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	摘要
	1. 本報告載述證券及期貨事務監察委員會（證監會）於2019年至2021年期間對選定公司0F 於香港所進行之外匯業務的觀察所得。據我們觀察，大部分選定公司都遵守1F 相關規則及規例。本報告會闡述選定公司的良好作業手法和有待改善的主要地方。
	 監督和風險管理：部分公司並無充足的監控措施以確保於本地執行的外匯交易所產生的對手方風險不會於日內過度累積。此外，部分公司沒有明確區分第一及第二道防線的職責，致使獨立質詢功能在“三道防線”框架下不能充分發揮。
	 交易執行：大多數公司在處理和執行客戶交易指示時均具透明度，並就Last Look2F 及加價3F （Mark-up）的做法制定內部監控政策及措施。然而，部分公司應改善系統使用權及監控措施以保障機密客戶資料。
	 交易後監督：我們留意到有些公司用作偵測不尋常情況及可疑交易的監督程序中存在缺失。舉例來說，它們的交易監督框架並未涵蓋所有外匯交易，而它們的通訊監督系統並沒有涵蓋職員及客戶的常用語言。
	 職員交易及培訓：部分公司並不充分制定職員個人外匯交易的政策及程序。此外，有些公司並無提供充足的培訓以確保職員具備足夠知識來執行恒常工作。
	背景
	2. 隨著金融市場的演變，金融機構可能會利用其在全球的據點及網絡，提供種類更廣泛的金融服務及解決方案（包括外匯產品）。於2019年4月，五大市場4F （包括香港）的銷售櫃檯共佔全球外匯交易的79%。港元成交額自2016年以來已增加超過一倍，而港元在全球貨幣排名5F 中位列第九。
	3. 雖然以成交量計，普通產品佔大多數，但結構性產品卻受到經驗豐富的投資者青睞。投資者可與多個不同的經紀行、交易商及流通量提供者直接進行交易，藉此涉足國際外匯市場。儘管電子交易是市場的大趨勢，但大額交易及結構性產品交易仍以語音交易模式為主。因此，外匯市場依然高度割裂，令監管機構在監督上面對愈來愈大的挑戰。
	證監會的主題檢視
	4. 鑑於本港外匯市場發展迅速，外匯產品愈趨複雜，加上市場割裂，證監會遂於2019年7月就持牌法團的外匯活動進行主題檢視。
	5. 主題檢視主要涵蓋以下範疇：
	 監督和風險管理；及
	 內部監控措施，包括交易執行、交易後監督和職員個人交易及培訓。
	6. 於2019年，我們向20個環球金融集團旗下的持牌法團進行了調查，以評估它們的外匯業務經營手法。來自四個環球金融集團的持牌法團6F 回應指，它們於香港銷售外匯產品。因此，我們特別在風險及監控措施、由前線至終端的外匯業務營運流程和政策及程序方面向它們作出視察。
	7. 本報告載述了我們對於選定公司在經營外匯業務時的風險及監控措施和一些較佳作業手法的主要觀察。我們鼓勵持牌法團採納這些良好作業手法，並注意下文所述的缺失。
	8. 本報告所載的建議並非詳盡無遺。各持牌法團應按照其外匯業務的範圍及複雜程度，實施適當的政策及程序。各公司擬採取的具體架構應與其外匯市場活動的規模和複雜程度，以及其在外匯市場的業務性質相稱，並應考慮適用的規則及規例。
	9. 於2019年4月，香港是全球第四大和亞洲區第二大的場外外匯交易中心（見圖1），每日成交額為6,321億美元，佔全球成交額的7.6%7F 。此外，香港一直是主要的人民幣產品離岸市場之一。以2019年4月的每日平均成交額計，人民幣（CNY）全球排名第八 （見圖 2）。
	資料來源：《三年一度中央銀行調查》（只備有英文版）
	10. 全部選定公司向客戶同時提供透過語音和電子途徑落盤服務。客戶可透過語音途徑向銷售部職員取得報價，並以口頭方式指示他們執行交易指示。除此以外，客戶亦可在該等公司的電子交易指示執行平台上直接發出交易指示。
	11. 選定公司在執行客戶的交易指示時可能擔當著不同角色：它們可擔任代理人，以代表客戶執行交易指示；或擔任主事人，以承擔與交易指示有關的風險。選定公司在香港大多從事主事人交易。它們的主要客戶為對沖基金、資產管理公司及銀行等專業投資者。
	12. 大多數公司均採用中央風險管理及監控框架，即透過背對背交易或離岸入帳將本地風險轉移至指定的區域中心或法律實體。故此，該等公司的海外聯屬公司負責管理由香港外匯交易所產生的市場風險。
	13. 我們在是次檢視中留意到，選定公司所銷售的外匯產品以普通產品（例如外匯現貨及遠期）為主，但它們亦有向經驗豐富的熟練投資者提供具複雜回報結構的結構性產品，例如外匯累計認購期權、外匯累計認沽期權、目標可贖回遠期票據及特種期權。選定公司提供的主要貨幣包括十國集團（G10）貨幣、離岸人民幣及亞洲新興市場貨幣。
	觀察所得
	監督
	風險管理
	交易執行
	49. 部分公司採用“有需要知悉”的政策，並只給予職員有限度的系統使用權，以作特定用途或供他們根據各自的角色及職責履行所需工作。該等公司亦進行了定期覆核和全面的風險評估。舉例來說，可從系統取覽某客戶的定盤交易指示的權限僅在經過適當的覆核及審批程序後，方會授予有關職員，以便他們履行所需工作。
	交易後監督
	職員的個人交易
	職員培訓

