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致持牌法團有關以最佳條件執行交易指示的通函 
 
本通函旨在提供指引，以闡明證券及期貨事務監察委員會（證監會）期望持牌法團在以最佳

條件執行交易指示時應達到的操守及內部監控標準。 
 
《證券及期貨事務監察委員會持牌人或註冊人操守準則》（《操守準則》）規定，持牌人或

註冊人須基於其所能取得的最佳條件1，替客戶執行交易指示。證監會期望持牌法團作出安排

（包括監控、監察及管理層監督），從而以其所能取得的最佳條件執行交易指示。有關安排

應定期加以檢討，確保持續以最佳條件執行交易指示。 
 
證監會近期對選定的持牌法團進行主題檢視2 ，以評估它們有關以最佳條件執行交易指示的安

排是否具有成效及充足。在今天發出的《關於以最佳條件執行交易指示的主題檢視報告》中，

證監會詳細闡明在檢視中的觀察所得，並列出良好的業界作業手法，以供持牌法團參考。 
 
由於現時主要以自動化及電子方式執行交易，因此交易的速度及複雜程度有所增加。持牌法

團亦提供多元化的產品及服務，包括不少具獨有特點的產品。鑑於上述的發展及主題檢視的

結果，證監會在下文載有關於以最佳條件執行交易指示的額外指引。 
 
1. 管治及管理層的監督 

 
持牌法團應制訂足夠的管理層監督措施，以確保將例外交易情況及其他有關以最佳條件執

行交易指示的事宜提請管理層注意，以便作出適時的審核。 
 
持牌法團應制訂有關以最佳條件執行交易指示的政策及程序，以涵蓋各類金融工具（包括

上市及場外交易產品），以及應定期進行檢討及更新。 
 
該等政策及程序至少應處理以下範疇： 
 
 在以最佳條件執行交易指示時所考慮的元素； 
 以最佳條件執行交易指示的適用範圍及豁免； 
 檢討交易執行質素的監察及監控機制；及 
 各營運及監控職能在確保以最佳條件執行交易指示方面的角色。 

 
在適用的情況下，該等政策及程序亦應處理下列事宜： 

 
 如何於有多個報價以及在定價信息不足或無法取得報價的情況下處理客戶的交易指示；

及 
 向客戶披露以最佳條件執行交易指示的安排，包括豁免以及局限使用聯屬公司、關連

方及第三方的情況。 
 

                                                
1 《操守準則》第 3.2 段。亦見《基金經理操守準則 》第 3.2 段。 
2 證監會在 2016 年 11 月 4 日發出的《致持牌法團的通函－證監會通知業界有關對以最佳條件執行交易指示及利便客戶服務進行

的檢視》內公布進行有關主題檢視。 

http://www.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/openAppendix?refNo=18EC7&appendix=0
http://www.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/doc?refNo=16EC54
http://www.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/doc?refNo=16EC54
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持牌法團應向所有相關職員定期提供有關以最佳條件執行交易指示的培訓，並通知職員有

關內部政策的最新情況以及監管和科技發展。 
 

2. 以最佳條件執行交易指示的元素 
 

持牌法團在執行客戶的交易指示時，經考慮價格、成本、交易獲執行的速度、交易獲執行

的可能性、交收的速度、交收的可能性、交易指示所涉及的數量及其性質，以及任何其他

相關考慮因素後，應採取足夠的措施以取得其所能取得的最佳條件。 
 
就以最佳條件執行交易指示的各項元素而言，其相對重要性可視乎情況而有所不同，而且

持牌法團應該按照不同的元素去評估某些交易指示是否以最佳的條件執行。若客戶作出的

特定指示只涵蓋某交易指示的其中某部分或方面，這不應視為持牌法團對有關指示的其他

部分或方面並無負有以最佳條件執行交易指示的責任。 
 

3. 以最佳條件執行交易指示的適用範圍 
 

當持牌法團為客戶進行代客執行的交易或背對背主事人交易 3時，由於客戶依賴持牌法團

在執行交易指示時保障其權益，故該持牌法團仍負有以最佳條件執行交易指示的責任。 
 
當持牌法團為客戶進行除背對背性質外的主事人交易時，持牌法團應自行作出評估以釐定

客戶是否依賴持牌法團來保障其權益，及它們是否負有以最佳條件執行交易指示的責任，

才決定是否應用任何豁免。 
 
4. 執行交易指示的職員的責任 

 
執行交易指示的職員及其主管在交易執行過程中是重要的第一道防線。持牌法團在處理客

戶的指示時，應作出合理的盡職審查，監察執行結果，及在適當的情況下設法取得多個報

價。在無法取得多個報價的情況下，執行交易指示的職員應盡力取得足夠的定價資料，以

驗證向客戶提供的報價。 
 
5. 監控及監察 

 
持牌法團應制訂由第二和第三道防線（如合規和內部審核職能）所進行的監控及監察措施，

藉此檢討執行質素以及偵測及處理異常情況。持牌法團應按照不同金融工具的特徵及其業

務的規模和複雜程度，釐定適當的標準及參考基準，以評估執行質素。 
 
6. 與聯屬公司、關連方及第三方的安排 

 
持牌法團應對僱用作執行交易指示的聯屬公司、關連方或第三方進行盡職審查，並且應設

立有系統的程序以持續監察執行結果。持牌法團應採取措施，確保與聯屬公司、關連方及

第三方的執行安排不會對以最佳條件執行交易指示構成影響。不論交易指示是否透過聯屬

公司、關連方及第三方執行，以最佳條件執行交易指示的責任仍然屬於持牌法團。 

 
證監會將繼續監察市場及監管發展，並可能會提出進一步的措施。 

                                                
3 根據《操守準則》第 8.3 段 A 部，背對背交易是指那些持牌人或註冊人在接獲 ─ 
(a) 投資者的認購指示後，向第三方購入投資產品，然後再將同一投資產品轉售予該投資者的交易；或 
(b) 投資者的認沽指示後，向投資者購入投資產品，然後再將同一投資產品轉售予第三方的交易， 
當中持牌人或註冊人無須承擔市場風險。 
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如對本通函內容有任何疑問，請聯絡負責的相關個案主任。 
 
 
證券及期貨事務監察委員會 
中介機構部 
中介機構監察科 
 
 
完 
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