเปนระบบการชําระเงินแบบ RTGS จึงทําใหคูสัญญาสามารถทราบผลการชําระดุลเงินโอนที่เกี่ยวของ
กับธุรกรรมดานการซื้อขายเงินตราตางประเทศไดในชวงเวลาที่เปนปจจุบัน  
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อยางไรก็ดี แมวาการประยุกตใชระบบบาทเนตไดมีสวนชวยลดความเสี่ยงดาน FX 

Settlement risk ดังกลาว แตระบบการชําระเงินของไทยในภาพรวมก็ยังคงเผชิญกับความเสี่ยงดาน 
FX Settlement risk ในระดับเฉลี่ยตอวันราว 3,000 -3,500 ลานดอลลาร สหรัฐฯ ดังที่ไดกลาวแลว
ในสวนที่ 4.1 สําหรับปจจัยที่ทําใหกลุมธนาคารพาณิชยไทยมีแนวโนมเผชิญกับความเสี่ยงดาน FX 
Settlement risk ในระดับที่คอนขางสูงนั้น สวนหนึ่งเปนเพราะความแตกตางทางดาน time zone ใน
กรณีของไทยกับประเทศคูคาและ/หรือคูสัญญา (EMEAP, 2001) นอกจากนี้ ยังอาจเชื่อมโยงกับการ
ที่ระบบธนาคารพาณิชยไทยจําเปนตองพึ่งพิงธนาคารพาณิชยที่เปน correspondent banks คอนขาง
มากในการดําเนินธุรกิจที่เชื่อมโยงกับการซื้อขายเงินตราตางประเทศ  

 
การเขารวมกับ CLS Bank ในรูปแบบใด/รูปแบบหนึ่งในอนาคตจึงนับเปนแนวทางหนึ่งที่

สามารถชวยเสริมระบบ BATHNET ทั้งนี้ เพื่อชวยลดความเสี่ยงดาน Foreign exchange settlement 
risk อันเกิดจากการชําระเงินที่เกี่ยวของกับธุรกรรมการซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ โดยเฉพาะ
ความเสี่ยงดาน Principal risk และ/หรือ Credit risk จากประสบการณของตางประเทศสะทอนให
เห็นวา รูปแบบและทางเลือกที่เปนไปไดในการใชประโยชนจาก CLS Bank ดังที่ปรากฏในรูปภาพ
ที่ 12 ประกอบดวย 4 ทางเลือกหลัก 

Chart 12 
Possible Options for Joining CLS for Thailand 

 
 
 

    
        ธปท. 
   สนับสนุน 
  ใหเงินบาท 

ทางเลือกที่ 3 
- จําเปนตองพึ่งพิงธนาคารพาณิชย 
  ตางประเทศอยางนอย 2 ราย เพื่อเปน 
  Liquidity Providers และ Clearing  
  Members สําหรับเงินบาท 

      

ทางเลือกที่ 4 
- ธนาคารพาณิชยไทยที่เปน Settlement 
  Members สามารถใหบริการ “Third 
  Party Services” ใหแกธนาคารพาณิชย 
  อื่น สําหรับทุกสกุลเงินใน CLS 
  Currencies รวมทั้งเงินบาท 
   

 

                                                                                                                                                               
 

 

  Yes
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       เปน 
      CLS 
   Currency 

ทางเลือกที่ 1 
- ธนาคารพาณิชยไทยเขารวมกับ CLS 
  Bank ผานชองทางที่เรียกวา “Third 
  Party Services” 

ทางเลือกที่ 2 
- ธนาคารพาณิชยไทยที่เปน Settlement 
  Members สามารถใหบริการ “Third 
  Party Services” ใหแกธนาคารพาณิชย  
  อื่น สําหรับสกุลเงิน CLS Currencies 
  อื่นๆ 

 

 No Yes  
 ธนาคารพาณิชยไทยเขารวมกับ CLS ในฐานะ Settlement Members  

    

No 
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ทางเลือกที่ 1 เปนกรณีที่เงินบาทมิไดรวมเปนหนึ่งใน CLS currencies และไมมีธนาคาร
พาณิชยของไทยเขารวมในฐานะที่เปน Settlement bank กรณีนี้เปนแนวทางที่เรียกวา “Third-party 
solution” ทั้งในกรณีของการที่ธนาคารพาณิชยไทยเขารวมเปน Third-party โดยตรง หรือเปนการ
เขารวมในลักษณะที่ใหธนาคารแหงประเทศไทยเขารวมเปน Third-party โดยตรงกอน  

 
ทางเลือกที่ 2 เปนกรณีที่เงินบาทมิไดรวมเปนหนึ่งใน CLS currencies แตมีธนาคารพาณิชย

ของไทยเขารวมในฐานะที่เปน Settlement bank ทางเลือกที่ 2 นี้ มีจุดออนตรงที่วา กอใหเกิดตนทุน
ที่คอนขางสูงตอธนาคารพาณิชยของไทยที่เขารวมใน CLS system โดยที่ไมกอใหเกิดประโยชน
และ/หรือมูลคาเพิ่มมากนักในระยะตนๆ ตอธนาคารพาณิชยไทยที่เขารวมในลักษณะนี้ อยางไรก็ดี 
จากการพิจารณาประสบการณของตางประเทศพบวา ธนาคารพาณิชยของประเทศสิงคโปร และ
Scandinavian Bank ไดเลือกใชแนวทางนี้ในระยะแรกเริ่มที่เขารวมใน CLS system 

 
ทางเลือกที่ 3 เปนกรณีที่เงินบาทรวมเปนหนึ่งใน CLS currencies แตไมมีธนาคารพาณิชย

ของไทยเขารวมในฐานะที่เปน Settlement bank แนวทางนี้เปนแนวทางที่ยังไมเคยเกิดขึ้นเปน
รูปธรรมกับประเทศใดและ/หรือสกุลเงินใดมากอน จุดออนที่สําคัญของแนวทางนี้ก็คือ จะเปนผล
ทําใหธนาคารพาณิชยไทยตองพึ่งพิงธนาคารพาณิชยตางประเทศที่เปน Settlement bank อยาง
สมบูรณ โดยที่จําเปนตองพึ่งพิงธนาคารพาณิชยตางประเทศอยางนอย 2 รายในการทําหนาที่เปน 
Liquidity providers และ Clearing members สําหรับเงินบาท 

 
ทางเลือกที่ 4 เปนกรณีที่เงินบาทรวมเปนหนึ่งใน CLS currencies และมีธนาคารพาณิชย

ของไทยอยางนอย 2 แหงเขารวมในฐานะที่เปน Settlement bank กรณีเปนไปไดในทางทฤษฎี แต
ในทางปฏิบัติแลวเปนไปคอนขางยากลําบากมากสําหรับธนาคารพาณิชยของไทย เนื่องจากธนาคาร
พาณิชยของไทยยังไมเขาหลักเกณฑของ CLS และยังไมมีกฎหมาย Netting รองรับ สวนขอดี
สําหรับธนาคารพาณิชยของไทยในกรณีที่สามารถเขารวมในกรณีนี้ไดก็คือ ทําใหธนาคารพาณิชย
ไทยมีโอกาสในการเพิ่มชองทางธุรกิจ รวมทั้งชวยทําใหภาพลักษณของประเทศไทยดีขึ้นมากใน
สายตาของตางประเทศ โดยเฉพาะในสวนที่ประเทศไทยจะเปนศูนยกลางทางการเงินในระดับภูมิ
ภาคแถบนี้ 
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โดยภาพรวม ทางเลือกที่ 1 เปนกรณีที่มีความเปนไปไดมากที่สุดในทางปฏิบัติ เนื่องจากไม
มีเงื่อนไขที่กําหนดใหธนาคารพาณิชยไทยตองเปน Settlement bank ทําใหสามารถใชประโยชน
จาก CLS system ได โดยที่ยังไมตองเรงรีบดําเนินการออกกฎหมายที่เกี่ยวของอื่นๆ โดยเฉพาะ
กฎหมาย Finality และกฎหมาย Netting นอกจากนี้ ทางเลือกที่ 1 ยังไมมีขอกําหนดที่ใหเงินบาท
เปน Eligible currencies ใน CLS system ซ่ึงเปนเรื่องที่ไมงายนักสําหรับธนาคารพาณิชยไทยในการ
ดําเนินการเพื่อใหไดตามเกณฑขอกําหนดของ CLS Bank ที่มีความเขมขนอยางมาก11 อยางไรก็ดี 
แมวาทางเลือกนี้มีสวนทําใหธนาคารพาณิชยไทยสามารถบริหารจัดการการชําระดุลธุรกรรมการซื้อ
ขายเงินตราระหวางประเทศไดอยางมีประสิทธิภาพเพิ่มขึ้น แตทางเลือกนี้ก็มีจุดออนหลายประการ 
โดยเฉพาะการที่ธนาคารพาณิชยไทยตองพึ่งพิงธนาคารพาณิชยตางประเทศเพิ่มมากขึ้นในการเปน 
Settlement bank ใหกับธนาคารพาณิชยไทย เนื่องจากไมสามารถดําเนินธุรกรรมโดยตรงกับ CLS 
Bank ได รวมทั้งการที่ธนาคารพาณิชยไทยตองสูญเสียโอกาสในการเพิ่มชองทางธุรกิจ และในการ
พัฒนาเครื่องมือใหมๆ ในการบริหารจัดการ โดยเฉพาะในสวนที่เกี่ยวกับการเปนผูใหบริการ Third 
Party Services และ/หรือ Fourth Party Services หากสามารถเขารวมโดยมีสถานภาพเปน 
Settlement Banks  

 
สําหรับการพิจารณาเขารวมเปนสมาชิกภายใตระบบ CLS ในสวนของธนาคารพาณิชยไทย

นั้น นอกจากจําเปนตองพิจารณาถึงตนทุนดานคาธรรมเนียมแรกเขา (Entry cost) จํานวน 5 ลาน
ดอลลาร สหรัฐฯ แลว12 ยังจําเปนตองคํานึงถึงตนทุนในการปรับเปลี่ยนพฤติกรรมและปรับเปลี่ยน
ระบบงาน (Adjustment costs) ของสถาบันการเงินของไทย13ทั้งในสวนที่เกี่ยวกับกฎระเบียบและ

                                                        
11 ตัวอยางของเงื่อนไขสําหรับการเปนสกุลเงินหนึ่งใน Eligible currencies ของ CLS system ประกอบดวย (1) 
ระบบการชําระเงินของประเทศที่ประสงคจะเขารวมจําเปนตองเปนระบบ RTGS (2) ธนาคารกลางตองอนุญาตใหธนาคาร
พาณิชยสามารถดําเนินการทางบัญชีโดยผานระบบเครือขายทางไกลได (3) ระยะเวลาในการเปดใหบริการภายใตระบบ RTGS 
จําเปนตองใหมีชวงเวลาที่เหลื่อมกับชวงเวลาในการเปดใหบริการภายใตระบบ CLS Bank อยางนอย 5 ชั่วโมง นับจากชวง
เวลา 07:00 CET (4) ธนาคารกลางและระบบการดําเนินงานภายใตกลไก RTGS จําเปนตองจัดใหมีกลไกในการเสริม
สภาพคลองระหวางวัน (Intra-day credit) ในรูปแบบที่เหมาะสม (5) ระบบกฎหมายที่ชัดเจนเกี่ยวกับระบบการชําระเงิน 
12 ตนทุนสวนนี้เปนตนทุนคาใชจายในกรณีเขารวมในรูปแบบที่เปน Settlement member อยางไรก็ดี ตนทุนในสวนนี้
อาจมีจํานวนที่ลดลงบาง หากเปนการเขารวมในรูปแบบอื่นๆ 
13 ตัวอยางเชนการปรับเปลี่ยนในสวนที่เกี่ยวกับกฎระเบียบและพิธีการปฏิบัติของธนาคารพาณิชย รวมทั้งระบบคอมพิวเตอร
และระบบการติดตอสื่อสารที่ใชอยูในปจจุบัน โดยเฉพาะอยางยิ่งในเรื่องกฎหมายที่รองรับการทําธุรกรรม Netting ซึ่งนับ
เปนเงื่อนไขหนึ่งที่จําเปนตองดําเนินการใหสําเร็จกอนที่จะสามารถเขารวมกับ CLS Bank 
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พิธีการปฏิบัติของธนาคารพาณิชย รวมทั้งระบบคอมพิวเตอรและระบบการติดตอส่ือสารที่ใชอยูใน
ปจจุบัน กลาวคือ การใช CLS จําเปนตองพึ่งพาระบบเทคโนโลยีขั้นสูง ทําใหสมาชิกตองลงทุนดาน 
Infrastructure และ Staff  รวมทั้งตอง Reengineer Process ของธนาคารพาณิชยนั้นๆ เพื่อรองรับ
ระบบ CLS ซ่ึงตางจากระบบ Settlement เดิม ที่สําคัญคือ ระบบใหมนี้ยังจําเปนตองเดินระบบคู
ขนานกับระบบ Settlement ปกติไปอีกระยะยาว เนื่องจากยังมีสกุลเงินจํานวนไมนอยที่ยังไม 
Eligible ที่จะเขารวมในระบบ CLS system จากการคาดการณของ CLS Bank พบวา การชําระดุลธุร
กรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศที่ดําเนินการผานกลไกภายใตระบบ CLS system ในปจจุบัน
นั้น มีสัดสวนประมาณ “หนึ่งในสี่” หรือ “หนึ่งในสาม” ของมูลคารวมในการชําระดุลธุรกรรมการ
ซ้ือขายเงินตราตางประเทศที่ผานทุกระบบทั้งกลไกที่อยูในและนอกเหนือ CLS system (Trundle 
2003) 

 
นอกจากนี้ ยังตองคํานึงถึงขอเท็จจริงดังที่ปรากฏในรูปภาพที่ 13 ที่วา ปริมาณธุรกรรมดาน

การซื้อขายเงินตราตางประเทศเมื่อเทียบกับ GDP ในกรณีของไทยนั้นมีสัดสวนที่ต่ํากวามากเมื่อ
เทียบกับกรณีของประเทศอื่นที่เปนสมาชิกของระบบ CLS ในปจจุบัน โดยมีสัดสวนเพียงประมาณ
รอยละ 3 ในกรณีของไทย เมื่อเทียบกับกรณีของสิงคโปร และฮองกง ซ่ึงมีสัดสวนดังกลาวประมาณ
รอยละ 230 และรอยละ 44 ตามลําดับ (BOT, 2001 & EMEAP, 2001) ดังนั้น ตนทุนตอหนวย (Unit 
costs) ของไทยจึงมีแนวโนมสูงกวาเมื่อเทียบกับกรณีของสิงคโปร และฮองกง นอกจากนี้ ยังมีขอ
จํากัดในแงของธนาคารพาณิชยที่มีขีดความสามารถเพียงพอและพรอมที่จะเขารวมได ซ่ึงเปนผลทํา
ใหธนาคารพาณิชยไทยยังจําเปนที่จะตองพึ่งพิง Correspondent banks  เพื่อเปนชองทางหนึ่งในการ
ชวยลดความเสี่ยงดานนี้อยูตอไป  ขณะที่ธนาคารพาณิชยตางประเทศสามารถทํารายการผานสํานัก
งานใหญของแตละธนาคารได 
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Chart 13 

The ratio of FX turnover to GDP in some countries 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

               Source: BOT (2001) and EMEAP (2001) 
 

ภายใตสภาพเงื่อนไขตางๆ ดังกลาว จึงเปนสิ่งที่ยังไมสามารถวิเคราะหไดอยางแนชัดใน
ขณะนี้วา ผลประโยชนสุทธิที่พึงได (Potential benefits) จากการใหเงินบาทเขารวมกับ CLS Bank 
จะมีมากกวาอยางเห็นไดชัด เมื่อเทียบกับตนทุนสวนเพิ่มที่สถาบันการเงินของไทยตองแบกรับเพิ่ม
เติม (Potential costs) เนื่องจากยังขาดขอมูลสําคัญหลายประการ โดยเฉพาะในสวนที่เกี่ยวกับ 

(1) โครงสรางตนทุน (Cost profile) ที่เชื่อมโยงกับการปรับเปลี่ยนพฤติกรรมและปรับ
เปลี่ยนระบบงาน (Adjustment costs) ของธนาคารพาณิชยไทยเพื่อใหไดเกณฑตามมาตรฐานของ 
CLS Bank  

(2) ทิศทางแนวโนมเกี่ยวกับ “Size and duration of FX Settlement exposure” ของธนาคาร
พาณิชยไทย  

(3) แนวโนมและระดับความเขมขนของการใช  “Netting Arrangement” กับลูกคา เพื่อเปน
เครื่องมือเสริมสําหรับการลดความเสี่ยงดาน FX Settlement risk ของธนาคารพาณิชยไทย  
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ดังนั้น หากองคกรที่เกี่ยวของ (อาทิ ธนาคารแหงประเทศไทย ธนาคารพาณิชยไทย) 

สามารถดําเนินการใหมีขอมูลดังกลาว รวมทั้งขอมูลที่เกี่ยวของอื่นๆ เพิ่มเติมไดในอนาคตอันใกล
แลว ก็นาจะมีผลทําใหสามารถศึกษาวิเคราะหถึงผลดีและผลเสียของการเขารวมกับระบบ CLS 
Bank ในรูปแบบตางๆ ไดอยางชัดเจนมากยิ่งขึ้นตอไป 
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5. บทสรุปและนัยตอนโยบายดานการชําระเงินของไทย 
 
 บทความนี้ช้ีใหเห็นถึงความเสี่ยงดาน FX settlement risk ที่เกิดขึ้นจากธุรกรรมการซื้อขาย
เงินตราตางประเทศ และบทบาทของกลไกการชําระเงินแบบใหมที่ดําเนินการโดย CLS Bank ซ่ึง
เปนกลไกที่พัฒนาขึ้นมาโดยใชหลักการ PVP และสามารถลดความเสี่ยงในการสงมอบธุรกรรมการ
ซ้ือขายเงินตราตางประเทศไดอยางมีนัยสําคัญ โดยเฉพาะอยางยิ่งความเสี่ยงทางดาน Principal risk 
และ Credit risk นอกจากนี้ ยังไดสะทอนใหเห็นวา กลไกการชําระเงินแบบใหมดังกลาวเปนกลไกที่
ไดรับความนิยมแพรหลายมากยิ่งขึ้น แมวาไดมีการนํามาประยุกตใชในชวงระยะอันสั้นเพ ียง 1 ป
เศษ ดังสะทอนไดจากการที่มีสกุลเงินของกลุมประเทศที่พัฒนาแลวเขารวมเปนสมาชิกหนึ่งในสกุล
เงินของ CLS Currencies เพิ่มมากขึ้นเปนลําดับ โดยมีแนวโนมวาจะเพิ่มเปน 14 ประเทศภายในสิ้น
ป 2004 รวมทั้งการที่ยอดการชําระดุลธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศที่ดําเนินการผานกลไก 
CLS system มีอัตราการเติบโตอยางรวดเร็วมากในชวงระยะเวลาอันสั้น โดยที่มูลคาธุรกรรมไดเพิ่ม
ขึ้นถึงราว 28 เทา จากราว 50 พันลานดอลลาร สหรัฐฯ ในชวงเปดใชคร้ังแรกเมื่อเดือนกันยายน 
2002 เปนประมาณเกือบ 1,400 พันลานดอลลาร สหรัฐฯ ในเดือนมีนาคม 2004  
 

บทความนี้ยังไดช้ีใหเห็นถึงกรอบกลยุทธและทางเลือกตางๆ ที่ทางการไทยสามารถ
ประยุกตใชในอนาคตในการพิจารณาถึงการใชประโยชนจาก CLS Bank โดยไดสะทอนใหเห็นวา 
การเขารวมในรูปแบบ Third-party solution แมวามีจุดออนอยูบาง แตนาจะเปนทางเลือกที่เปนไป
ไดในทางปฏิบัติมากที่สุด เมื่อเทียบกับทางเลือกรูปแบบอื่นๆ หากจําเปนตองเขารวมกับ CLS Bank 
ในอนาคต โดยไดสะทอนใหเห็นถึงเงื่อนไขและประเด็นดานความพรอมตางๆ ที่ทางเลือกนี้มีมาก
กวาทางเลือกอื่นๆ โดยเปรียบเทียบ โดยเฉพาะอยางยิ่งทางเลือกนี้ไมมีขอกําหนดที่ใหธนาคาร
พาณิชยไทยตองเปน Settlement bank ซ่ึงทําใหสามารถใชประโยชนจาก CLS system ได โดยที่ยัง
ไมตองเรงรีบดําเนินการออกกฎหมายที่เกี่ยวของอื่นๆ โดยเฉพาะกฎหมาย Finality และกฎหมาย 
Netting ที่สําคัญคือ ทางเลือกนี้ไมมีขอกําหนดที่ใหเงินบาทเปน Eligible currencies ใน CLS system 
ซ่ึงทําใหทางเลือกนี้มีความเปนไปไดมากยิ่งขึ้นในทางปฏิบัติ จากการที่สามารถใชประโยชนจาก 
CLS system ได โดยที่ยังไมจําเปนตองมีธนาคารพาณิชยไทยเขารวมเปน Settlement bankในการทํา
หนาที่เปน Liquidity providers ตามเงื่อนไขของ CLS Bank ซ่ึงหากไมเปนเชนนั้นแลว ก็เปนสิ่งที่
ไมงายนักสําหรับธนาคารพาณิชยไทย  
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แมวาการประยุกตใชกลไก CLS สําหรับการชําระดุลและการสงมอบธุรกรรมการซื้อขาย
เงินตราตางประเทศมีแนวโนมวา จะกอใหเกิดผลพวงเชิงบวก (Potential benefits) หลายประการ 
โดยเฉพาะการชวยลดความเสี่ยงทางดาน Principal risk และ Credit risk ใหกับคูคาของประเทศที่
เขารวมกับ CLS Bank ทั้งทางตรงและทางออม แตจากประสบการณของประเทศที่เขารวมพบวา 
ระบบ CLS system ยังมีความซับซอนทางเทคนิคมาก ซ่ึงทําใหการเขารวมในบางรูปแบบ โดย
เฉพาะในรูปของ Settlement members ตองลงทุนในระบบและเจาหนาที่สูง เพื่อใหสามารถรองรับ
ธุรกรรมใน CLS system ได นอกจากนี้ สกุลเงินไมนอยก็ยังชําระดุลนอกระบบ CLS system ทําให
เปนเรื่องที่ยังไมสามารถที่จะชี้ใหเห็นไดอยางชัดเจนในขณะนี้ไดวา ผลพวงเชิงบวกและประโยชน
ตางๆ ที่ประเทศกลุมตลาดเกิดใหม (Emerging economies) คาดวาจะไดรับจากการเขารวมกับ CLS 
Bank นั้น จะมีมากกวาตนทุนตางๆ ที่ตองแบกรับเพิ่มขึ้น  (Potential costs)โดยเฉพาะตนทุนดานคา
ธรรมเนียมแรกเขา ตนทุนในการปรับเปลี่ยนพฤติกรรมและปรับเปลี่ยนระบบงาน (Adjustment 
costs) ของสถาบันการเงินไทย ตนทุนที่เชื่อมโยงกับปริมาณธุรกรรมในชวงระหวางวันทําการ 

 
อยางไรก็ดี เนื่องจากขณะนี้ธนาคารกลางของประเทศกลุมตลาดเกิดใหมหลายแหง รวมทั้ง

ธนาคารกลางของไทยดวยไดรับการติดตอจาก CLS Bank ทั้งในกรณีของประเทศที่สกุลเงินอยูใน
ระบบดังกลาว และประเทศอื่น14 จึงเปนสิ่งที่หนวยงานที่เกี่ยวของทั้งภาครัฐและเอกชนจําเปนตอง
ติดตามพัฒนาการและความคืบหนาของ CLS system อยางใกลชิด โดยในสวนของธนาคารกลางก็ 
เพื่อใหสามารถนํามาเปนขอมูลพื้นฐานประกอบการกําหนดกรอบกลยุทธนโยบายการชําระเงินของ
ไทยที่เหมาะสมตอการเสริมสรางประสิทธิภาพขั้นสูงใหกับระบบการชําระเงินของไทยตอไปใน
อนาคต ในขณะที่ในสวนของธนาคารพาณิชยภาคเอกชนก็เพื่อใหสามารถนํามาเปนขอมูลพื้นฐาน
ประกอบการพิจารณาเขารวมกับ CLS Bank ในรูปแบบใด/รูปแบบหนึ่งตอไปในอนาคต 

 
จากการพิจารณาพัฒนาการใหมๆ ของ CLS Bank ที่ปรากฏในปจจุบันสะทอนใหเห็นวา จํา

เปนที่จะตองติดตามอยางใกลชิดใน 5-6  ประเด็นหลักเพิ่มเติม ทั้งนี้ เพื่อใหไดขอมูลที่ครบถวน
สมบูรณสําหรับประกอบการศึกษาวิเคราะหในเชิงลึกตอไปเกี่ยวกับ Critical factors ที่หนวยงานที่
เกี่ยวของทั้ง ธปท. และธนาคารพาณิชยสามารถนําไปใชประโยชนในการพิจารณาประเด็นดานชอง
ทางการเขารวมกับ CLS Bank ดังนี้ 
                                                        
14 ในชวงตนป 2004 ที่ผานมาจนถึงปจจุบัน สถาบันการเงินตางประเทศชั้นนําหลายแหง อาทิ The Bank of New 
York, ABN Amro และ CitiBank ตางไดจัดสงทีมงานและเจาหนาที่เขามาติดตอหารือกับธนาคารแหงประเทศเปน
ระยะๆ เพื่อเปนขอมูลประกอบการกําหนดกรอบกลยุทธของสถาบันการเงินเหลานั้น 
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ประเด็นแรก จําเปนตองพิจารณาดูวา จากแนวโนมการเติบโตอยางรวดเร็วของ CLS system 

ในปจจุบันนั้น จะสงผลกระทบเชิงลบมากนอยเพียงไรตอธนาคารกลางและตลาดเงินของประเทศที่
ไมไดเขารวมกับ CLS Bank โดยเฉพาะในสวนที่เกี่ยวกับการ discriminate ในรูปของราคาของ Bid-
Ask Spread ในตลาดซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ หากแนวโนมดังกลาวเกิดขึ้นจริงก็ยอมมีสวน
ในการเพิ่มตนทุนทางการตลาดของสถาบันการเงินที่ยังมิไดเขารวมกับ CLS system  

 
ประเด็นที่สอง จําเปนตองพิจารณาดูวา มีแนวโนมมากนอยเพียงไรที่ธนาคารกลางของกลุม

ประเทศเกิดใหม รวมทั้งธนาคารกลางของไทยสามารถใชบริการ Third Party Services ของ BIS 
จากขอมูลเบื้องตนในปจจุบันพบวา BIS ไมมีความประสงคที่จะใหบริการในลักษณะดังกลาว สวน
หนึ่งเปนเพราะไมคุมคาเชิงพาณิชย เนื่องจากเล็งเห็นวา จะมีปริมาณธุรกรรมไมมากพอ อยางไรก็ดี 
จากการรองขอของสมาชิกบางสวน ทําให BIS ตองดําเนินการพิจารณาทบทวนใหมในขณะนี้  

 
ประเด็นที่สาม จําเปนตองพิจารณาดูวา ความเสี่ยงดาน FX settlement risk ที่สถาบันการเงิน

ของไทยเผชิญอยูในขณะนี้นั้น มีทิศทางการปรับตัวในลักษณะเชนไรในระยะปานกลาง รวมทั้ง
สถาบันการเงินของไทยมีความคลองตัวมากนอยเพียงไรในการเลือกใชเครื่องมือและชองทางอื่นๆ 
เพื่อลดความเสี่ยงดาน FX settlement risk 

 
ประเด็นที่ส่ี จําเปนตองพิจารณาดูวา มีแนวโนมมากนอยเพียงไรที่ผลประโยชนสุทธิจาก

การเขารวม CLS Bank จะเปนบวกในระยะปานกลาง โดยนอกจากจําเปนตองพิจารณาถึงตนทุน
ดานคาธรรมเนียมแรกเขา (Entry cost) จํานวน 5 ลานดอลลาร สหรัฐฯ ในกรณีที่ธนาคารพาณิชย
ไทยเขารวมเปน Settlement bank แลว ยังจําเปนตองคํานึงถึงตนทุนในการปรับเปลี่ยนพฤติกรรม
และปรับเปลี่ยนระบบงาน (Adjustment costs) ของสถาบันการเงินไทย นอกจากนี้ ยังจําเปนตอง
พิจารณาควบคูกับการติดตามกลไกการชําระเงินที่เปน Cross-border อ่ืนๆ อาทิ HK-PVP วา 
สามารถนํามาประยุกตใชทดแทนกลไกตามระบบ CLS system ดวยตนทุนที่ต่ํากวา แตใหผล
ประโยชนที่ใกลเคียงกันหรือไมอยางไร 

 
ประเด็นที่หา จําเปนตองพิจารณาดูวา สถาบันการเงินของไทยมีความพรอมมากนอยเพียง

ไรในการเขารวมในระบบ CLS เพื่อใชประโยชนในการลดความเสี่ยงดานการชําระดุลและการสง
มอบธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ จากขอมูลเบื้องตนในปจจุบันพบวา สถาบันการเงิน
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ของไทยสวนใหญยังไมมีความประสงคที่จะเขารวมในระบบ CLS สวนหนึ่งเปนเพราะไมคุมคาเชิง
พาณิชย เนื่องจากเล็งเห็นวา ยังมีปริมาณธุรกรรมไมมากพอ โดยมีปริมาณธุรกรรมดานการซื้อขาย
เงินตราตางประเทศ คิดเปนสัดสวนเพียงประมาณรอยละ 3 ของ GDP ในกรณีของไทย ซ่ึงนับเปน
สัดสวนที่ต่ํากวามากเมื่อเทียบกับกรณีของประเทศอื่นที่เปนสมาชิกของระบบ CLS ในปจจุบัน โดย
เฉพาะเมื่อเทียบกับกรณีของสิงคโปร และฮองกง ซ่ึงมีสัดสวนดังกลาวประมาณรอยละ  230 และ
รอยละ 44 ตามลําดับ  

 
อยางไรก็ดี จําเปนตองพิจารณาศึกษาตอไปวา พฤติกรรมและมุมมองของสถาบันการเงิน

ของไทยในสวนที่เกี่ยวกับการเขารวมใชบริการของ CLS Bank จะแปรเปลี่ยนไปในลักษณะใดใน
อนาคต ในกรณีที่เกิดการเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขทางดานสภาพแวดลอมบางอยาง ที่สงผลกระทบตอ
น้ําหนักของปจจัยที่เปนตัวแปรที่สําคัญในการวิเคราะห Cost-Benefit ของการเขารวมกับ CLS 
Bank โดยเฉพาะในสวนที่เกี่ยวกับ (1) แนวโนมธุรกรรมการซื้อขายเงินตราตางประเทศ (2) พลัง
ผลักดัน(Market force) จากกลุมประเทศสมาชิกที่เขารวมแลว รวมทั้ง (3) คาใชจายในการเขารวม
ในระบบ CLS Bankในระยะตอไป 
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