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最良執行方針 新旧対照表（2021 年 8 月 16日） 

 (下線部分変更箇所) 
旧（改定前） 新（改定後） 

2020年 4月 1日改定 

株式会社 SBI証券 

 

この最良執行方針は、金融商品取引法第 40条の 2第

1項の規定に従い、お客様にとって最良の取引の条件

で執行するための方針及び方法を定めたものです。 

当社では、お客様から国内の金融商品取引所市場に

上場されている有価証券の注文を受託した際に、お

客様から取引の執行に関するご指示がない場合につ

きましては、以下の方針に従い執行することに努め

ます。ただし、別に定める場合には、お客様からの

指示の有無に係わらず、当該銘柄が上場している金

融商品取引所市場への注文の取次ぎ等はお受けでき

ません。取次ぎをお受けできない具体的な内容は、

当社 WEBサイト（http://www.sbisec.co.jp）で掲載

するものにおいてお示しするほか、当社にお問い合

わせいただいたお客様にはその内容をお伝えいたし

ます。 

 

1. 対象となる有価証券 

（1）国内の金融商品取引所市場に上場されている株

券、新株予約権付社債券、ETF（上場投資信託受益証

券）、REIT（不動産投資信託の投資証券）及び ETN（指

標連動証券）等、金融商品取引法施行令第 16条の 6

に規定される「上場株券等」 

（2）フェニックス銘柄である株券及び新株予約権付

社債券等、金融商品取引法第 67 条の 18第 4号に規

定される「取扱有価証券」 

  

2. 最良の取引の条件で執行するための方法 

当社においては、お客様からいただいた注文に対し、

上記 1.（2）を除き、当社が自己で直接の相手となる

売買は行わず、すべて委託注文として取次ぎます。

なお、以下に表す用語の定義はそれぞれ次のとおり

です。 

・PTS【Proprietary Trading System】：金融商品取

引所市場を介さず株式や債券を売買することのでき

る証券会社が開設している電子的な私設取引システ

ムであり、当社ではジャパンネクスト証券株式会社

が運営するジャパンネクスト PTS に取次ぎます。な

お、ジャパンネクスト PTS は、第 1市場（J-Market）

と第 2市場（X-Market）とに区分されます。 

・SOR【Smart Order Routing】：複数の市場から最良

の市場を選択して注文を執行する形態をいい、当社
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では、金融商品取引所市場と PTS 市場で提示されて

いる気配価格等を監視し、原則、最良気配価格を提

示する取次ぎ先を判定して自動的に執行します。ま

た、この判定を行うためのシステムを「SORシステム」

といいます。 

・PTS第 1市場（J-Market）、PTS第 2市場（X-Market）：

双方共に、ジャパンネクスト証券株式会社が運営す

るジャパンネクスト PTS内の市場であり、第 1市場

を J-Market、第 2市場を X-Marketといいます。

X-Marketは SORシステムにより取次ぎ先が自動判定

された場合にのみ取次ぎます。なお、それぞれの具

体的な内容は、当社 WEBサイト

（http://www.sbisec.co.jp）で掲載するものにおい

てお示しするほか、当社にお問い合わせいただいた

お客様にはその詳細をお伝えいたします。 

・SOR対象銘柄：当社が選定している SORシステムに

より取次ぎ先が自動判定される銘柄です。なお、銘

柄の詳細は、当社 WEB サイト

（http://www.sbisec.co.jp）で掲載するものにおい

てお示しするほか、当社にお問い合わせいただいた

お客様にはその内容をお伝えいたします。 

・SBBO-X【SBI Best Bid Offer-Cross(X)】：SBIプラ

イム証券株式会社が提供するマッチングシステムに

て、金融商品取引所立会市場より有利、もしくは同

等な価格にて約定可能であるかどうかを判定（以下、

「SBBO-X判定」）し、SBBO-X判定においてマッチン

グした注文を東京証券取引所の立会外市場（ToSTNeT

市場）においてクロス取引を執行する取引です。 

具体的な取引ルールは、SBBO-Xの利用を選択された

お客様からの注文について、東京証券取引所立会市

場と PTSの価格を比較し、東京証券取引所立会市場

より PTSの価格の方が有利な場合、有利な価格にて

PTS で約定可能な数量を算定し回送します。一方、お

客様からの注文数量から当該 PTSでの約定可能数量

を差し引いた数量について、SBBO-X にて約定可能な

数量をクロス注文として ToSTNeT市場で執行します。 

SBBO-Xは当社が定める一定のご利用条件を満たされ

たお客様のうち、当社が定める方法によりお申し込

みされたお客様が対象となります。なお、ご利用条

件については、当社 WEBサイト

（http://www.sbisec.co.jp）で掲載するものにおい

てお示しするほか、当社にお問合せいただいたお客
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次ぐこととし、PTS市場への取次ぎを除き、取引所外

売買の取扱いは行いません。 

 

【1】SOR対象銘柄以外の場合 

1）お客様から委託注文を受託いたしましたら、速や

かに国内の当該銘柄が上場している金融商品取引

所市場に取次ぐことといたします。なお、金融商

品取引所市場の売買立会時間外に受注した委託注

文については、PTS 市場への取次ぎのご指示がない

限り、金融商品取引所市場における売買立会が再

開された後に金融商品取引所市場に取次ぐことと

いたします。 また、お客様から PTS市場への取次

ぎのご指示があった場合を除き、PTS市場への取次

ぎは行いません。 

2）1）において、委託注文の金融商品取引所市場へ

の取次ぎは、次のとおり行います。 

（a）上場している金融商品取引所市場が 1箇所であ

る場合（単独上場）には、当該金融商品取引所市

場へ取次ぎます。 

（b）上場している金融商品取引所市場が東京証券取

引所（本則市場、マザーズ、JASDAQ）を含む複数

箇所である場合（重複上場）には、東京証券取引

所（本則市場、マザーズ、JASDAQ）に取次ぎます。

なお、東京証券取引所（本則市場、マザーズ、

JASDAQ）以外の複数の金融商品取引所市場に上場

されている場合には、当社 WEBサイト及び取引ツ

ールの株価照会画面において最初に表示される金

融商品取引所市場へ取次ぎます。当該金融商品取

引所市場は、株式会社東洋経済新報社が発行する

最新の『会社四季報』の対象銘柄の株価欄に採用

されている市場（当該市場は、同社所定の計算方

法により一定期間において最も売買高が多いとし

て選定されたものです。）となります。ただし、最

新の『会社四季報』発刊後に複数の金融商品取引

所市場に同時に新規公開した上場株券等及び単独

上場から重複上場になった上場株券等について

は、次回の『会社四季報』に掲載されるまでの間、

名古屋、福岡、札幌の取引所の順で金融商品取引

所市場に取次ぎます（このようにして決定される

市場を、本最良執行方針において「優先市場」と

称します。）。 

なお、繰越注文等のお取扱いを考慮する必要がある

ため、具体的な金融商品取引所市場の変更のタイミ

ング等につきましては、当社 WEB サイト

（http://www.sbisec.co.jp）で掲載するものにおい

てお示しするほか、当社にお問い合わせいただいた

お客様にはその内容をお伝えいたします。  
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- 4 - 

【2】SOR対象銘柄の場合 

1) お客様からいただいた上場株券等に係る注文が

SOR対象銘柄に係るもので、別途定める時間【当社

WEB サイト（http://www.sbisec.co.jp）で掲載す

るものにおいてお示しするほか、当社にお問い合

わせいただいたお客様にはその内容をお伝えいた

します。】内の注文である場合は、委託注文の取次

ぎは、当社の SORシステムに基づき、自動判定さ

れた取次ぎ先に取次ぐことといたします。別途定

める時間外の注文である場合、及び、お客様の注

文金額が所定の金額【当社 WEBサイト

（http://sbisec.co.jp）で掲載するものにおいて

お示しするほか、当社にお問合せいただいたお客

様にはその内容をお伝えいたします。】を上回る場

合は、金融商品取引所市場（重複上場銘柄の場合

は上記のとおり、優先市場となります。）に取次ぐ

ことといたします。なお、注文金額とは、指値注

文の場合には指値価格に注文数量を、成行注文の

場合には金融商品取引所市場の最良気配価格に注

文数量をそれぞれ乗じたものになります。 

 

〔SBBO-Xを利用しない場合〕 

2) 1）において、取次ぎ先の自動判定は、次のとお

り行います。 

J-Market、X-Market、金融商品取引所市場の最良

気配価格を比較し、取次ぎ先市場の順位を決定い

たします。 

(a) 金融商品取引所市場の最良気配価格が有利

な場合 

1 注文の全数量を金融商品取引所市場に取次ぎま

す。 

(b) PTS市場（J-Market、X-Market)の最良気配価

格が金融商品取引所市場の最良気配価格と同値又

は有利な場合 

1注文が J-Market又は X-Market のいずれかで約

定した場合の 1株あたりの約定代金を比較し、取

次ぎ先市場の取次ぎ順位を下記ア、又はイのとお

り決定いたします。（必ずしも各 PTS市場で表示さ

れる最良気配価格の順にその取次ぎ順位が決定さ

れるものではなく、また、最良気配価格等で約定

されるものではありません。） 

ア 1株あたりの約定代金を比較して、X-Market

が J-Marketよりも有利又は同一代金の場合、

X-Market、J-Marketの順で取次ぎを行います。 

イ 1株あたりの約定代金を比較して、J-Market

が X-Marketよりも有利な場合、J-Market、X-Market

の順で取次ぎを行います。 

 

【2】SOR対象銘柄の場合 

1) お客様からいただいた上場株券等に係る注文が

SOR対象銘柄に係るもので、別途定める時間【当社

WEBサイト（http://www.sbisec.co.jp）で掲載す

るものにおいてお示しするほか、当社にお問い合

わせいただいたお客様にはその内容をお伝えいた

します。】内の注文である場合は、委託注文の取次

ぎは、当社の SORシステムに基づき、自動判定さ

れた取次ぎ先に取次ぐことといたします。別途定

める時間外の注文である場合は、金融商品取引所

市場（重複上場銘柄の場合は上記のとおり、優先

市場となります。）に取次ぐことといたします。な

お、SOR対象銘柄であってもお客様の任意で金融商

品取引所市場を指定した注文が可能です。 

 

 

 

 

 

 

 

（削除） 

2) 1）において、取次ぎ先の自動判定は、次のとお

り行います。 

J-Market、X-Market、金融商品取引所市場の最良

気配価格を比較し、金融商品取引所市場の最良気

配が有利な場合は、金融商品取引所市場に取次ぎ

ます。PTS市場（J-Market、X-Market）の最良気配

価格が金融商品取引所市場の最良気配価格と同値

又は有利な場合は、PTS市場に取次ぎます

（J-Marketと X-Marketが同値の場合は X-Market

に取次ぎます。）。ただし、1注文が複数単元で一部

数量のみ PTS市場の最良気配価格が金融商品取引

所市場の最良気配価格と同値又は有利な場合は、

その一部数量のみを PTS市場に、残数量を金融商

品取引所市場に、1注文を分割して各市場に取次ぎ

ます（単元未満となる分割発注はされません。）。

そのため、1注文が複数市場に跨って約定が成立す

る場合がございます。なお、SOR判定により、各市

場に取次ぐ際には IOC注文で発注いたします。（※

IOC注文（Immediate or Cancel order ）とは、指

定した値段かそれよりも有利な値段で、即時に一

部あるいは全数量を約定させ、成立しなかった注

文数量を失効させる条件付注文です。） 

 

 

 

 

https://site2.sbisec.co.jp/ETGate/WPLETmgR001Control?OutSide=on&getFlg=on&burl=search_domestic&cat1=domestic&cat2=none&dir=info&file=domestic_info110609_03.html&_gl=1*l8u752*_gcl_aw*R0NMLjE2MjA2OTUxODAuQ2owS0NRandzLU9FQmhDa0FSSXNBUGhPa0lZeTVFWnZhOXMzYUxiazg4RGNUc2JkeXN2RzU5dHlGMVhEalJNOUVwWFAtSmNZbFN3R3ctZ2FBbExhRUFMd193Y0I.
https://site2.sbisec.co.jp/ETGate/WPLETmgR001Control?OutSide=on&getFlg=on&burl=search_domestic&cat1=domestic&cat2=none&dir=info&file=domestic_info110609_03.html&_gl=1*l8u752*_gcl_aw*R0NMLjE2MjA2OTUxODAuQ2owS0NRandzLU9FQmhDa0FSSXNBUGhPa0lZeTVFWnZhOXMzYUxiazg4RGNUc2JkeXN2RzU5dHlGMVhEalJNOUVwWFAtSmNZbFN3R3ctZ2FBbExhRUFMd193Y0I.
https://search.sbisec.co.jp/v2/popwin/attention/trading/stock_14.html
https://search.sbisec.co.jp/v2/popwin/attention/trading/stock_14.html
https://site2.sbisec.co.jp/ETGate/WPLETmgR001Control?OutSide=on&getFlg=on&burl=search_domestic&cat1=domestic&cat2=none&dir=info&file=domestic_info110609_03.html&_gl=1*l8u752*_gcl_aw*R0NMLjE2MjA2OTUxODAuQ2owS0NRandzLU9FQmhDa0FSSXNBUGhPa0lZeTVFWnZhOXMzYUxiazg4RGNUc2JkeXN2RzU5dHlGMVhEalJNOUVwWFAtSmNZbFN3R3ctZ2FBbExhRUFMd193Y0I.
https://site2.sbisec.co.jp/ETGate/WPLETmgR001Control?OutSide=on&getFlg=on&burl=search_domestic&cat1=domestic&cat2=none&dir=info&file=domestic_info110609_03.html&_gl=1*l8u752*_gcl_aw*R0NMLjE2MjA2OTUxODAuQ2owS0NRandzLU9FQmhDa0FSSXNBUGhPa0lZeTVFWnZhOXMzYUxiazg4RGNUc2JkeXN2RzU5dHlGMVhEalJNOUVwWFAtSmNZbFN3R3ctZ2FBbExhRUFMd193Y0I.
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3）2）(b)において、PTS市場への発注は、次のとお

り行います。 

(a)成行注文として発注いただいた注文について

は、金融商品取引所市場の最良気配価格の指値注

文に変更させていただきます。指値の場合は指値

と金融商品取引所市場の最良気配価格を比較して

有利な価格で発注いたします。 

(b)PTS 市場では、指定した値段かそれよりも有利

な値段で、即時に一部あるいは全数量が約定しま

す。 

(c)PTS 市場にて約定が成立しなかった場合、又は

一部約定となった場合には、残数量を金融商品取

引所市場へ当初の指値又は成行注文として発注い

たします。そのため、1注文が複数市場（金融商品

取引所市場、J-Market、X-Market）に跨って約定

が成立する場合がございます。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〔SBBO-Xを利用する場合〕 

4）1）において、取次ぎ先の自動判定は、次のとお

り行います。 

(a) SBBO-X 判定の対象となる数量をマッチングシ

ステムに照会し SBBO-X判定を行い、マッチングし

た数量を ToSTNeT（東京証券取引所立会外市場）に

取次ぎます。 

マッチングシステムへの照会は、成行注文として

発注いただいた注文については、金融商品取引所

市場の最良気配価格、指値の場合は指値と金融商

品取引所市場の最良気配価格を比較して有利な価

格で行います。 

(b) SBBO-X 判定でマッチングしなかった場合、又

は一部のみマッチングした場合は、注文の残数量

を〔SBBO-Xを利用しない場合〕の 2)のとおり自動

判定を行い、取次ぎます。 

 

（2）取扱有価証券（フェニックス銘柄） 

3）2）において、PTS市場への発注は、次のとおり行

います。 

成行注文として発注いただいた注文については、

金融商品取引所市場の最良気配価格の指値注文に

変更させていただきます。指値の場合は指値と金

融商品取引所市場の最良気配価格を比較して有利

な価格で発注いたします。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4）2）において、各市場で約定が成立しなかった場

合、又は一部約定となった場合には、残数量を金

融商品取引所市場へ当初の指値又は成行注文とし

て発注いたします。 

 

※ SOR対象銘柄を PTS市場において執行する場合に

は、価格及び約定可能性の有利性の観点から PTS

市場において執行するものですが、価格及び約定

可能性の判定時と執行時の間には極めて微小では

ありますが、時間差があります。そのため、執行

（約定）時点の金融商品取引所市場の最良気配価

格と比較した場合に、不利な価格で約定する可能

性がある点にご留意ください。 

 

（削除） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（2）取扱有価証券（フェニックス銘柄） 
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当社では、基本的に取扱有価証券（フェニックス銘

柄）の注文はお受けしておりません。ただし、お客

様から売却注文をいただいた場合には、当該注文を、

当該銘柄の投資勧誘を行っている金融商品取引業者

に取次ぎます。当該銘柄の投資勧誘を行っている金

融商品取引業者が 1社である場合には当該金融商品

取引業者へ、複数ある場合には、取次ぎを行おうと

する時点の直近において当該各金融商品取引業者が

提示している気配のうち、お客様にとって最も有利

と考えられる気配を提示している金融商品取引業者

に取次ぎます。なお、銘柄によっては、注文をお受

けできないものがあります。 

 

3. 当該方法を選択する理由 

（1）上場株券等 

【1】SOR対象銘柄以外の場合 

金融商品取引所市場は多くの投資家の需要が集中

しており、取引所外売買と比較すると、流動性、約

定可能性、取引のスピード等の面で優れていると考

えられ、ここで執行することがお客様にとって最も

合理的であると判断されるからです。 

また、複数の金融商品取引所市場に上場されている

場合には、その中で最も流動性の高い金融商品取引

所市場において執行することが、お客様にとって最

も合理的であると判断されるからです。  

【2】SOR対象銘柄の場合 

SOR 対象銘柄の場合は、SBBO-Xのマッチングシステ

ム及び SORシステムにおいて価格面及び約定可能性

で比較を行い取次ぎ先を自動判定することにより

執行することが、お客様にとって最も合理的である

と判断されるからです。 

 

 

（2）取扱有価証券（フェニックス銘柄） 

当社では、基本的に取扱有価証券（フェニックス銘

柄）の注文はお受けしておりません。ただし、上場

していた当該銘柄を所有されていたお客様の換金

ニーズをすみやかに実現する必要があると考えま

す。お客様からいただいた売却注文を、注文が集ま

る傾向がある投資勧誘を行う金融商品取引業者に

取次ぐことは、より多くの約定機会を確保すること

となり、お客様の換金ニーズを実現できる可能性が

高まると判断されるからです。 

 

4. その他 

（1） 次に掲げる取引については、2.に掲げる方法

によらず、それぞれ次に掲げる方法により執行いた

します。 

当社では、基本的に取扱有価証券（フェニックス銘

柄）の注文はお受けしておりません。ただし、お客

様から売却注文をいただいた場合には、当該注文を、

当該銘柄の投資勧誘を行っている金融商品取引業者

に取次ぎます。当該銘柄の投資勧誘を行っている金

融商品取引業者が 1社である場合には当該金融商品

取引業者へ、複数ある場合には、取次ぎを行おうと

する時点の直近において当該各金融商品取引業者が

提示している気配のうち、お客様にとって最も有利

と考えられる気配を提示している金融商品取引業者

に取次ぎます。なお、銘柄によっては、注文をお受

けできないものがあります。 

 

3. 当該方法を選択する理由 

（1）上場株券等 

【1】SOR対象銘柄以外の場合 

金融商品取引所市場は多くの投資家の需要が集中

しており、取引所外売買と比較すると、流動性、約

定可能性、取引のスピード等の面で優れていると考

えられ、ここで執行することがお客様にとって最も

合理的であると判断されるからです。 

また、複数の金融商品取引所市場に上場されている

場合には、その中で最も流動性の高い金融商品取引

所市場において執行することが、お客様にとって最

も合理的であると判断されるからです。  

【2】SOR対象銘柄の場合 

近年、公設の金融商品取引所市場以外における上場

株券等の売買の流動性は増加しており、SOR システ

ムにおいて価格及び約定可能性で比較を行い取次

ぎ先を自動判定することにより執行することが、お

客様にとって有利な結果をもたらす可能性があり

最も合理的であると判断されるからです。 

 

（2）取扱有価証券（フェニックス銘柄） 

当社では、基本的に取扱有価証券（フェニックス銘

柄）の注文はお受けしておりません。ただし、上場

していた当該銘柄を所有されていたお客様の換金

ニーズをすみやかに実現する必要があると考えま

す。お客様からいただいた売却注文を、注文が集ま

る傾向がある投資勧誘を行う金融商品取引業者に

取次ぐことは、より多くの約定機会を確保すること

となり、お客様の換金ニーズを実現できる可能性が

高まると判断されるからです。 

 

4. その他 

（1） 次に掲げる取引については、2.に掲げる方法

によらず、それぞれ次に掲げる方法により執行いた

します。 
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 1）お客様から執行方法に関するご指示（当社が自

己で直接の相手方となる売買のご希望、執行する金

融商品取引所市場のご希望、J-Marketへ取次ぐこと

のご希望、お取引の時間帯のご希望等）があった取

引 

当該ご指示いただいた内容で当社が合意した執行

方法 

2）投資一任契約等に基づく執行（当社が合意した場

合に限ります。） 

当該契約等においてお客様から委任された範囲内

において当社が選定する方法  

3）取引約款等において執行方法を特定している取引 

当該執行方法  

4）単元未満株等の取引 

当社の単元未満株（S株）取引ルールにおいて特定

している執行方法 

なお、1株に満たない株については、取扱いしてお

りません。 

（2）システム障害等により、やむを得ず、最良執行

方針に基づいて選択する方法とは異なる方法によ

り執行する場合がございます。その場合でも、その

時点で最良の条件で執行するよう努めます。 

 

最良執行義務は、価格のみならず、例えば、コスト、

スピード、執行の確実性等さまざまな要素を総合的

に勘案して執行する義務となります。したがって、

価格のみに着目して事後的に最良でなかったとして

も、それのみをもって最良執行義務の違反には必ず

しもなりません。 

また、SOR対象銘柄を上記 2.に従い PTS市場及び

ToSTNeT において執行する場合には、価格及び約定可

能性の有利性の観点から PTS市場及び ToSTNeTにお

いて執行するものですが、価格及び約定可能性の判

定時と執行時の間には極めて微小ではありますが、

時間差があります。 

 

 1）お客様から執行方法に関するご指示（当社が自

己で直接の相手方となる売買のご希望、執行する金

融商品取引所市場のご希望、J-Marketへ取次ぐこと

のご希望、お取引の時間帯のご希望等）があった取

引 

当該ご指示いただいた内容で当社が合意した執行

方法 

2）投資一任契約等に基づく執行（当社が合意した場

合に限ります。） 

当該契約等においてお客様から委任された範囲内

において当社が選定する方法  

3）取引約款等において執行方法を特定している取引 

当該執行方法  

4）単元未満株等の取引 

当社の単元未満株（S株）取引ルールにおいて特定

している執行方法 

なお、1株に満たない株については、取扱いしてお

りません。 

（2）システム障害等により、やむを得ず、最良執行

方針に基づいて選択する方法とは異なる方法によ

り執行する場合がございます。その場合でも、その

時点で最良の条件で執行するよう努めます。 

 

最良執行義務は、価格のみならず、例えば、コスト、

スピード、執行の確実性等さまざまな要素を総合的

に勘案して執行する義務となります。したがって、

価格のみに着目して事後的に最良でなかったとして

も、それのみをもって最良執行義務の違反には必ず

しもなりません。 

また、上記 2.(1)【2】に記載のとおり、SOR対象銘

柄を PTS市場において執行する場合には、価格及び

約定可能性の有利性の観点から PTS市場において執

行するものですが、価格及び約定可能性の判定時と

執行時の間には極めて微小ではありますが、時間差

がある点にもあらかじめご留意のうえお取引くださ

い。 

                                           以上 


