
 1 

2020年９月１日現在 

 

Crossfinder™ | クレディ・スイス・オルタナティブ執行プラットフォーム 

ユーザーガイドライン 
 

Crossfinder™ への注文回送に おける重要事項 
 

クレディ・スイスのオルタナティブ執行プラットフォームであるCrossfinder™は、同一銘柄における買い注

文と売り注文を、匿名にてクロス（約定）させます。  

Crossfinder™ における全てのクロスは、主要金融商品取引所が提示する最良のビッドとオファーの範囲

内で行われます。これにより、より良い執行価格と執行機会の提供に努めております。 

 

 
図表1：Crossfinder™への注文回送フロー図 

 

 

ユーザー（取引参加者） 
Crossfinder™ は、金融商品取引法第2条第31項に規定する特定投資家（弊社及び弊社海外関係会社を

含みます。）のお客様にご利用いただけます。ユーザーのお客様からのご注文は、弊社の最良執行方針に

従って、デフォルト設定により自動的にCrossfinder™へ送られます。  

 

 



 2 

注文の取扱い 
Crossfinder™のユーザーであるお客様からの電子取引注文およびキャッシュデスク（プログラムトレーディ

ング・デスクを含む）へのご注文が、Crossfinder™ に回送される対象となります （図表1をご参照くださ

い）。  

クレディ・スイスの電子取引プラットフォームへの接続は、業界標準のFIXプロトコルに限られます。  

クレディ・スイスは、お客様のCrossfinder™へのアクセスの付与または取消しの権利を有します。

Crossfinder™への注文は、クレディ・スイスが適宜設定する注文管理規制の適用を受けます。クレディ・ス

イスは、これらの注文管理規制を定期的に変更する権利を有します。 

 

ご利用いただけるオプションとコントロール 
Crossfinder™における注文タイプ、最小執行サイズ（最低単元株数）、執行価格、またはお客様とクロスす

るカウンターパーティー（相手方）の種別制限など、お客様による幅広い条件設定が可能となっておりま

す。  

 

プライベート（ダークオンリー）注文とパブリック注文： DMA注文において、Crossfinder™にアクセスする方

法には次の2つがあります。まず、プライベート注文は、Crossfinder™内の他の注文とのみマッチングされ

ます。次に、パブリック注文はCrossfinder™内の他の注文とのマッチングが優先されますが、そこでマッチ

ングが実現されなければ最終的に金融商品取引所市場において執行されることとなります。お客様から特

にご指定がなければ、お客様のご注文はデフォルト設定に基づき後者の方法により執行されます。設定変

更には様々な方法がありますが、いずれにしてもクレディ・スイスのIT部門と事前の取決めが必要となりま

す。 

 

カウンターパーティーの制限： クロスの相手方となるカウンターパーティーの指定・制限が可能です。 

Crossfinder™の取引参加者をそれぞれの注文フローの特性に基づき所定のカテゴリーに分類した後、ク

レディ・スイス独自の分析ツールを用いてアルファの測定を行います。クレディ・スイスが設定する取引参加

者カテゴリーおよびその定義については、「リスクと開示事項」のセクションをご参照下さい。 

取引参加者カテゴリーの中から一つまたは複数を、クロスの相手方となるカウンターパーティーから除外す

ることが可能です。この設定は、お客様の全てのご注文に適用されます。なお、デフォルト設定では、

Opportunisticカテゴリーを除く全てのカテゴリーに属する取引参加者のご注文とクロス可能となっておりま

す。 

 

マッチング価格： 全てのご注文は最良気配価格もしくは ビッド・オファー・スプレッドの範囲内でクロスされ

ます。加えて、「ミッド OR ベター」のオプションをご利用いただくことでマッチング価格に制限を設けることが

可能です。（注 1） 

 
注 1：このオプションを設定すると、全てのご注文に適用されます。デフォルト設定では、その時点の主たる金融商品取
引所市場（以下「主市場」といいます。）における最良気配価格と同じまたはそれより有利な価格で執行（クロス）される
ことになります。 

 

MAQ (Minimum Acceptable Quantity) ： クロスをする際の最低単元株数（MAQ）を設定することによ

り、小規模クロスの回避が可能になります。（注2） 

 
 

 注文ごとにMAQを指定することができます。（デフォルト設定は１単元です。） 

 オプション設定であるダイナミックMAQをご利用いただくと、銘柄ごとの過去の平均取引サイズを

基に自動的にMAQが設定されます。さらに、銘柄ごとの過去の平均取引サイズの2倍、0.5倍な
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ど、柔軟に設定することが可能です。なお、ダイナミックMAQは、一部のAESアルゴリズムに付随

するオプション機能です。 

注2：注文の執行進捗状況により、未約定株数がMAQに設定する株数より少ない場合のみ、Crossfinder™でのクロス
がMAQより少なくなります。  

 

自己対当の防止： お客様の注文がご自身の別の注文とクロス（対当）しないように設定することが可能で

す。  

 

クロス可／不可のフラグ： DMAパブリック注文に限り、FIX Tag57を使うことによって、注文ごとに

Crossfinder™におけるクロス可・不可の設定切替えが可能です。  

 

オプトアウト： 取引参加者（お客様）は、ご自身の注文フローの Crossfinder™へのアクセスを完全に遮断

する設定を選択（オプトアウト）することが可能です。 

 

Crossfinder™からのオプトアウトをご希望される場合、またはオプション・コントロールの設定や調整に関

してご相談がある場合は、弊社担当者までご連絡ください。 

 
 

基本的な運用ルールとその他手順について 

Crossfinder™は、価格優先および時間優先で注文を執行します。  

 

 価格優先： 売り注文では最も低い値段が、買い注文では最も高い値段が優先されます。  

 

 時間優先： Crossfinder™で先に受け取った注文が、高い優先順位を得ます。Crossfinder™は、

注文が Crossfinder™のオーダー・ブック（板）に到達した時点の時間を記録します。2件の異なる

委託注文が同じ指値であった場合は、板に記録された時間の早い方が優先的に執行されること

になります。  

 
 

マッチングおよび執行の手順 
 

ユーザーであるお客様からのご注文に執行市場に関する特段の指示が付されていない場合、このセクショ

ンにおいて記載する マッチングと執行の手順に従って、Crossfinder™でマッチングさせ、東京証券取引所

立会外市場（以下「ToSTNeT」といいます。）で執行、または東京証券取引所立会内市場もしくは弊社が参

加する私設取引システム（以下「PTS」といいます。）等に取り次いで執行します。 お客様より

Crossfinder™だけで執行するよう指示が付された注文（ダーク・オンリー注文）に関しては、未約定の注文

が Crossfinder™内に残ったまま取引所または PTS等に回送されないという点を除いて、以下に記載する

マッチングと執行の手順に従って執行されます。  

 

Crossfinder™は、主市場または PTSが提示する気配価格の中で最良の気配価格と同じ価格またはより

有利な価格でマッチングが可能と判断した場合には、Crossfinder™にて注文の全部または一部をマッチ

ングさせ、ToSTNeTに取次ぎ執行します。その時点での未約定分は、東京証券取引所立会内市場、PTS

市場またはブローカーニュートラル・ダークプール（Kai-X）（注 3）（以下、総称して「外部市場」といいます。）

に直ちに回送されます（注 4）。  
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注 3：Kai-Xは、チャイエックス・ジャパン株式会社が提供するブローカー・ニュートラルのマッチングシステム（ダークプ
ール）です。Kai-Xのご利用を希望されるお客様は、別途弊社担当者にその旨をご連絡いただく必要があります。Kai-

Xの概要、注文回送条件、およびその運営者情報等につきましては「別紙」をご参照ください。 

 
注 4：弊社が提供する Smart Order Routingシステム（以下「SOR」といいます。）をご利用されている Crossfinder™

ユーザーであるお客様のご注文は、東京証券取引所、またはチャイエックス・ジャパン株式会社もしくはジャパンネクス
ト証券株式会社が運営する PTSの提示する最良気配価格を比較し、その中で最も有利な気配価格と同値またはより
有利な価格でマッチングが可能と判断した場合は、Crossfinder™でマッチングされます。SORをご利用いただいてい
ないお客様の注文に関しては、主市場の提示する最良気配価格と同値または有利な価格でマッチング可能な場合に
マッチングされます。約定価格は、小数点第３位で切り上げされます。 

 
 

プライベート（ダーク・オンリー）注文は Crossfinder™内に留まるのに対し、パブリック注文は

Crossfinder™内に留まるのと同時に、外部市場にも送られ、注文板に残ることがあります。 

その後、もし外部市場に送られた注文が Crossfinder™でマッチング可能な状況になった場合、取消しまた

は注文数量削減のリクエストが、当該注文に対して送信されます。 同様に、外部市場で約定した場合は、

それに伴い Crossfinder™に滞留している注文を取消しまたは数量削減することがあります。注文がその

処理にかかる時間を超えて意図的または人為的に遅延することはありません。 

 

Crossfinder™に滞留する未約定の注文は、注文当日の取引時間終了後に取消されます。 

 

Crossfinder™内で、お客様レベルや取引レベルでの注文の集約・相殺はいかなる場合でも行われませ

ん。 

 

Crossfinder™においてマッチングさせた全てのご注文は、ToSTNETに取次ぎのうえ執行されます。当該

取引は、東京証券取引所の通常の受渡し方法およびスケジュールに従って決済されます。  

 

注文キャンセル 

Crossfinder™内でマッチングが成立した後は、注文のキャンセルはできません。ただし、弊社執行に過失

があった場合、または日本における法令諸規則の範囲内で両当事者が取引の取消しに合意した場合を除

きます。  

 

執行分析 

お客様のご要望に応じて、Crossfinder ™を通じて執行された取引に関する取引分析をご提供いたしま

す。 

 
 

リスクと開示事項 
 

取引参加者の分類  

取引所や Crossfinder™を含む全ての取引プラットフォームにおける約定は、他の取引参加者の注文フロ

ーにより生じ得る不利な条件での約定や、他の取引参加者による取引の悪用からの保護を完全に保障す

るものではありません。  

 

Crossfinder™は、自社開発の Alpha Score Card®と GameFinderÆの技術を用いて、不利な条件での

約定やゲーミングの可能性を検出しそれらの阻止に努めます。Crossfinder™における全ての取引執行

は、クオンツ手法によって、アルファと流動性の寄与度が計測されています。 
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全ての取引参加者は、（AESチームの判断により）以下のカテゴリーに分類されます。  

 

1. Natural： クレディ・スイスの電子取引プラットホーム、セールストレーディング・デスクおよびプログラムト

レーディング・デスクを通して受注する、Liquidity Plusのカテゴリーに属さない注文フロー 

 

2. Liquidity Plus： 弊社及びクレディ・スイス・グループの自己勘定取引、他ブローカーからの注文、ダー

クアグリゲーターおよびシステマチックな取引を行う者からの注文フロー  

 

3. Opportunistic： 上記 1および 2の中から Alpha Score Card®と GameFinderÆの計測により確認さ

れた短期の大幅なアルファを頻繁に創出する取引参加者による注文フロー  

 

上記取引参加者カテゴリーから、一つまたは複数をクロスの相手方となるカウンターパーティーから除外す

ることが可能です。上記 1および 2においては、さらに詳細な設定が可能となっております。詳細につきま

しては、弊社担当者までお問い合わせください。 

 

マーケットデータ・レイテンシー  

Crossfinder™は、常に最新の市場気配値を参照すべく、クレディ・スイスのインフラストラクチャーにおいて

常にリアルアイムのマーケットデータを活用します。ただし、インフラストラクチャーに不具合が発生するな

どの不測の事態が発生した場合には、マッチング価格が取引所市場の気配値に則した価格にならないリ

スクが存在します。 

 

Crossfinder™は、コロケーションやプロキシミティ・ホスティング・サイトにはありません。 

 

システムの遅延または稼働停止  

Crossfinder™は、他の全ての電子取引プラットフォーム同様に、予期せぬ障害、情報伝達の遅延、あるい

は稼動停止の発生の可能性があります。特に、Crossfinder™は参照市場に関する価格情報（マーケット

データ）を外部ベンダーから取得しており、本資料に記載されている Crossfinder™の機能・性能は、外部

ベンダーのマーケットデータの損失や接続障害等により影響を受ける可能性があります。  

 

カウンターパーティーおよびデフォルト  

Crossfinder™における全ての取引は、ToSTNeTで執行がなされ、当該取引は、東京証券取引所の通常

の受渡し方法およびスケジュールに従って日本証券クリアリング機構を通じて決済されます。受渡決済の

フェイルに係る手続きは、関連の法令諸規則および弊社の社内手続き方針等に従います。 

 

手数料  

Crossfinder™へのアクセスに対して別途手数料が発生することはありません。また、Crossfinder™利用

時における Maker-Taker（流動性供給者と取得者）のリベートや手数料が発生することもありません。

Crossfinder™での約定に対しては、お客様と予め合意した通常のお取引にかかる手数料のみが適用され

ます。  

 

稼働停止時の手順 

万が一 Crossfinder™が長時間稼働を停止した際には、弊社担当者が電話、電子メール、または、電子メ

ッセージ機能を用いて、可能な限り速やかにその旨を連絡いたします。稼働停止の際は、ご注文を直接取

引所に送ることで対応します。Crossfinder™内だけで取引するよう指示された注文（ダーク・オンリー注

文）については、稼働停止後に送られてきたものはリジェクトされ、稼働停止前に受注した注文は取り消さ

れ、注文の再入力・再送等は行われません。詳細については、弊社担当者までお問い合わせください。 
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利用者義務 

ユーザーであるお客様は、関連法令諸規則等を遵守し、また Crossfinder™を含むクレディ・スイスのシステ

ムへの注文送信状況を監視する体制を整備する必要があります。 

 

ユーザーであるお客様は、いかなる場合でもクレディ・スイスのシステムの正常な稼働を妨げてはなりませ

ん。また、個々の注文もしくは一連の注文が、システムの適切な運営の妨げの原因となる可能性を察知し

た場合には、直ちに弊社に報告する義務を負います。 

 

利益相反 

お客様の注文は、弊社または弊社のグループ会社の自己注文とマッチングされることがあります。マッチン

グ・プロセスにおける匿名性の保持により、取引成立後まで、または取引の受渡日あるいはそれ以降ま

で、お客様ご自身がその事実を知ることはできません。 

ユーザーであるお客様は、FIX Tag30を利用することにより Crossfinder™における取引のモニターが可

能です。また Tag29を利用することにより、お客様のご注文がクレディ・スイスの委託注文とマッチしたの

か、自己注文とマッチしたのかをご確認いただく事が可能です。もしお客様において取引態様が確認でき

ない場合は、ご要望に応じて、弊社は個々の取引の約定明細をご提供いたします。 

弊社および弊社グループ会社の自己注文とのクロスを制限することを希望される場合は、弊社担当者まで

ご連絡ください。  

 

アクセス保護 

クレディ・スイスは、平常時において Crossfinder™を運営および監視するテクノロジー・サポート担当者以

外の者が、システム・コンポーネントへのアクセス、Crossfinder™のオーダー・ブック（板）の閲覧、

Crossfinder™のデータベースまたはハードウェアへのアクセスすることが無いように、情報セキュリティー

の指針と手順を制定し、内部管理システムによってアクセス管理を徹底しております。  

 

お客様へのサポート、Crossfinder™におけるトラブルシューティングおよび取引の監視とサーヴェイランス

の目的で、下記のクレディ・スイスの従業員は、クロス完了後（約定後）の取引データへのアクセス権を有し

ます。 

 

役職 アクセスの理由 

AES のセールス・カバレ

ッジ・プロダクトチーム 
顧客電子注文のカバレッジとサポート 

株式セールス 

トレーディング 
担当顧客の約定内容の閲覧 

プロダクト・ 

サポート IT 
IT サポート 

法務コンプライアンス 売買審査 

オペレーション/ 

トレードサポート 
ブッキング/決済 
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Crossfinder™ Japanの概要 

 

取引時間  

 注文受付開始時間： 日本時間午前８時 

 注文執行（クロス）： 〈前場〉日本時間午前９時から１１時２９分 〈後場〉１２時３０分から１４時５９分 

 

取扱銘柄 

 東京証券取引所上場銘柄（外国株および外国ETFを除く。） 

 取引する際の株数単位は、東京証券取引所に準じます。 

 

取引ルール  

 価格／時間優先に基づく継続的なマッチング。  

 参照価格（BBO）は、SORユーザーからの注文はPTS市場を含めた包括的なビッド・アスクを参照

し、SORユーザーでないユーザーからの注文は主市場のビッド・アスクを参照します。  

 取引価格は、下記の通り取引所の刻み（呼値の単位）に応じて設定されているCrossfinder™の刻

みの中で決定される。 

 

取引所の刻み Crossfinder™の刻み 

<=0.5 0.001 

>0.5 と <=5 0.1 

>5 と <=100 1 

>100 10 

 

 お客様の指値は、キューの優先順位計算の為にCrossfinder™内の一番近い呼び値に丸められ

ます。  

 取引価格は、小数点第２位まで対応しています。 

 東京証券取引所の制限値幅の範囲外での執行は禁止されています。 

 日中の新高値／新安値でのクロスは禁止されています。  

 取引所において売買停止中の銘柄のクロスは禁止されています。 

 

注文の指示 （オーダータイプ）  

 指値 または成行  

 プライベート注文（ダークオンリー＝CrossfinderPlus）：Immediate or Cancel（IOC注文）、Fill or 

Kill（FOK注文）  

 パブリック注文（外部市場及びCrossfinder™にて執行）：Immediate or Cancel（IOC注文）、

Good Til Cancel （GTC注文）  

 執行指示：デフォルト設定は成行。中値・ベストビッド・ベストオファーのいずれかに常にペグするよ

うに設定可能。 
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オプション  

 プライベート注文（ダークオンリー/Crossfinder™のみ）またはパブリック注文 （外部市場にも回送

される）の選択 

 カウンターパーティーの制限  

 自己対当防止機能 

 中値またはそれより有利な価格に限定  

 MAQ (Minimum Acceptable Quantityの設定（小規模クロスを回避）  

 クロス可/不可の設定 

 

決済および受渡し  

 Crossfinder™でのマッチングは全てToSTNeTでのクロスにより執行される。 

 決済と受渡しは、通常のToSTNeTでの取引と同様に日本証券クリアリング機構で行われる。  

 

取引分析等 

 Crossfinder ™またはKai-Xを通じて執行されたお客様の個々の取引に係る価格改善効果の状

況に関する説明をご希望される場合、または金融商品取引業等に関する内閣府令第158条第5

項の規定による記載事項の開示を請求される場合は、弊社担当者までお問い合わせください。 

 

 

 
Crossfinder™運営者情報 

クレディ・スイス証券株式会社（関東財務局長（金商）第66号） 
（本店所在地） 〒106-6024 東京都港区六本木1丁目6番1号 泉ガーデンタワー 
（連絡先） 03-4550-9000（代表） 

 
弊社の会社情報については、こちらをご参照ください。 

 
  

https://www.credit-suisse.com/jp/ja/about-us/profiles/profile-ib.html
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別紙 

 
Kai-Xのご利用について 

 

クレディ・スイスが提供するスマート・オーダー・ルーティング・システム（以下「SOR」といいます。）は、東

京証券取引所市場（以下「東証」といいます。） および弊社が参加する金融商品取引法施行令第 26条の

2の 2第 7項に規定する私設取引システム（以下「PTS」といいます。）における最良気配を参照し、お客

様にとって最良の条件で約定となる可能性の高い市場を自動的に選定し注文を回送するシステムです。

SORは、クレディ・スイスが提供する金融商品取引業等に関する内閣府令第 70条の 2第 7項に規定す

る社内取引システム（以下「ダークプール」といいます。）である Crossfinder™に回送された注文の未約定

分を対象に、最良執行を試みます。SORは東証の最良気配と比較してより有利な価格の場合、または同

じ価格の場合でもより早いスピードや高い流動性（両方またはどちらか）を確保できるとシステムが判断し

た場合のみ選定した PTSに注文を回送します。価格およびスピードが同等だと判断される場合には、それ

ぞれの過去の流動性を参照し、より流動性が高い市場への回送を優先します。 

 

お客様からのご要望があれば、クレディ・スイスは、外部の金融商品取引業者が運営するダークプール

である Kai-Xへもご注文を回送します。これにより気配表示がない流動性へのアクセスが可能になり、マ

ーケットインパクトを低減させる効果が期待できます。クレディ・スイスは、LIT市場（この場合は東証および

PTS）における最良気配と同じまたはより有利な価格を指値とした IOC注文を、LIT市場への回送に先ん

じて Kai-Xに回送します。なお、ダークオンリーのオーダーに対してのみ、Kai-Xへのポスティングのオプシ

ョンがご利用いただけます。ポスティングにつきましては、別途の設定が必要なため、ご利用いただく場合

は、事前に弊社担当者までお問い合わせください。  

 

外部ブローカーニュートラル・ダークプールである Kai-Xは、チャイエックス・ジャパン株式会社（金融商品

取引業者 関東財務局長（金商）第 2426号 本店所在地：〒107-0052 東京都港区赤坂 4-9-25 新東洋

赤坂ビル 7階）が運営するサービスです。 

 

Kai-Xに関する情報は、チャイエックス・ジャパン株式会社が提供する「媒介業務サービスガイド」および

会社ウェブサイトをご参照ください。 
 

 

https://www.chi-x.co.jp/about-chi-x/
https://www.chi-x.co.jp/wp-content/uploads/sites/3/2017/11/20170828_Kai-X_Service_Guide_v1.4.pdf
https://www.chi-x.co.jp/markets/kai-x/

