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1. 引言 
 
福匯致力於為我們的客戶在執行指令時提供最佳結果。本指令執行政策（「政策」）闡述了 Stratos Markets Limited 
（「福匯」、「我們」）如何執行客戶指令，並解釋我們如何履行為客戶提供最佳執行的義務，以便客戶可以在交易中

做出更有依據的決定。 
 
當執行指令時，我們必須採取一切充分措施為我們的客戶獲得最佳結果，同時考量到以下列出的執行因素（「最佳執

行」）。需要考量的執行因素包括價格、成本、速度、執行和結算的可能性、規模、性質或與任何與指令執行相關的其

他考慮因素。 
 
在執行客戶指令時交付最佳結果的義務適用於所有類型的金融工具。 
 
所有客戶同意根據本政策執行他們的指令。在客戶合理的要求下，福匯應提供關於本政策和所列執行地點的額外信息。 
 
我們承諾為客戶提供最佳執行，但這並不表示我們將對指令執行負有任何超出我們特定監管義務的受託責任。 
 

2. 最佳執行的提供 

2.1. 執行因素 
 
當決定客戶指令執行的策略時，我們會依據客戶指令的條款酌情考慮某些執行因素。我們可能考慮的執行因素包括但不

限於： 
 

• 價格 – 指令執行時的價格； 
• 成本 – 交易成本，包括客戶因執行產生的所有費用； 
• 速度 – 指令執行的速度； 
• 執行和結算的可能性 – 執行並不是永遠可行，特別是在特定的價格； 
• 規模 – 指令的規模大小可能會直接影響指令是否得以執行以及如何執行； 
• 交易性質 – 特定交易的不同類型或特點將影響其執行； 
• 任何其他與指令執行相關的考慮因素 

 
（統稱為「執行因素」。） 
 
在客戶沒有提供具體指示的情況下，福匯將針對可用的市場信息行使其判斷、技能和經驗來決定執行因素，以便為客戶

提供最佳執行。 
 
金融工具的多樣性以及客戶向福匯提交的指令類型代表不同的執行因素對於不同的交易可能更為重要。例如，在某些市

場中，價格波動可能代表執行速度為優先考量，而在流動性不足的市場中，執行本身可能構成最佳執行。另一個例子中，

在極端的交易量和波動的情況下，外匯系統的限制可能需要關閉自動交易系統和／或暫停電子路由以便手動執行。此類

事件可能導致進一步的執行延遲和增加市場波動。 
 

2.2. 執行標準 
 
當執行客戶指令時，任何特定指令的執行因素可能會受到該指令的特點影響，進而有不同的相對重要性。此稱為執行標

準： 
 

• 客戶特點，包括將客戶歸類為零售或專業客戶； 
• 客戶指令的特點； 
• 指令金融工具的特性； 
• 指令可導向的執行地點的特性； 
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2.3. 價格的作用 
 
在客戶沒有提供具體指示的情況下，代表零售客戶執行指令的最佳結果取決於總對價，代表金融工具的價格和與執行相

關的成本。 福匯將給予其他執行因素優先於即時價格和成本考量，前提是當其他執行因素有助於向零售客戶提供總對價

方面的最佳結果。 
 

2.4. 執行地點與流通量提供者 
 
福匯為所有客戶交易的委託人，因此我們作為唯一的執行場所。這代表我們作為做市商，並且我們的客戶與我們交易，

而不是在基礎市場內。 
 
儘管我們作為委託人，但我們會評估我們可能用於定價和對沖的場所，包括： 
 

• 受監管市場； 
• 多邊交易設施； 
• 組織化交易設施； 
• 流通量的內部來源；或 
• 第三方投資公司和經紀商，其可能交易所有權，並作為市場指標或者流動量提供者。 

 
雖然我們通常認為客戶的價格和成本是我們選擇地點的最重要因素，我們也會考慮其他每個執行因素的影響，例如處理

速度和指令接受的可能性。任何交易對手或場所的財務穩健性和指令執行政策也將納入考量。 
 
根據任何特定的客戶指示，福匯可能會使用一個或多個地點和執行基準，使其在執行指令時能夠在一致的基礎上獲得最

佳的結果。有關福匯的外部場所列表，請參閱本政策的附件一。 
  
我們可能會在受監管市場或多邊交易設施以外的地方執行您的指令；這允許我們能夠始終如一地為客戶指令提供最佳的

價格。然而，與交易所交易相比，這也帶來較大的交易對手與結算風險。 
 

2.5. 最佳執行的應用 
 
福匯不保證在所有情況下都能獲得最佳價格。在某些情況下，當我們認為該執行可能不會帶來最佳結果，執行因素和執

行標準的優先順序可能會改變。 
 

2.5.1. 特定指示 
當根據我們的業務條款接受客戶的特定指示後，福匯將按照該指示執行指令。遵守該指示將被視為履行了僅與

指令的該要素相關的最佳執行義務。福匯將繼續就其他執行因素為客戶尋求最佳結果。 
 
應注意，某些特定的客戶指示可能會阻擋福匯採取其在本政策中設計和實施的必要措施，以就這些指示所涵蓋

的要素獲得執行這些訂單的最佳可能結果 . 
 

2.5.2. 市場因素 
 
福匯亦有責任採取必要措施維持市場秩序。因此，不同執行因素的相對排名可能取決於其他市場因素，例如相

關市場的流動性、交易時間或市場中斷事件。 
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2.5.3. 清算事件 
 
如發生業務條款中的違約事件（例如保證金不足）或其他清算事件，福匯可能會立即終止、取消和關閉所有或

部分未平倉頭寸。福匯對於如何處理此類清算事件保留酌情權，包括指令執行、數量、合計、優先順序和定價。 
 

2.6. 專業客戶與合格交易對手 
 
如果我們將您歸類為專業客戶，我們確認您將倚賴我們提供最佳執行，因此我們將根據本政策執行您的指令。在某些情

況下，我們對於決定執行因素的相對重要性可能與零售客戶不同，例如，執行的可能性可能優先於價格。 
 
最佳執行義務不適用於與合格交易對手交易的時候。 
 

3. 執行基準 

3.1. 執行模式 
 
福匯僅提供執行，不提供個人建議或任何交易建議。我們作為所有客戶交易的主要對手方。我們不代表任何客戶作為代

理人進而使客戶通過任何其他交易場所或與交易對手進行交易。 
 

3.2. 對沖 
 
福匯因與客戶進行交易而面臨市場風險。根據我們的酌情決定，我們可能會通過與第三方交易來對沖部分或全部的市場

風險。客戶交易可以單獨對沖，也可以與其他客戶交易一起對沖，或者不進行對沖。我們認為這種方法可能會降低執行

成本並為我們的客戶帶來有利的價格影響。當我們決定在基礎市場內進行客戶交易對沖時，在某些情況下這可能會影響

我們可以為客戶提供的價格。 
 

3.3. 定價 
 
福匯作為做市商制定自己的價格。我們提供的價格僅供參考，不構成買賣要約。因此，用於執行您的指令的匯率可能與

之前提供的指示性報價不同。我們的價格將是我們對公平市場參與者就正常市場規模的交易可獲得的買賣報價的客觀看

法，並且是我們確保客戶獲得最佳結果的主要方法。我們的買入價和賣出價可能與第三方的不同，因為我們增加了點差

和流通量。 
 
就基礎市場中的當前市場狀況，我們將尋求提供合理相關的買入價和賣出價。我們確保我們在任何給定時間所提供的價

格都是公平的，並且是我們可以提供給客戶的最優惠價格。 
 
對於外匯、金屬差價合約和加密貨幣差價合約，我們以我們選擇的價格來源所獲得的價格作為參考而形成我們的價格，

然後刪除我們認為不准確、異常或過時的價格，接著以與每個價格相關的可用流動金計算加權平均值，最後加入我們的

標高，每個金融工具的標高可能會有所不同。對於單一股票差價合約、商品差價合約、VIX 差價合約、債券差價合約，

我們以從市場或交易所獲得的基礎資產價格而形成我們的價格，接著隨機以名義金額修改價格，以防止參考價格被逆向

工程，最後加入我們的標高。 對於指數差價合約，我們以從市場或交易所獲得的基礎資產價格而形成我們的價格，接著

隨機以名義金額修改價格，以防止參考價格被逆向工程，並以公允價值將期貨參考價格轉換為現金價格，最後加入我們

的標高。公允價值是一種廣泛認可的計算方法，是在給定當前指數水平、指數股息、到期天數和利率等因素的情況下，

期貨合約應如何定價的理論假設。對於一籃子產品，我們以我們的價格來源或從市場或交易所獲得的價格作為參考而形

成我們的價格，取決於一籃子的基礎資產，接著加權計算並相加形成一籃子的價格。 
 

3.4. 最後觀望 
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福匯可能會依賴第三方作為價格參考和／或對沖交易對手來對沖客戶指令。作為此類第三方的交易接受流程一部分，他

們可能會在接受或拒絕我們的交易之前自行應用許多風險管理和操作控制（例如價格檢查、交易對手風險限制、信用檢

查、貨幣對認可和其他管理）。第三方在接受指令之前所使用的這些管理統稱為「最後觀望」。拒絕此類第三方可能會

導致福匯拒絕客戶指令。 
 
為確保我們的價格提供者不會濫用最後觀望，並且福匯持續為我們的客戶提供最佳結果，我們已實行多項價格提供者監

控機制。我們定期進行價格提供者的績效審查，包括審查價格提供者的平均指令拒絕和接受時間。接受或拒絕指令的時

間越長可能代表價格提供者試圖為自己的利益濫用最後觀望。我們審查數據並評估價格提供者的回應時間是否與其他提

供者的執行工具和指令類型回應時間平均值不成比例。如發現任何與規範的偏差，我們將調查延遲的可能原因，並可能

涉及與價格提供者討論偏差。如果價格提供者回應時間並無沒有改善，我們可能會採取措施限制執行與價格提供者的交

易數量，並可能最終終止我們與價格提供者的關係。 
 

3.5. 交易時間 
 
我們的差價合約的交易時間可能會和基礎資產市場開放交易時間不同。我們差價合約的交易時間是根據相關基礎資產的

交易時間和流動性所決定的。「市場交易時間」應解釋為基礎市場的交易時間（開市時間）以及延長交易時間，即與基

礎市場開市時間不同的時間段，在此期間也可以執行差價合約交易 。 
 
在正常情況下，我們竭力遵循我們預先公佈於網站上的交易時間，然而交易條件可能會導致我們偏離合理確定的交易時

間。為了維持有序的市場，我們可能會偏離此類交易時間，以保護我們的客戶免受到不準確的市場價格或執行的影響。 
 

4. 指令執行風險 

4.1. 滑點 
 
福匯將依據我們提供的報價採取充分的措施，為我們的客戶在執行交易方面取得最佳結果。然而市場條件，例如可用流

動金、交易量和快速變化的市場，可能會導致以不同於報價的價格執行交易。 
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4.2. 價格跳空與波幅 
 
市場可能會因為重大的價格變動和跳空而急劇波動（價格可能會在最後報價和當前價格之間沒有記錄到價格的情況下跳

躍）。這可能發生於新聞公告、市場事件或經濟事件之後，或在市場收盤和重新開市之間。 
 
在波動的市場中，由於基礎工具價格變化的速度以及電子交易系統無法避免的延遲（主要在客戶的網路連結和我們的伺

服器之間），在我們收到和／或執行客戶的指令指示之前，我們將執行的價格可能會不同於客戶收到的報價。 
 
客戶應注意與波動的市場相關的風險，尤其是在基礎工具的市場收盤或接近收盤時和／或我們的工具市場： 
 

• 當輸入指令時，執行價格可能與報價或最後報告的交易價格大不相同；  
• 指令可能僅部分執行或以不同的價格在多個單獨的交易中執行； 
• 指令執行可能會延遲； 和 
• 開盤價可能與收盤價有很大差異。 

 

5. 監察與審查 
 
福匯將監察本政策的有效性，並在必要時作出修改。福匯可能會使用第三方市場數據作為監控其報價的方式之一。此外，

福匯定期評估其執行場所是否允許福匯繼續為其客戶提供最佳結果。 
 
福匯將至少每年審查本政策一次以及當我們合理判斷某重大變化可能會影響我們為客戶獲得最佳執行能力的時候。我們

將依據我們的業務條款就任何重大政策變更通知客戶，並且在我們的網站上保留一份副本。 
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附件一 – 外部執行場所和流通量提供者 
 
儘管福匯作為所有客戶交易的委託人，我們會評估可供我們進行定價和對沖的場所。我們採取一切充分措施考量我們所

倚賴的執行場所，以獲得執行客戶指令的最佳結果。 
 
此非詳盡列表，並有可能改變。福匯亦可根據指令執行政策使用其認為合適的其他場所。 
 

 
請注意，福匯集團使用 Jefferies Financial Services Inc. (“JFSI”) 作為外匯交易的主要經紀商。福匯集團就主要經紀服務

向 JFSI 支付主要經紀費用。 Jefferies Financial Group Inc. 是福匯集團和 JFSI 的共同所有者。 
 

產品 外部執行場所和流通量提供者 

 
外匯、黃金和白銀差價合約及點差交易 

Barclays Bank PLC（巴克萊銀行） 
Citadel Securities LLC 
Citibank NA London（花旗銀行倫敦） 
Commerzbank AG（德國商業银行） 
Deutsche Bank AG（德意志銀行) 
Euronext FX 
HC Technologies, LLC 
Morgan Stanley and Co. International PLC（摩根

士丹利） 
NatWest Markets Plc 
Nomura Securities Co. 
UBS AG（瑞銀集團） 
XTX Markets Limited 

 
  

差價合約 
Advantage Futures LLC 
B2C2 Limited 
CMC Markets UK plc.（英國 CMC 集團） 
Goldman Sachs International（高盛集團公司） 
Interactive Brokers (U.K.) Limited 
INTL FCStone Financial Inc. 
Jump Trading International Limited 
Mutex Markets Limited 
Virtu Financial Europe Limited（沃途金融歐洲有

限公司） 
XBTO International Limited 
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