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Offering Framework, https://www.sec.gov/news/press-release/2020-273 GZ& H Hf @ 2025 &

4 H)

FE—1


http://en.wikipedia.org/wiki/United_States_Statutes_at_Large
http://en.wikipedia.org/wiki/Title_15_of_the_United_States_Code
http://www.law.cornell.edu/uscode/15/77a.html

1. B ZHB

ER P ZEEREEE T WEBAEF B BBEE
HZMBEM - WHAMAELE N (FEBUT ) #& LLSE S
NEZEE FREELAFKREZHBRKE - Nt > &Z&
MEAFIFE SR > ABRHTHEF - FAE > HSEFEXL
= EE LM 2 B o B E N Z B A R (T IREE
—HREANGHEBESESMEZZEK  GANERNES
BEE AN RN IEMERTE - SR KIEE -

2. BERERF
— M E > EFEEKREZEFEESE - AEHEX ZEFE
FREREHETOEEN > FEBOESFEENGENSEA
R B RAGERFE T 5 & B
(1) NEEERARLKTEREE
(2) HEAFHEESFRZHHA
(3) AHE=HE &N
(4) WU GTHIFR BRIV BEHE

FTERESELZEMNRAMMRHE K TEEHBESTRE
IR B A ER > EMEKBETEEENE » BREMRB
SERTHEDS S LEFEEBEZ2ER > TEZGHEL L
EDGAR &4 &5 -

e IR T A 5 5 G B MBS RB RS
(40 BT A FLBEAT B~ NEE R B N 85 (T~ BURF S8 5 %) <
BEGWRBRB e NERTZ BREF - RS
IES ES AT

FIARLERSTEGOEITHER ZACHEHBENXR > ET%
TAHRAHERZERBEEREBNBES > HWHRAER
% REAEERRERMER(E -

3. M S a7

WIEFT AR Z R AR EE G M - T RE oM =E

k2%
(1) HEEEMRRHLELA (BHANBEL) &
RS

(2) HEEIM AR (Limited Size ) ;
(3) BINENA (Intrastate) Z EE{Th 5 H
(4) SBINEB BT B H AT ZET 17T 2 BGE 75

BEAh - BB G T 1933 FE 2L ) Fra] & Z AT (Rule 144)

CEiEEEHBE gL 0 Uk https:/www.sec.gov/about/whatwedo.shtml#laws G2 & H HY :
2025 4 4 H)
E-2



THEBREBERT  SHERKHMES 5 0 IO B oy EE
B (R H] 55 2%+ ( Selling Restricted Securities ) B $2¢ ] 35 %
( Control Securities ) Z 2 E° -

4.2005 £ Z{EIE

HEGN 20054 7 A 19 HiaE#E 1933 S HEABIEET »
HEBSETEFEERNEES - ZEBEREEWNL S
SFHMERITHRSCHBEE ZEE - WERITAERE
AR EZ2R& - EflEE TRE A Z B4 % = KH
oo B Fh L ET 58 2R B AE B i B 50 & W ( Registration
Statement ) A= AT 0 A H H B E 7 # (77 XK HEEE 5
THE M HKEEE (Well-Known, Seasoned ) 2 #1T
ANEMK 1934 F@ 5 H At HE BE THHRSLENR
EIRFIZEI AN 2B ERS - ARMRPEEZ A ZIRGE "
B [E £ 2 ( Access-Equals-delivery ) , 2 JE Bl o 2% f& #ft 3% 18
BIEAEERWT -

(1) #&17T ANEH

REET AN BRI RIS - BEHBLEE - THE - SE

CHMAECEHESGSEZAMHBEEMEEESE - B

AT AN BIUE

®  [REH 2 #7T A (Non-Reporting Issuer) : B[l
Ik 1934 58 52 5 A5 13 8185 15(DFRFE
ANEHRHE -

® it ' T &K By 217 A (Unseasoned Issuer): BIf%
1934 FEBEHL G EE 13 BREFE 15(A)EREH
HH & > {E R £F Form S-3 2¢ Form F-3 ¥ ¥ %X %
Tee 7 E R EK -

® XESZE 31T A (Seasoned Issuer): & {4 H
Form S-3 8 Form F-3 & 50 #] R & 17 1Y 58 5 FH 4 -

o NMAMHAXKEEE 41T A (Well-known Seasoned
Issuer ): St B AR IERRE R Hra] 2 217
AN > BIEF S A Form S-3 8¢ Form F-3 &
M RBITHE B ARBE=FF 7 &
Ee 2 KERBAEIIEET I0RBIREHR ZE

(2) #E@E;E®H (Communication Activity )

® U.S. Securities and Exchange Commission, Rule 144: Selling Restricted and Control
Securities, October 10, 2003. Accessed January 16, 2013.
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HHE : 20254 4 A)

7 U.S. Securities and Exchange Commission, Securities Offering Reform,
https://www.sec.gov/rules/final/33-8591a.pdf, CEIE& H HI : 2025 & 4 A)
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5. RIEIEE
2022 FE 3 A EgRENARREHEEEZE 17 2024 4 3
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Bk R EALS R RS Z BRI R B h Et B
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’ Securities and Exchange Commission, SEC Proposes Rules to Enhance and Standardize
Climate-Related Disclosures for Investors, https://www.sec.gov/news/press-release/2022-46,
% & Elﬁ;ﬁ 2025 £ 4 H)

* Securities and Exchange Commission, SEC Adopts Rules to Enhance and Standardize
Climate-Related Disclosures for
Investors,https://www.sec.gov/newsroom/press-releases/2024-31 8 H Hi : 2025 F 4 B)
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11

Securities Exchange Act of 1934,
https://www.govinfo.gov/content/pkg/COMPS-1885/pdf/COMPS-1885.pdf - GEI'& H H : 2025
F4RH)

» Securities and Exchange Commission, SEC Adopts Amendments to Exemption From
National Securities Association Membership,
https://www.sec.gov/news/press-release/2023-154 G HH : 2025 4 4 A)
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'Y FINRA, FINRA Rulemaking Process,
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® Hri¥ Sub-Penny Rule > #17—{H4 — s (EEE > R
MEES Tk — o LR ZE > i (034
AENA—FET > WHEREEHAN — 2 -

® 5 Market Data Rules il & 84 {& {6 5C > ¥ 5 35 & sl 09
HE -

o EEMELTHEAFTAHRM NMS BET > BEBWHES
5 3 B A Ay B AR A & o

Regulation NMS [& T #t ¥f i &5 8K o A5 > & £ HAY

In proposed Regulation NMS, the Commission would renumber and, in some cases, rename
the current NMS rules, and incorporate proposed Rule 600 and the proposed new rules.
Where applicable, current NMS rules would be amended to remove the definitions which
would be consolidated in proposed Rule 600. The proposed titles and numbering of the rules
in proposed Regulation NMS, including the proposed new rules, appear below:

Rule 600 : NMS Security Designation and Definitions (replaces Exchange Act Rule 11Aa2-1,

which the Commission is proposing to rescind, and incorporates definitions from the current

NMS rules and the proposed new rules)

Rule 601 : Dissemination of Transaction Reports and Last Sale Data with Respect to
Transactions in NMS Stocks (renumbers and renames Exchange Act Rule 11Aa3-1, the
substance of which would be modified)

Rule 602 : Dissemination of Quotations in NMS Securities (renumbers and renames Exchange
Act Rule 11Acl-1 (“Quote Rule”), the substance of which would remain largely intact);

Rule 603 : Distribution, Consolidation, and Display of Information with Respect to
Quotations for and Transactions in NMS Stocks (renumbers and renames Exchange Act
Rule 11Ac1-2 (“Vendor Display Rule”), the substance of which would be modified
substantially);

Rule 604 : Display of Customer Limit Orders (renumbers Exchange Act Rule 11Acl-4
(“Limit Order Display Rule”), the substance of which would remain largely intact);

Rule 605 : Disclosure of Order Execution Information (renumbers Exchange Act Rule
11Ac1-5, the substance of which would remain largely intact);

Rule 606 - Disclosure of Order Routing Information (renumbers Exchange Act Rule 11Ac1-6,
the substance of which would remain largely intact);

Rule 607 : Customer Account Statements (renumbers Exchange Act Rule 11Ac1-3, the
substance of which would remain largely intact);

Rule 608 : Filing and Amendment of National Market System Plans (renumbers Exchange Act
Rule 11Aa3-2, the substance of which would remain largely intact);

Rule 609 : Registration of Securities Information Processors: Form of Application and
Amendments (renumbers Exchange Act Rule 11Ab2-1, the substance of which would
remain largely intact);

Rule 610 : Access to Published Bids and Offers (proposed new rule);

Rule 611 : Trade-Through Rule (proposed new rule); and

Rule 612 : Minimum Pricing Increment (proposed new rule).
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WHEERSRISMY  EEANETERE

(1) ZitE IR H A (Order Protection Rule)
HEX S FEEEILZA 5 F 0 (Trading Centers) %
fxEEEE N 2 mEEE - JREIX S AT ~ JEE T
5 EmhE - BEXSHRERL S ATS) ~ 85 HE 5
Kz NMS 8825 » Mg 1L BIE 5 813815 2 ) (2 7#
KRy Protected Quotation > M IFH HENHE AT L #H
A EZtHERERE - NG P00 B EHFHHE
L 2 0y (Automated Trading Center ) M —fg3X 5 &
L (BFE ATSOTCE T E B HFENEL S R )
HEBH#BHASN RSB K FINRA # ADF
( Alternative Display Facility) &0 A @ B B &) #
HAZ 5 Hh 0 o] B B 49 % 2 43 it (H L 2840 Protected
quotation - ZFLEREZ HIN GBS 2EZH TS
SCHAES s HE REAZEZRERMUTS L
i fERAERRAS - B & AT 5 P DAL A 5 A
BB o2HmERKRTZS AZEEE ( Anti-Trade
Throughs) » B M3 5 F 0 2 # (H 7] gE H 3R 25 1 # O
EHECER BEREAELSD > WFEMLYi#E
{100 RAT 2 ZER K 10,000 B DL B2 SEEEAR 5
49 A O 5 & & -

(2) &R HE 43 A (Access Rule)
ERVEGHA, BE T, Bt RE R G

WiRlE  BE&ETS2FEREEEFIZZLER
EWMER  ZHEBARETENGSE - HRXAME
FH#E (Access Fee ) Z Rl - ¥ 52 Protected Quotes 22
MEEH FREERGR $0.003 ET° 0 DUEEHRE
ERAESRK Gl —8M - it BEFEER
HE L DLEXSFLETSANE M R4 > H
RUEREHEEE ZEHE (NASD) Z2BEHHS
%24 " (Intermarket Trading System ) £& 2 #E - H
=R EEI S HRE R ER R T A THRE
( Manual Quote ) BLAb » & 58 5 v D ZH B 1F B 88 55
e & HE 0y E A& -

P BKREGEHST S $0003 E T LR FESELZLSG R LEGEHFEER EFRY
RABEFEZXGHLERERAZEN TAMZAE s HRX > HRNESHEZSZ S P 0
B EGHEX > Rk 3 B0 VAR o H Al 52 S b0 Ui B A8 v Y 4R
B AmMisIEESKEHZ LR -

" Adoption of Amendments to the Intermarket Trading System Plan to Expand the ITS/Computer
Assisted Execution System Linkage to all Listed Securities,Release No. 34-42212; File No.
4-208,https://www.sec.gov/rules/final/34-42212.htm CEIE HH : 2024 & 5 H)
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(3) A& mH %8 A # Al (Sub-Penny Rule)
BEME—FEx bl B2 NMS 56 75 i /) (8 % &8 &) B A7
( Minimum Price Variation) & 0.01 7T » EHIEFE—
EXU N 2B HEFHEMT L 0.0001 EJT -

(4) &% 3% #H Al (Market Data Rule)

ik # Regulation NMS > 135 BB 5 3 H = KR49EE %
& 0 o7 By Network A @ 4t 4958 52 By # 58 2% » Network
B: Amex & H AL AT 5 BT H B 28 2% > Network C @ Nasdag
B 5 - HimE R $E - NBBO (National Best Bid
and Offer) ~ HI& - HE - BT EHF L& + & H
BEGR Mo nEEEEEE  E%  BE - T8
mEH LT B2 GHmE - WHS
WIS et EE > WMk SEC» &M AR
A% GRBANTEEREBEZHEG OIS EEANZ
SRO'™ -

BT e M5 RE » Regulation NMS 48 A ATS 4
REBHES Z— 349 > LB 1997 E?Eiﬁz
Regulation ATS » (E H EH EZ T HE & - K&
Regulation NMS Rule 602 ( #7F NMS ”“%?@EFZ%E
ED) ()HE S B GAETE KEHET S E T
FHY ECN A NMS i85 Zat B B0 AR EGRRAE
JH/EE - B TRELSAETHE X G E 2%
BRH  DLETEREX G Z2ZEEE DL AR K
INIREEAN - LEFPIRSFERS > HEEEZTLERLS
HEAE /N R/NREHEM” -
Fy i & ER8 58 > 2018 BBl 1934 FHHZ 5 0E™
7 F Regulation NMS F1 Regulation ATS @ & & & Bh 40
T
® PRHHHY ATS-N o4& > BXREKLEH - HEEK
Hyn aiEieE U H T ATS HEEH) -
° /ZE%E%?T SEC #ub/ABI#&AmH Ay ATS-N 3L
> B En & “EDGAR” & & s > I 3
KEE ATS B HEuE 8847 URL B &E E
*7*(""‘2%&5
RN EE W RG22 > 2022 &£ 1 A
Regulation ATS » (B EHE4I T

" Federal Register/Vol.70, No. 124/ Wednesday, June 29, 2005/ Rules and Regulations, 37558
VTR BMIER > ERHE  HFE - RRYE - OREH REZHTHETEANKR
SR ITHEWSE > ST S EZ Rt A g ;G c 084 3 H
** Regulation of NMS Stock Alternative Trading Systems, Final rule, https://www.federalreg
ister.gov/documents/2018/08/07/2018-15896/regulation-of-nms-stock-alternative-trading-syst
ems CEIEHE : 2025 4 B)
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® HMBMEATIH DB D HTLK S (ATS)HK K
7 5% B B A0 A B RS 2%

® TIRIRA ATS BREMEEE > BIEREHEIELAFK
BN RG> LRBKEEE TR G ETE
] JH B 58 75 28 5 B Tk

® {5 foh ek A SR o B OREE M R 5 5 B BEEE 1
Lo E =R MBS ATS AR -

(5) ETEE M FH Al (Order Competition Rule)
B G 2022 4F 12 AR ERMETEB EHEAN %L
ZERKMEAKEENEEFTEELN P AP E b #LT
R THREAHRHEITEZ —HENT S P OEN
AT UILETE - BB ERFNENEE > HEH A%
EENETE AR ESILER ST ERMIERS -
RMmEENIEEE 2L -

RBirEREAZKERT > SE TN 2022 4F 12 A
EEETHEME —EITCPL L2 NMS #5% > @Ir8iEA
B /NE RS S B B A7 o T2 5 AR R NMS 58 2 1 0
FE BF ] F 29 {2 7= (Time Weighted Average Quoted
Spread)™ » 3 HE T 8 A Y 5 /N (E A% S Eh B > R A

TR -
e PR E = #i /I {0 4% 88 Bl B fir
F R BN R 0.008 55T 0.001 7T
KF?0.008 EJTHE/NFER 0.016 £ IT 0.002 7T
KFL 0.016 EITHE/NFFER 0.04 =T 0.005 =7t
K 0.04 # 7T 0.01 £t

BRI HGQERAEES hEEE—-FIT EZ NMS &
7o EERaR/NEREBEML 0.001 T EHE
i = B 0.0005 32T ¢ B A/ MERR B BB AL KR
0.001 =7t > EHE &S BB 0.001 £ - EREE
—EILL N Z NMS 5877 > (& RB#WER 0.05% -

SEC Proposes Amendments to Include Significant Treasury Markets Platforms Within
Regulation ATS, https://www.sec.gov/news/press-release/2022-10 GZI'E& H B : 2025 F 4 H)
** SEC Proposes Rule to Enhance Competition for Individual Investor Order Execution,
SEC.gov | SEC Proposes Rule to Enhance Competition for Individual Investor Order Execution
CBIEHHE - 20254 4 H)
PBAEAKREESEBATESHEES S SESHEHEEBELHME Sl BB EE
HEENTHRTETE > A REEM TS EE W BERE OBE -
* Regulation NMS: Minimum Pricing Increments, Access Fees, and Transparency of Better
Priced Orders, https://www.govinfo.gov/content/pkg/FR-2022-12-29/pdf/2022-27616.pdf
CBIEHHE - 2024 5 H)
POMEEEEER RSN S S (R R Y R R R
R -
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https://www.sec.gov/news/press-release/2022-225
https://www.govinfo.gov/content/pkg/FR-2022-12-29/pdf/2022-27616.pdf

SE G 2024 4£ 9 HEIE NMS MEBEHNT &

NMS E il ERMERHAEING T Eﬁﬂ‘ﬁ%ﬁﬁl
(Minimum Pricing Increment) |~ [E{E Z T E T & &
R - RREX G FEEETZENERE » WHNHES

B 1 45 i (8 4% &2 /)N B 15 22 58 B (Smaller-sized Orders)

Rz

ﬁu

KREET st BHER 1 =0 L EAY NMS B 5 2 1r
HTHY 0.005 =T E ARTHFE B A - 25 DIRE (8 2= KB 0.015
FEor o BRI R 0.01 T 5 F5 MR (E 2= /N B
FH 0.015 =7T - A &IFFREEA R 0.005 ET -

BREKFEENMITEEROA EZE > Tis T8
T EEMEBEEEZEZHE > SEC B EE]H A
610(Rule 610)#1 T :

O 1 FZr bl By NMS B H M RE#RE
(Protected Quotations) ;| Z F&E & FIEFEKETK
0.001 EJT -

OEMAE 1 ELM NMS F = » H{fEHE
FEE LR BERMER 0.1% -

O LB TIF HMEEF A& - T EEMHBEEE
S -

PEEIEZE N 2024 £ 12 A& AR > #HAI 610~ FAT 612
*Diﬁﬁﬁ%ZﬁﬁﬁElﬁﬂ 2025 4 11 HHYEE —(E & 3

c BERFE N WA HEI B 2026 £ 5 HHYE — & %
El .

3. AMEE 1T AN HUH & 5 5 i 7Y A7 7€
i B EAE 2007 £ 6 H 4 HIEFR BB & 1934 Fi8 AT
B & S B 2% 17 A HUM & 50 5E BV R 8 - 0 5CE BUM 5 AY
foR A8 o A B R AR O © A B e AT SN B 5% 1T N HUM & RC R
MEVEIERET > Aam BT AR RN > HEERIT 12
& H BTN - %A F R REAESE TSNS H PR
BEUTRANZAFELREIEZERGHHEEHPHRLTEDN
5% » H UE&‘?I\I?’“‘-‘??)\@%}&/‘E%FHXQ 50 af MMl DL R AH B HH i

oE 27
=5 4

** SEC Adopts Rules to Amend Minimum Pricing Increments and Access Fee Caps and to
Enhance the Transparency of Better Priced Orders,
https://www.sec.gov/newsroom/press-releases/2024-137

(BIEHHE - 20254 4 H)

27 Securities and Exchange Commission, Termination of a foreign private issuer's
registration of a class of securities under section 12(g) and duty to file reports under
section 13(a) or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934, Final rule,
https://www.sec.gov/rules/final/2007/34-55540.pdf CE1 & H HH 2025 F 4 A)
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https://www.sec.gov/newsroom/press-releases/2024-137

(=) 2002 FE EHAE G W EMEE AR:E LA (Public Company
Accounting Reform and Investor Protection Act of 2002 ) (X &
Vb3 7% The Sarbanes-Oxley. Act)

ZefE o~ MAUEE - B R EHER B ETREZE > RE LS
Bl H 1933 FRgoriA K 1934 FiEF R G AERE LA > A5 /aH K iE
ZHGEHERE A -  FEERERNARELERSE 78 > 7
o BT AR ER T RHEME > BEHEEAELMET T HRGE
B DAIE A EEGRILia A AFRE AFESFEHEEDIEN
RIEITHME > MPIEE " AR TEE ) A REFEHLBRERR
MR E  BREAERKRZEREL  EHEgHEmENT » SEE
FGURTEYFEEZZEAEBE " EH ARG ENTE AR
Rk, (NRAVER) ARG R 2002 F 7 H 30 H#EZFZ % -

DEEBRARNFHEENENKE NRE A M m Z 0 %> PR
IRAIMERE R DL N E - BT R E s R 2 N ERIE - EAHEE
HEAA 2SS - 0 bR EHEHEE 2 EEEE - ImEFET
ZEGHBUES R BN EXEZEFIRHAEH - 8
fbgstaiEEZ NBEZWILEEm(EEEME 2 BES > B515
ZHMEHEFE AL > a1 BEE > SR AT ERE R 25 > "
i R B H 1930 AR A FUGE R LUK > F R &K IAH 2 &K E
e

NI EZEEE % > ERAEEE L FERELFEEE - Big
He - -#mtb TTEAEERETHEHNELCHALEZREEEL  EBHZ
P NIHGZTE  EHEmMET  SEgRAHBTAEIHEE
Z B = (Public Company Accounting Oversight Board * PCAOB)E. # — 2
FBHIVEE S BEGLE 20060 4 12 H 13 HEYBI T 4 T ¢ W EUH#
REZER G, > Hp—IHEENHE A EHE EREREENTEE
JRA > BRI E D E VLS 404 RV A ETE -

() SFEFEEZ EEEM

EEE G TS 2 EBEEE - AR 1933 £ 1940 5 H BTl E
B — ZAEM - B 1933 F58 2505 > @ T NEZBIAHESEE
ST A EE 7 Z A (B BUF & E 65 0 58 25 0 A 2 B ) ERY
X itk FERHEGAEESFNRATSHEHLY - HMOE
HRA - K SHWANRESETE - BB TH2BEE > AHEREL
GRX G EEHREABGETME - TERBEZEHER IO T ¢

1. #57% ¥ &K B & (Securities and Exchange Commission, SEC)
(1) 1933 458 % £ (Securities Act of 1933)
(2) 1934 58 %32 5 7% (Securities Exchange Act of 1934)
(3) 1940 F# & 2\ 5] 72 (Investment Company Act of 1940)
(4) 1940 ¥ & B9 %4 (Investment Advisors Act of 1940)
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iSRRG R (SRR T g A & W A SR 1T
( 1) 1913 S Jgk #1548 74 (Federal Reserve Act of 1913)
(2) 1956 FF$R 17 FE = B 2\ 5] /£ (Bank Holding Company Act
of 1956)
(3) 1919 58 % /% (Edge Act of 1919)

3. Bt FLF 3K 6% B 2 5] (Federal Deposit Insurance Corporation,

FDIC)
5% EL 17 2 5 0E (Federal Deposit Insurance Act 1913)

4. VA ELED fE & %R B B S (Office of Thrift Supervision, OTS)
5 &% (Home Owners Loan Act 1933)

5. B ECE 4 @b S (Office of the Competorller of the Currency,

0CO)
B $R 1772 (National Bank Act 1863 and 1864)

6. I BN 58 75 04 il 22 B & (Municipal Securities Rulemaking
Board , MSRB)
(1) 1934 F 88 % 32 5 7% (Securities Exchange Act of 1934)
(2) 1970 FF 8 % £ {& 1F Z (Securities Act Amend-ments of
1970)

. A E A (R /N T (Securities Investor Protection
Corporatlon SIPC)
1970 38 % #% & A & 58 £ (Securities Investors Protection Act
of 1970)

FHARAE F B A RKREBAOT -

BT 88 %5 (Government Securities)

T 58 BUI 58 2 B 45 2 B BUN A B R B R RE 2% 0 fik 1986
fﬁE)’ZFVQ%/i(Government Securities Act of 1986, GSA)#i
E OB AEFEEERE(Primary Dealer)y B & # 3 H £
B9 55 %5 % 175 = (National Association Securities Dealers, NASD)

&R I ET B AT

8. M7 B & 2% (Municipal Bonds)
5 B E8 25 04 ] ZF B & (Municipal Securities Rulemaking

Board, MSRB)&¢ Y 1975 &£ > hEe BT T HIFE S EE
AR E - 11 NASD RI B EH 52 BHE E5% T K
17 MSRB ATE] & Z7E# -

* F I G P (Primary Dealer) B 4B FLEFSRITAriE € > BHIEMENRT KB AHBEHE
https://www.newyorkfed.org/markets/primarydealers.html, CEI& H 87 : 2025 = 4 H)
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9. /N H]f& (Corporate Bonds)

AFEIFEEEESE KA B EFEBH NASD £FE -

(Fi) HAE#R”

. 1939 FEE# ¥ 4y7E ((Trust Indenture Act of 1939 )

ZEMERAERE S (0 BEBRFE) 2817 EFET AH
EFFAEAEEIST 284 (AEFREY ) BEFEaZEME
ZHRAE > AGHEGEANEN R EEEE UREREA -

. 1940 & N H]E (Investment Company Act of 1940 )

DOEHERERLRE - HRE - KX GB85FNH (HEHE
E R ) 24K - ZEAZ AN EZRER DV ZE = HEA
Sl 2 F @z ZEAFARKELNTEZEX » £ B
HERERBEZESE M SR ER > EHEE ANESZEL
WAk e e B RS - ZOAZEHEENRAKE R RIEEZEERM
R RHBEERHEZRE  UREBEAT BB REEY -
1996 FEFHEH G AR " 2@ HF N HNEZLAZE ) (The
National Securities Markets Improvement Act of 1996 ) » & i
BREIEFX BT "B EH TRELNEE
AREFTHNBREREREFAEUNRENEFAEEEH » RERE
N o B R A N B BB F B R R o GRS BT BEE &
?)%31 5

HEEN 2023 F 9 AEETRETNAEEESLE  #e
HetMBERE AR EEEREZEA - EEAHa a5
EFF N TR T EE ) B EE@ ESG) - HfREH
a2V PR ENREFF R LEE > 2 V0FFME LR
HFEEKEAS - AR E A E &AL EE &
BJTA > AU RE B E S AR — 2L -

MEGN 2024 F 8 HEE T —HBAT EHAEK R &
BRI B B HYPTHE o 3% AR IR PO A8 0 R 2k Ay 1,000 & 5%
JCER A 1,200 HETHHDEMREFKEER -

Y REH BERSGE WEHEATEREZIFEHETSERASE RE 19F 7 A

% 6-7H -

UE R 1940 FHEE A FE (Investment Company Act of 1940) & X Z HEH N 2 » 0] & 49k
https://www.sec.gov/about/laws/ica40.pdf & CGEIE HHY : 2025 4F 4 H)

31

National Securities Markets Improvement Act of 1996, Engrossed Amendment as Agreed to by

Senate,H.R.3005.EAS. https://www.congress.gov/bill/104th-congress/house-bill/3005?
a=%TB%22search%22%3A%5B%22H.R.3005%22%5D%7D&r=11 GEI'& HH : 2025 % 4 H)
** Securities and Exchange Commission, SEC Adopts Rule Enhancements to Prevent

Misleading or Deceptive Investment Fund Names,
https://www.sec.gov/news/press-release/2023-188 (GBI HHEY : 2025 4F 4 H)

33

SEC Adopts Rule to Update Definition of Qualifying Venture Capital Funds,

https://www.sec.gov/newsroom/press-releases/2024-102
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TEERWARESENEREZEEYH "REQH ) (UE
EH o ZEG WM ES I E— TR LT AY 52 T BaH B i
BEWRESG > DIERKELFHMIEET - KRES KRS

*Ei o
3. 1940 = ERER A (Investment Advisers Act of 1940 )

ZOLMEE B IREBMEE - BREC D PISNZBR - IAEXK
T 5 % & B ) I W2 OB 2 o = B (E N o FR ST AE R 2 AR
LA E G S0 0 LRERE A o MR A 1996 FEE]
ZHE > BERAEEH 100 2Tl EEE KR ERBM
HEACBREZREAFABRERERZAETEME > BFEH

BEGREL

R T 2023 4F 8 A AT A N5 B AL B2 P 0
o DU HE AL SR E 1 A B T 8 A

Pt 7 L 55 2 B 2 U 161 4% 26 SR G567 [0 61Y %5 AR 6L
R BIFCEBA BB ERE A BE - S EEGLE
PO AR A A AR S o IR SR - S
B (1940 FEIREEEE) T2F > NREILEESY
CEELLE

CL1E 508 7 2 2 AL 2506 R > 45 5 1 4R 28 A 2 4 90
SRS RN EA - B AL L EEN  E R EAR
SR G H B R E M E RO RR T B
o AERATERRFEER -

(75) SRS % 2 85

2001 £ 6 HEMEBEZERGFERE  EXEREHENLSIEKER
M > £ 20084 3 HEMFE AKRKERTHBEHE (Bear Stearns)
LM E > BRHBERKERTIL YEETILIOE 7T H
E B B ENE B HMZE (Fannie Mae) P F 3% (Freddie Mac) 154
BEGEHK > BHERBUT TLLEE 9 HE 2 5 (Lehman Brothers )
HREEWE  DREREMBSSBEGEBEEGHE  REAFEETLL 440
EETUHE - b EFRAE A 2R EE - H 52 8 T 2 P i
K o WhiERE B 4 @8 (Financial Tsunami) e H4 9 H 28 H » &
RS SR EEEON > B e EEE BIRT A2 EE - b
A - EAE =B 112 EBETE K - 52 BB B 8 % E
¥ 8 KJEE #7817 Bradford & Bingley (B&B): 10 H 7 HKE BIFRIE
M ANBEWENGERE SRVBHE LR 2REMT SR

=|
iy

*OERE 1940 FEREEEER A (Investment Advisers Act of 1940) X ZHEBEA S » 8] &
https://www.sec.gov/about/laws/iaad0.pdf Y4VEEH - CRIE HE] 2054 &£ 4 H)

35

Securities and Exchange Commission, SEC Enhances the Regulation of Private Fund
Advisers, https://www.sec.gov/news/press-release/2023-155 (BI& HH : 2025 &£ 4 B)
P REBEMAESRE N B ERIEE NS e S Ry A E
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VAL R RN B S« RS L Th o e ERA O 5 i+
B RF 41 409 43 5% HUAF BB 31 36 0 U 0 - DL 9 S OIS 0 5 2 1
5% Bl 4 2 B AT R

1. 2008 48 7% 18 & B &5 % (Emergency Economic Stabilization
Act, EESA)

2008 £ 7 H EBE W K 5 & % #8555 | & (Fannie Mae) ~ 5 i 3
(Freddie Mao)fHEW EHBTHE - 9 H 1S HESWHE
EHERE > Ho| MR TTEERE > THELER
EEETHESHEE  2XeMAKEBEZERGHENE X
BRAOT > REtlEtk BEemTE REREERGBL
2 B BT B B e PR AT 4B AE EE 7000 B AT SRR E
A6 AE 2008 ££ 10 A 3 HiBil 2008 4B & E &4 % -
ZEETEREEEG  EEEREAET
(1) fkir&miBrEZE® (FSOB) H#{TEHEMEEE H
Z (TARP)
(2) RILEHZREHEEZET (MOC)
(3) fns&s e & AR
(4) R EIRG EFEAEL
(5) B Of B M M i
o frEjH —{C & @B % ( Single Consolidated
Regulator )
® I HEEMRMBERR (OTS) B OCCHE S
o TEFTREMIHERXGZEY (CFTC) NESA

2. 2008 4 <& F 5 3 045 B I

EEH TSRS FEMEMRSIZHEHBER KR TS
g%z 0 CF 3 Al R B B 07 A EE R I 1Y By 0 2 U BR
Ry DL H A = B 0y 5wl B TAF B Y 21T > DL AR E
FHSEMNEME - BB LEREATENHEFE T » =
[ B R B 2007 4 B 46 Bl B 35 B < b O B B 0 A9 O
7% MEECEL R 2008 £ 3 H 31 H 2 U & mh B 3 o 5 BE (=
( Blueprint for a Modernized Financial Regulatory
Structure ) > MHEHEE it 212 H > T EH BT EHHAE -
SRR RS MR SR o 3% T A T AN 1 35 B < il B
ZEEHETE > REZ K> mIEEH 1929 F& B KUK Z
By o o ET E 9 A 5 £ (I U7 1 T

" Emergency Economic Stabilization Act of 2008,
https://www.congress.gov/110/plaws/publ343/PLAW-110publ343.pdf GEIE H H#i : 2025 4F 4
)

TS B GRS MR E B ERE 2008 EL R E 0 A HEEKSE > 2000 £ 1
A > H 192-200 -

Y S RE 2 B B ER 49 0 https://home.treasury.gov
https://home.treasury.gov/system/files/136/archive-documents/Fact_Sheet 03.31.08.pdf (ZI
BHHE] 2025 4E 4 H)
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40

(D) BexHesmBEEEEL =

(2)

(3)
(4)

(5)

F—2EAEBESRTENE A ERMEET (Federal
Reserve System » Fed » flfiEAE g ) BiE G KGN H
KIFET » IWBREE RTINS BRGNS > F bt
b e~ PAE R E R A DL 2 B FE BUN & 5 1Y &
MEEHEEWARE#HE B E_EE8ET (SEC)>
BEEHRELEEENSHHEEERE B HAIX
NWEFEEXEEZEY  BEE2ERT - FEHMEHE
EHAaFET  HREmTHAEREEEN FHE -
BHBRAENGEEY (SEC) rEmHHEXSZEY

( Commodity Futures Trading Commission,CFTC)
HEOTS  WHEHELEEH 2EMEIRITH OCC -
HirEENEHRESIHRAAMRE  HrxEREA
o

FrlEEE (Fed) EfL R " HIHBEHHEME , > A
HEM A gEEZ B ENSMEEET SRR E -
M9k 2 g $T R 1T -

3.2009 FemEE NSRS
2009 F 6 H » EEM B EHEALcMEER A 2N EH
mERmE  TEMEENE B A ( Financial
Regulatory Reform: A New Foundation: Rebuilding Financial
Supervision and Regulation ) “*» F T & H A= 5 ¢

(1)

(2)

(3)

(4)
(5)

bR E L EATG Bl g 2R s
Zal i AR gy A HR E Y R b o BRI R R SR T
Z (EHRITEHTEIISEXRSHIGINL 5 4 0 A
Dark Pool) 4 B EMEE @ S 2 H#E -

R HEEHN R T SEERS  BEE NS EHE
UK > s b EE M ST AR LEE > BEEH
PEEMEH > RERBIT NBEABEBHEST ZEE
55 % FE (£ A F| 35 (Retain Interest) °

RESHE M IEHHEREARN TS ERT A
B BEEANSEGERAEESEE R - #
BeREahrEESEEa s BREAETETLT TR
i 35 % R % ( Whistleblowers ) $2 i 0T g 2 5 81 4 gl 0
THBSETIHERMTE X NER -
REBNEREERKSREHIEFEFITE -
RABEEESEEHSFE > BEERNSHITET#
R Bl 3% e B — 7 S 1 A g 5 A R R T 1] 21T -

The Department of the Treasury, Financial Regulatory Reform: A New Foundation: Rebuilding

Financial Supervision and Regulation,
https://www.govinfo.gov/app/details/GOVPUB-T-PURL-LPS113933 , GH[%& H HH : 2025 4 4

VBRI EESE -HEET  BETHEHACEZIFEMBRIL 10%E 30%4%E) i 5 E R

% ° https://www.sec.gov/whistleblower (ZI% HH : 2025 4 4 A)
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https://www.govinfo.gov/app/details/GOVPUB-T-PURL-LPS113933
https://www.sec.gov/whistleblower

4. 2010 4F & Fh o A E
(1) ILEE &

FHEGEERTETET » EFMEE R 2000 &£ 6 H 17
HAAM T & %% 3 FZE | (White Paper: Financial
Regulatory Reform) > i #5 [h 2 " & @b 2 505 & - 2009
FI2H I B REEESR R EEE WA
AT R BN E & RiE /A% ) (Wall Street Reform and
Consumer Protection Act) » A& % #0 [& 15 5 B %
(Fed) ~ M BCE B FIF R R A E 2B - H5 K
HMThsE e T EHKE - 889 (SEC) - il E
XHEEE (CFTC) HMm Z BfE” -

WEARZEZEZSHEIEFERNS BRI EXNEEE KR
RALERBEEEJREEZEHEME A2 Z B
T34 > W5l 8 T E PR 48 B A g B RE - BB KB 17 30k
b Jo Bk R 2 2= M 0 DA R R ORI BOFE & U7 =
lremm G Rt EE 2 0 EEERE > BERESR
PERRE - P NEEEGETEERGR I EH - L
e MEmER  S“NRNEASERBREE - TN
2010 £ 5 A 20 H#@E®E " KEEZBHS/EEEE
(Restoring American Financial Stability Act) » M2 &
FEE 2% J5 Ml 25 8 17 > B 1& 1E 98 b < il A A B 2 0 1 4%
RIEEILE > WO R K EFH R EEH 2 & fEJ7 A
WEFF e BURRE

Rt EEHEEEE S FERFAEME

P Bk Or B 2 fn B AR 7S 2 42 B R B

e B 3 2 B A

Fe it — 20 2 By A A

iy & Z &0 1 B B

et IESR 1T & M8 ( Non-Bank Financial Institute )
R EE R SR A o

000000

VORER TR mREERAEE (1999) K TESAEHER QAL (2000) ZHE B
CREXCEHBNESARBETNEMSEE - T SRR EEHRAQEEHE > B
FEEG(FRBAERASN ETERE  MENZREZ O TR NS 2 BEHEE -
ERERAEZHEGAEENRNTAEEHE T/ AHMBEGFNTIEEREART > HKilE
"IIREMEHE - FERN FHEMNERABEBEER MR (EmEH M ELL
MEHRE 2B~ THERMBSHERAERABEHEFEE > NF1LH2H H
12

PR R 2000 EIREHZ I EHEE ) KEHNE THARESMEB A EMHEEHN
o DREEEESMET » K48 KFIAEERE (too big to fail) > W A IRiEEBAR A >
DN BGE I BLAF Rl (bailouts) AT RE > iR EBFEEHE AT MRS EEBEEHR -
BE > RHEMER  BHHIETAZE o | The Wall Street Reform and Consumer Protection Act
of 2009, http://docs.house.gov/rules/finserv/111 hr finsrv.pdf G2 HHY : 2025 4 4 H)
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http://docs.house.gov/rules/finserv/111_hr_finsrv.pdf

AR EBEN T ERE R EHE S REE (Wall
Street Reform and Consumer Protection Act of 2009 ) ** »
N % K " Dodd-Frank #E B o & B8 & & (R & 0L
( Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act, Dodd-Frank Act) @ 5 % H 8% A ZE 0 W {1
TEZBRLEAN  H2ERIIRITZES EF Christopher
Dodd A1 R & Fe < @l Bk %5 2 & & =% Barney Frank o
2010 £ 6 H 25 H5ER Wi bE h P AR A » Rk b ke &5
Besrnliy 6 H 30 H R 7 H 15 HiE#E > KECE &K 884
2010 % 7T H 2l HEZBRIEXKBEE - Z AT
SRR B 2 E B 58 2008 E e FEREE
— P METT AR e E B R E R AR E W > R AR AR
HJEHIT AR LK SRR (8 S R IE R fe B
FRETSENXSEF A Hr R EHVEE - &
mXSEEGREGHEAN T EEEFHEEHRDT -
BRI "E#EHBERBEEDN k' XBIELGT S
Eichfrpg B AR, & 2 EE0FT - AN EE B R IT 4
MR i e HE R o FRR AR E LRS-

G 2 R Ry 55 (B ORI AR DA I A B B Y < R R A
i B B A R A AE - OF I A B REE 0 (E HEER A
KEBITET RN GFMRINAGE ZY] - DGH 8%
MR b - WRCILOM B R IRE R o & I IR S N
BEE AR -

(2) EAEEGGE
Dodd-Frank Act [E % 2,300 £ H > N&FH 13 HF A%
oy By 16 {HE (Titles ) > 55 F K & 125 HERE ¢ H 5% 1
FLHIET 243 (EFR AT - B H 22 [ E & - X &=
2 g YN 1% -

4 Fhf2 % ( Financial Stability )
A Y OR B M B B RS (Orderly Liquidity
Authority)

H 5”?%
¢ g

|l

=% MEMEJT OCC - FDIC Bl A &

SFUUEE S B <o B A B (DURE 1 2 AR

FHE R

FAE RERTHEESE (BRERAFEEFR
) Z M

FtE EHTEWEHEHREMEA

* Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (introduced 12/2/2009, latest
Conference Report: 111-517 (in Congressional Record H4977-5202), related Bills:
H.RES.956, H.RES.964, H.RES.1490, H.R.3126, H.R.3818, S.3217, July 21, 2010.
https://www.congress.gov/bill/111th-congress/house-bill/4173/text GZI& H Hi : 2025 = 4 H)
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http://thomas.loc.gov/cgi-bin/cpquery/R?cp111:FLD010:@1(hr517)
http://thomas.loc.gov/cgi-bin/query/R?r111:FLD001:H04978
http://thomas.loc.gov/cgi-bin/bdquery/z?d111:HE00956:
http://thomas.loc.gov/cgi-bin/bdquery/z?d111:HE00964:
http://thomas.loc.gov/cgi-bin/bdquery/z?d111:HE01490:
http://thomas.loc.gov/cgi-bin/bdquery/z?d111:HR03126:
http://thomas.loc.gov/cgi-bin/bdquery/z?d111:HR03818:
http://thomas.loc.gov/cgi-bin/bdquery/z?d111:SN03217:

BNE I SGEHEEHE ZEH

FHLE REAGREHLNZEZMHEEEER

FT+E HEESRIRER

Ft+—% BEHEEARTKEX

B+ _E NESHFEAEHEIRAESMHERE (Improving
Access to Mainstream Financial
Institutions)

F+=%2  HIHEEL (Pay it Back Act)

FTUE EAEXEEAREEERES

ST TE A

BHNEOH 1256 HRELYY

(3) <l 40 5 V25 AR i B2 R
AEHEEZ - RFIE AR o LR EE RN

® o S I RE

RHEREST (Fed) WRAELGTE M ¢ Al E G
B o DUHE Or BT 3 B &8 T 58 45 22 78 4K % 77 2K Fgx 1Y
<t Rl AR R L B MR R AR EEAE R A AT R R o A I IR
THEGRE > FHEENHREZHNR ANE S RED
Hia ARRS K N 5 ETEEN P - DA
B AS RS 2 EE e RN B - It
G o 6 5 1L — {18 H 35 B R S AF X Pr B 2 B] (Federal
Deposit Insurance Corp. > & f§ FDIC) #EEHY & B 2
FFo HFBECEL 5k FDIC #: & I KA s R e i > 2
FDIC R & il R i BRI R -

AREBERO B E IRTEHE A ZE (Office of Thrift
Supervision ) » &% 3L WA {8 % &6 M ol b BE F2t k8 - s @l
BEEEEBEZE ( Financial Stability Oversight
Council ) i & @l off 9T ¥ /& = ( Office of Financial
Research) « A6 B SR1TECEH I RE RS 2 B - (R E
JE\ B MR oy By = oy B R B & B FDIC B (1)
EEML 500 BETU TN 2T E B E BT
( Thrift) B3 B W F 77K PR 25 (FDIC) BE&E
(2)EEESOEETU T Z 2B RITE B
EIR1TE OCC B®E - (3) HMmAHRITHE B
BIRTT - RITHERASHIHBEESEE > BIMNGE

P35 1986 FEIE M 2 B N UL 2 & (Internal Revenue Code ) 28 1256 16 » HERR B {5 3 4y
R HME W EMIEXGEEZE BRI EHY K L ERERE BT HmEL
BTN - RSB A RER Y LS RS EL
BB EHELITHBEHEMHELZLYE -
Debevoise & Plimpton LLP, Summary of Key Provisions, Dopdd-Frank Wall Street Reform
and Consumer Protection Act, June 30, 2010.
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FERITZ ERBEE R HETFTAEBRIRITERAE
o NEREREgEE

® & EhfEEE E ZFE B 2 (Financial Stability Oversight
Council, FSOC)
I —EHE 15 ZREHANEMEBESEELZEY
o A BOES ~ B & (FED) ~ 5% & (SEC) ~ 78 &k 1]
G 5% B8 (CFTC) ~ W B El & Fh & 3 5 (0CC) -
R ERERE A S EDIC s B EEESEE
(FHFA)~ 2 B {E At &9 (NCUA) MH & & € ml fn
E(CFPAERFH Rk <« T8 ~ 1 (U BILZ & -
K OFR ~ FIO ~ NEUFHIERTT ~ 88 % - IR L EE
ESMEGEREZEHAK  THEAEMEE & - %
ZEgNREHABESRENEHEH /A B IIRA
BEEHAK  c BFEHERBEERELE ~ &RlpE M &
SRS TSR R M m s o W R R K R
E RN > BRENHLE ZZEEGUE
R BF A 1% 2 K AL & & M < b i R 0 2 BA g 5 Rl
e 2 fEEdE R e 0 R TT DU R I 8 54 6 Rl
BAEEAR ~ H85 DR E M E 7 | E 17 E IE AN
BK - EfMImER T 0 % ZE G A MY SRS E
Taih cHBEEEZESER AGRARE » I ZE
ok Mo By S B A5 A2 Ol 88 K H 1R R T B 0 < Rl RS A L
by R > ZaE B ERAGEELR M
IR~ mEtE - EbsE sk MK -

® N ZHE & Fl{f i€ S (Consumer Financial Protection
Bureau, CFPB)
FEET MR —EHIINEEE SR IRERS > 2L
WRHEEERMER - EH -~ EAM S8R m T
HHEMFEEEWEEENERN  #HRAEKERH -
BERAXSHEARETER - HEERMRER BB IIN
FBREE HBRERHES TG K2l B ER
FR S HEEHESER - ZEEE®IL > B
Nl E HESHEHEERYE  BEXAEHE
mEEEg S EE AN —EthE > WHEEEEE 2013
Fh 12% > H 2014 F#2 > % 5 2 FHE IR E B
2k A 45 #( Employment Cost Index )& 88> 2016

VESHERNAFEBEHTE S ZEG (FIO HE&MmSEA A PR FTAEERE T
WLz TemEsHEERER , (CFPB) » [H2 & Tk B Jay Rockefeller ~ Kay Bailey
& Hutchison JE K JERE FTC T A QM F ~ FFECE A B E Z SR -
CFPBAIfRE B m Bl R B ENBETR 2 AR ER S FFIRECERH EEEEHET
THEE AR E 2 MR -

TS E S A B HBE A EIEE > Hh 10 RE AR EME (voting members ) > 5 5 £
NEBEERE -
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FEEE ERMGEE A 6317 BEITY - BB FEH
BoZMEBRaHM S HAUAMASE S REIE
R ITHaErRREEEHRNBEHERESEE S
Rl ZE o R R RS Y BR 1T A1 JE $R 17 R R A A A0 it AR
EoBAREREERHBEER - &S Emn™” -
B4 g3~ BB UL (Debt Collectors ) 1% ~ JH &
H S EE (Customer Reporting Agencies) 2 - J§
EEeRRERENEREBEB 100 (F3ETHRIT A
EEMBEETFAE > A NEETNTEE L
e HNEEMT 100 BETLL THHRITE T > BF
HEEHIILEHIRTRTE > FHEMEa TR E
HEESNTRE  HEESRIRER R T DLE K%
TR A E S ESTHFAHE S IR AN RE -
REFKHRIIESRFHE SR E LB RS -
WHEFERELERFEERE g RS -

s AEEr ~ OCC ~ OTS ~ FDIC ~ NCUA ~ =Bl %
EES HUD > KB Y 5 B SR IR A E IV HE &
CRIREZERE 2 AN "EEESRHM
RERF > Whnblssqb o Bb4h > JHE H &l & F IR
BB TORE R S S ELR IR A A E A KR
WIEE  ERBN - HEESMRERET S
MEEE® 100 BETCHRTHEHESEHAET &2
R ERAHBEERZN 2R - R KB EH H &K
ek RIERITEMAE - HEHEE &M IRE RS
FEgEEMm e T EHE M HE B B0y
Erze - Hil 2 g2 209 MR 15 2 ORIR B 5 & 1 fnh 5 12
o 1Tl s fy BE B 478 ( Coordinated Supervisory
Action) °

® IS PR b Wt N =

1F 35 B B B30 N 80 &% 1L — {18 7 7Y 55k FR O B o S =
( Federal Insurance Office )’ BEFFERIEEGE —
B Z R - TEEAERBTENESE T/E > IH
2GRl ZEgREMEREREBER AGEEMS
iRk AE 448 - BREERBENEN > TEN A
G b 2 HOVMERAREEN > T FRELEE
REXEEHRENE RAEE -

“ The CFPB strategic plan, budget, and performance plan and report, p.22, http://files.con
sumerfinance.gov/f/201602 cfpb report strategic-plan-budget-and-performance-plan FY2016
pdf G2 HEHA - 2025 4 4 A)

T RFHERBEEARE - EEE/DN - ERH  HENWESEY > TUEBEEE DR
EMMAVEIRFR TR B2 T —EFHE -
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© <l A L B 222 1

AT TR FEHAL, (Volcker Rule)EoR & b T & 14
B ST SR o 5 AT R B R O B L B A
OB I ER S AR S R
B R 3 R A L BTSSR M L 4
OB - T B R RO IR SR T B R HE > IR
FoF 7 X 5 B 4 % S b 4 R L B B R 4 1Y IR A -
KT M T [ B B 0 (HIE BRI
DUNR B R R SRR R S B
FRBELE 3R 17 55 — SR A TP B o5 b I F (3808 3% 2
5 4 2t BE A OB ({7 — (B 3 3 2 4 L B o
SABH 3% SR1T AN RAL R B - LU
B ER FRBE » RORD R R A S B
Gh o SRAT R 15 T A R A A S 1T B -

H 2013 FF i R MRAT) IR B ATEY A
BH B PR T 53 R 1T AR 5 FUE B 0 2020 4 6 H R
HEmZEG Mol EXSZEG - BHEENIR
b A ERIEE 25 X 5 & Al AZE - B8P B & KR
T He R B < T Y BE (R O AR B AR AT > 3 o 3T SRAT
REEZERMERE - EFERKBEERAT - =2 H%
7 W Y 2R AR

o TAMEMEMmEE

BT EEMEGSE & SEC B & 5 MR R i
MBS MEEBEIMTEEMLER - EE K

PR by T ORIE R TR FE B HERE AR
MEE”  HEETSGTEESREL LS HHE
B B 0 BT SR B B B T A M <
Ran A E R E - HRIE L HAER 5 s L E
TRBZGETET > WEBEREAETER - B
JEBAOT A VR a2 B AR - AE BB 0 e (8 6y & AR K
e (B A8 1Y 5 A VB > B B T B A R s B (O 28
A BENOMTAEMERMER GRS » LEHE CCP

51

Securities and Exchange Commission, Financial Regulators Modify Volcker Rule,
https://www.sec.gov/news/press-release/2020-143 GRI& H B : 2025 4 4 H)
VERREBUEZT BEES  BENRT BELATIESHMBEA R ZRESNRE
b 25 82 T #7817 #8 % (shadow financial system) FiT 7 5 09 )5 8 £7 4= M 7 a6 oK = 51 FE A 1Y #1
o 2000 FEMMELAEEERUMAMEE SN 2B MEEE - K SEC & CFTC #l#
JEETAEME AN ESE > FEMTEMEELINKL S > B2 FIRTE £ > 58 FH i #H &
EHRNEE M P EERBEAE swap WHZES > BB swap # o BULTRE > o8 AF
EIHY F & B & swap T35 B CFTC #L & ~ security-based swap ™ 35 8¢ SEC F & -
Dodd-Frank Act of 2010 & A& £ Bl #5585 > A swap 5B FE swap~ security-based swap ~ & mixed
swap e CFTC 81 SECHEN | FNET EHMBEN WML 2 ToEFEH - —HAEM—FHETHNE
Hy Akl Lty TEEWNRES - Bl S —FFHN 60 RN AR HEFAR > B A A E %
EHWLAE B EHETK -
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SR REOTAVER AL I EE PREE R B E AR FHOK -

RO E GAE 2024 £ 10 HEET 45 B R e S B B g
MR AT & & H N (Intraday) fr 25 4 ~ B e 5L 1 (7 55
ESHEBEE R " KEHRFHEGTE (Recovery and
Wind-down Planning) | °

EEETRGH FHGEERBAS CBORERR -
Pl I B b A A IR 56 & 24 - EEERIW T ¢
® UARHERZERREE NREGREBERES
SRR ZPIERT SRR S Z B i
H A R 58 <8 18 A1 2B - 3l 50 8k R H B SR A 3
#wE B -
o ZEMANFEELERWAIKER)  HE
b E R R RS B SEME A 2 - 70 B g H 2
B B B & 450 DU Or &5 B P v 8 B (5 A LB -

AN EREE T EEREHAAFHILHE
ZoBaWE ERESE B ESTE AN
gttt - st EEHAGE - N REEEFTZ
METE -

b H L SEASNHE T A 28EE

SRR B B < N O A < A 152 R ) 00 7H () 35 B 58
R 2 B g skt o A AR (A I8y % 5 E AU A
B4 &% SEC 47 3E SEC fir & & &t b - Wi FO R &
REBEHBERENEEME B 3 TEETRS A 1
370 > #EEEGETEIRE M S iy & e
B > SEC 1 3 R 25 Ak < RO 3P O B < 1T 8 3 R
Frhlied - BEMLET 15 BETU T ZREES
M HEENRERHNERER A ZEREBRM
A A B E - IRIRAT RS E & 2 1F Z Regulation D
RUE > 3 23 AT Ry B B R AR T AT AR 3 R A 2 &
% T 1933 RS IR ) HORE M 1T A RE | £ & 1R
SEEEM 2 R E > AREEUR TEE & H5 A 5E
ZFTRAE 120 REVEFEEWM - FFIEIIR AN Z 8 &1
AR SINE SR E EETRE  GEEgRHE
NARBRHMITEE > ZALETREEBA - XK
Regulation D 55 5006 i #5772 - BR il L 552 58 77 8 & 457 JF
AEBZREN p AREELRKE FEBRE A
ZEESAEMERES

> SEC Adopts Rule Amendments and New Rule to Improve Risk Management and Resilience of

Covered Clearing Agencies,
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54

® E AREE

i ERAT ~ FRERTT F AR AR N (5 B A% A8 1Y I 0 17 SOk
b BH I 7k A MEFRTE 2 250,000 ETT 0 B — AR AE A [H]
MZE 2008 F 1 A 1 H¥AT - L4 > FDIC (B FB1F bR
NHED) BHAZENK SRR AESE 2013 4 1
AH1HIE > ZREBEBCHMEBHENERARA - B
Al FDIC ¥ & — (& &M EEERIREE - 1
SRAT A2 BT 55 Z 40 A b 111 A {2 BA /& i By 2 1 PR [
L BRAT 4 FFAE 250,000 ETT -

EHEREZEH

8BS (SEC) MEEMHEEM A= (Office of
Credit Ratings) - ¥ B X 3 7] &4 &F &F & 4 &
( Nationally Recognized Statistical Ratings
Organizations * fiff% NRSROs) @ E/ D EFFFEHE —
RIGAGER - EHNEWAERILSR 5 HEIE
FIRERATENN M = Er 28 » LA AT EHRE
f&HY N & (compliance officers) £ Bil{s HEEE ~ (&
P E T EAS(THERMNEZ TIF - 2% A B/ H
B 00 JH B(E BT R Y JE IR 0 e o DA OR B 1T
M- EHEENABNHAETL-—EXBENEHE
N B THREN T E B KERE L EH
SR HE 757k - NRSROs 2 ZHBI X F#i4 SEC N
O ABEEHNEAREN R K4S CEO HYR
sg > f1ER NRSROs A& & i 5% » SEC
A R PY LSS NRSROs Y B R0 - B oK B 52 5%
AIHE SR EREE HEHTE T AR ENE
HEAC sk A 0 55 OR(E F BT F A i H B8 R Rl (5 AV Ah
HEMINAGHIEENZ & - BB R v 8Y1{E H Y
EFHMBE T HBEIENEBANER KBTS
TEBEHEE TR ZEEXTNEHEERETR
H¥ el e —FNEE BRI THE HTEER
AR EE THh#EE—FRTERE T/ER - F

CEL AL

FEFEE GIRAEZER - EEERE N HAMHEEER
EIEE#  LEENEHESAERRAMET - H
FICEANTHA R " &R EE ) FEERE
BEUIEH TS OTAE M EE R E & R IAE
KIE MG R SFEMH o ey > Rl st T 8T A

Deposit Accounts Basics, Fedration Deposit Insurance Corporation, Website,
https://www.fdic.gov/deposit/diguidebankers/insurance-basics.html (G2 & H Hi @ 2025 &

4 H)
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& DL T ERE B IR AT 5] 3% 45 1 5
R n A B P ER 0 DUAR RS o BEAN T BRI AE L B
CtEEREEET SR AZYmmEEE EE R
TEHZEGREmIEXFSZET  HTEGHA
= B DU 2% Ry AL B (security-based) Z 22 {58 B FE
i REZEXBRBOE LIRS - RS HH -
BERf#EE SREAXGHRBEFZAAEEE -

EE 2013 8 T EE ) TREEHZ R
o SITREMHBEEN TS ERTE > B BX
EEE S BRI AMBEE " EIES L (clawback
policies ) + G E K\ E 18 5E N 5 & H S Jg 8 5 T ¥
B LE (pay ratio) > AE B THFE Z BT R > D
o & VLT g N B S B 4R R0 3R B ) 2 R R MR R BH

55

SEC # 2015 #£ 2. 58 it Dodd-Frank Act 4 @l B5 & 0
EFENRKRIAH - BT S A & B 5 E (Regulation
of Private Fund Advisers) ~ H & & 5 B [R
(Restriction on Proprietary Trading) ~ Jl1 585 B 1&K ~
12 #E (Enhanced standards for clearing agencies) ~ T EX
B ¥ B S 22 f% (A new regulatory framework for
municipal advisors) ~ B4 HI{E FIsF F BIEF HE i 2
%5 & (Better Regulation of Credit Agencies and Credit
Ratings) DA R H I E B H R EEE (RS 5 2 Irig
(Stronger Protections for Investors in Asset-Backed
Securities) © SEC 7 48 # 17 I e W THHY L AR 7 >
B FE ¢ 5 U 7 4 M PE & ™ 3 (Over-the-counter
Derivatives) 1 58 75 ¢ #1 #2 47 7 &5 M 5 &0 & 8 B 2
#7 Bl (Executive Compensation)fH Bl AR A& &g - it
2016 W) 58 B -

A 2022 £ 3 HiEEEE W Z Regulation M #i
7 > Rule 101 1 Rule 102 # E WY H Gl IME R - il
Pri2 G R E 77 HINENREIEANE®
ZRTEE 25 T 5 1Y S B 2K 4 S T S5 1Y SE B MR 0C -

HEGN 2022 £ 8 HEIE 1934 EBHESHEZ
140) L EF & Dodd-Frank Act Z XK > i@ EE&F

Y S ERBEGHE © Implementing theDodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act, https://www.sec.gov/spotlight/dodd-frank.shtml G218 H Hi : 2025 F 4 H)

** SEC Proposes Amendments to Remove References to Credit Ratings from Regulation M,
SEC.gov | SEC Proposes Amendments to Remove References to Credit Ratings from
Regulation M (218 HHA : 2025 4F 4 H)
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https://www.sec.gov/news/press-release/2022-47
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-47

59

60

61

62

N-PX £fg & AR E Z & L EKEBRLE A
& ] 1R & & o =) G B 5% 5 1 (Say-on-Pay) £%

2o, Y7

N

s E TN 2023 £ 11 HE® 1933 582552 Rule
192 PARF & Dodd-Frank Act Z Bk HE EEE (L5
HrisbsEE N mEESRME  BELHEGE
NETERNGEZERS BN GEEHEE
EREBHFZEEHZS - BEHEORKR - EEERE R
HEBFEGHEHRS s t22HERES ZH 2
TTAEMREL BNERBR 2B R b2 HENEE
ERES  BHEARENEEANAZFAG -

() 2012 Al ERE) A Z (Jumpstart Our Business Start Ups
Act, JOBS Act)

ENeMEHEREREARAT S B MFERG M ABRKKER 2
BhAE > BlE 2~ W B K LR EE SR R iR ME 5wl B B T A JH R
iy > & 2012 FF 4 A S HEZBARZ " #raldFEBE L , JOBS Act) »
HIEHWNENREBRFE Al CEERN QTS LU A A EEDN
L EHIREREEEREE R AFZET (IPO) T XAEEREARATILE
HEs MBFELEEREN LEHERAR - KBBFERKFE > JOBS Act
KIBEBEEBERIT "E5E "T85 5E ) EHBEHRE R H
AR KM EHFETESAZANESERSG > S~ NS ERES
KB EAREEEF]” - JOBS Act HE/NE” > L4 ¢

(1) Title I H#EE 2 5 (Emerging Growt Companies) * 5
HFAEETH 20154 12 A 21 H -

(2) Title I3k 3 # & Al & & 55 % & & & 78 (Access to Capital
for Job Creators) : KREH ZH BHMAIAFHEEEH
MHESSCCHEL G2 S A E 0 EHIERHRE
506 ffk (c) HEFAMIEZEZREMN ZHE » 2013 4 2
H S HAE®”-

57

SEC Adopts Pay Versus Performance Disclosure Rules, SEC.gov | SEC Adopts Pay Versus
Performance Disclosure Rules CGEIE HEHf : 2025 4 4 H)
* SEC Adopts Rule to Prohibit Conflicts of Interest in Certain Securitizations ,
https://www.sec.gov/news/press-release/2023-240 GZI'& H HY : 2025 & 4 H)
JOBS AN #H T £ 1933 4 "8 %505 5 % 2@UNERM "85 5 7E 5 5 3(a)(80)fFk »
Bl a% 7 “¥r B & A F] ”(Emerging Growth Companies » EGCs)HY & 8 Bl & » AR 58 5 & 17
ANEFRHmEUL TITWEEFERS - (DEERITNEEGTEEN EFEHEBRADPRHES
T QEERKREBENGMRBE L AR EE 2011 F 12 A 8 H 2 1% > Bl #: R & “Hr
BREAE” (HAIAE ) BRZEAE - EEEBEINHFSHHITHE » WHN T -
M estEEsr - EaliE - BHal AHEEBERESE SUBEEAH fBREL
ANEWE D EBEEERABEN -
JOBS ACT » https://www.sec.gov/spotlight/jobs-act.shtml ¥ & HHH : 2025 & 4 )
https://www.sec.gov/divisions/corpfin/guidance/cfjumpstartfaq.htm (%1 & H Hi: 2025 &£ 4 H)

https://www.sec.gov/divisions/marketreg/exemption-broker-dealer-registration-jobs-act-faqg.h
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63

64

65

66

67

(3) Title II Bf R H & ( R ZE Crowdfunding) ' ZEEEE
EER BB SR > 2016 4F 5 H 13 HAER -

(4) Title IV # Al A (Regulation A ) @ /NEI > ZE AR E IG5
5] ( Small Entity Compliance Guide ) » 2015 & 6 H 18
H AR -

(5) Title V-VI k% 5 /A ME R S s B35 5 5C ( Exchange
Act Registration and Deregistration ) @ {24 1934 B
TEHMESEEMBT 2 EES FEMRE R RS H
BB G 20124 4 5 11 HAER -

IR CRRNE, B HEERANELRES WHAR
ZEIRSE

1. HRHEE&
8 E gk 1933&‘”%%&@ 1934 FEEE 7L Z - 1B 5T JOBs
Act 55 =% (Title I[I1) |BEGREHRE > ¥ 2016 Fofm T B
ﬁi%g%ﬁﬁh ( Regulation Crowdfunding) *» ¥ Ei#E {7 E &
HEMET 2 HEREZIT R R 1933 F58 5 584@)(6)
Bl 1934 fﬁ“"fﬁé&%%ﬂ%g)%?}*ﬁﬂi SRS SR 2
HE » W 2016 £ 5 H 16 ElftﬁéExﬁZ "B EEHHA

HEEAN KEANUKREEYEG Sl EMBFHE  HE
EIRERE /\L/USZ/EZQI:E%EPHY1?$ dr L~ Al R o H
BEHE NS

(1)& 5 PR AE Rz PR ( Ry S B 38 BN EERER

& REE Mmmﬁuﬁﬂ45$w7>g& = PNy
ABGHFEE DN 124,000 F70 £E A 12 #ANEE
FREE R DL T W EH I H S -
®2.500 E T
OFEUN AR FEETREEN 5%

EANFUWAFFEERFENSEE 124,000 £ T >
U& SRR FWATFEE TR S EN 10% HAE
F i 124,000 5T -
DL 24 -

tm (BIE HHE @ 2025 4F 4 H)
https://www.sec.gov/info/smallbus/secg/rccomplianceguide-051316.htm (& H Hf @ 2025 &
)
https://www.sec.gov/info/smallbus/secg/regulation-a-amendments-secg.shtml (GZE H Hf
2025 F 4 H)
https://www.sec.gov/divisions/corpfin/guidance/cfjjobsactfag-12g.htm CEI& H H7 : 2025 F 4
)
Regulation Crowdfunding, SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION 17 CFR Parts 200,
227,232,239, 240, 249, 269, and 274. [Release Nos. 33-9974; 34-76324; File No. S7-09-13],
http://www.sec.gov/rules/final/2015/33-9974.pdf (BI& HEF : 2025 4 4 H)
https://www.sec.gov/oiea/investor-alerts-and-bulletins/ib_crowdfundingincrease (B & H
HH © 2025 % 4 A)
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FWA | FEE AT EERE & & R %

$30,000 | $40,000 2,500 =7t $2,500
BOFE ERY 5%=$2,000
$150,000 | $80,000 2,500 =T $7,500

B A HY 5%=$7,500

$150,000 |$124,000 |4 FU AHY 10%=$15,000 | $15,000

$124,000 |$900,000 | F&EFEHR 10%= $90,000 | $90,000

Q) FEHEFNEMUKE  ZEEFHET2UEPEFEEH
AEE b 4r DR ST - MRS SE e E E 1 DLEFE SEC
HMEYEE SR 5 E 2 1E SEC 5 A" & € A [ (Funding
portal) ; ) °

QEZESMNAFHAMKLEEBBLERALAERN  BiFE
KEERE - BEE RSB AE - EHE SR 8 E 2t E
- REBAE REAREESTE > EAHERWBHE
FIXEEANE -

MHE GRS E SRR EREEFTHZEE
A E W VBT B B o AT IR = A — TE R 14 BR i By e
TEERF > I #T A EERPETHIVE R Z A
48 /NEE N » DUE T E B A REE" -

FEEE G R 7N E A R AV > 2020 £ 5 HiEBER

IFap IR 5 2 > sz TR E M 2 2020 F 8 H » BBET

FTHIM B MR ME R RERE > IR & R AR BY & = HY 3%

T > MEERNOT :

(DAELE 128 HNEEE#E 10.7 E3ETRE 25 H3ET0
A i AT R AV R RE S - (R IR IR E HE R & 3
Hill 58 58 S 1)

QERZERTAGEIZEHRE  WEREANARREARE
QY JTHY K G 1% B AT B A6 58 B8 2 o (JRAa RSO 8 3%
TEWHEZ/V AR 21 RIRA A[HE)

2. S LT AR E E A R R

57 JOBS JA8 " 3= & B i m #H §ii 7% | (Fixing America's
Surface Transportation Act, FAST ) " JF #8 17 5 JF 4R 17 & i
NE o —REREASERIER AT R E L (TEHmEER -

T EENEENRESTHNET  FENICTREILEGHESRSE  BEALEZEHEHE

69

http://www.legco.gov.hk/research-publications/chinese/essentials-1516isel6-regulation-of-cr
owdfunding-in-the-united-states-and-united-kingdom.htm CEI'& H #1 : 2025 &£ 4 H)

SEC Provides Temporary, Conditional Relief to Allow Small Businesses to Pursue Expedited
Crowdfunding Offerings, https://www.sec.gov/news/press-release/2020-101 G2 H # : 2025

" Fixing America's Surface Transportation Act or FAST Act B =L H A BRI 2 A% » H

fy 2 S Y CTERATAE 2016 4 6 H 30 H FF T IR 2 B 5 15 DL SE T 36 48 88 4 /F 2 2019 4
CEHORTEE R E SR B ZER A S SR R E A
EA SN 2 B F o
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http://www.legco.gov.hk/research-publications/chinese/essentials-1516ise16-regulation-of-crowdfunding-in-the-united-states-and-united-kingdom.htm
https://www.sec.gov/news/press-release/2020-101

WHGEHREZHERAEEE:  FAEEREAE > W {FEH
ELSRAT R N 2 BE R — 3 > 2016 4£ 5 A SEC X &
3] 1934 EBH X HEMNOEHEEEE 2S5 ~ Sk
BiEE % N5 ( Suspension of reporting ) 2 F9#& » W & % SEC
FAIS12g-1 & 12¢-4 81 12h-3 MHEIFR E - W B FH AT 12g5-1
BHEfy " FEHE4 8k, (held of record) Y EE > JEa R EE
HANEIHEEEZE 1000 mETT HER "FHAELH & 2000
A E 2 TIEEEEE N | (not accredited investors ) #ZE
500 N& > JEB S BlE —EHM#EEHR -

(J\) AhNE A E R &% (Holding Foreign Companies Accountable Act,
HFCAA)

HFY 2002 4F T bEE | #2HE PCAOB ¥t i 5] #2578 51 #
RIl, @ HHSAT &A% TAE, 2R 3 6 B 27 ol i & (40 of 8] K 68 ) #& 51 3% =
WER, BRZEAGTGH I FERSEZEEERNZBEEN » &
EANEC MR (4132 E PCAOB) B Z AT EITEXK » A EE L
HZBE BT RS NE I ERBE T EE®ETT - FEILHE PCAOB %
w15 PCAOB FAMNEH 2\ & B & 7 1A 1H iR Pk ER -

EEEEg2% 2020 F 7 A "H#HEeR TS TIE/N ) (The
President's Working Group on Financial Markets, PWG ) A5 Ay " {f#
F B & E 2 A F) EOKJE R ) & 5 (Report on Protecting United
States Investors from Significant Risks from Chinese Companies ) > Z 3K
FEEEEHFEAREANE - H PCAOB B 1.8 % @ &R A H
TEIFLHEETER > BEAETHE  SBEGEIEKRKZPEK
FENE R EBEARH T, #BILZEIREZBKLEE AN ~ FRH EH
LR ERE  RESARSH EHEEBE” - EH2 B WER
2020 4F 12 H 2 Hmm#d "AHMEIAFIREE 0 WREAE 12 H 18 HHH
WEHERBEN - ZEBZRKMAEEZER LT AKFTAE Z BN
GFEFET BB AT > EMRBEE S 55 5 A [\ PCAOB &f i 7 # %2 &
B EEZEAEHEE =F A& PCAOBE®E » B LZ A HEE
FEMLEMERBREANE L GAEHBEARLS -

oAb > EAE R EEZ G BB AR EEEBEIEAA
WS = By ST AE > T PCAOB f0A $ HOET A B B R - 5% 2 = 8]
W7 RS B EL AN 2 SN BT B R B > W AE R R S TR E L T &
sl 2 (1) SN BT A £ M T A AR 3 7B (2) SMEI B
EREAEMBESME (3 HdEtEEE S HBAEMAE (4)

" SEC Adopts Amendments to Implement JOBS Act and FAST Act Changes for Exchange Act
Registration Requirements All JOBS Act Mandates Are Now Complete, May 3, 2016.
https://www.sec.gov/news/pressrelease/2016-81.html G218 H HY : 2025 & 4 AH)

7 President’s Working Group on Financial Markets Releases Report and Recommendations on
Protecting Investors from Significant Risks from Chinese Companies, U.S. Department of The
Treasury, https://home.treasury.gov/news/press-releases/sm1086 GZIE HHE : 2025 % 4 H)
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BONFEEENEEHATHLEH THFEEHSE" -

2021 £ 3 HEEG BT TNBEIER A S BEEE ) RETE
ARIR R kBB EB 2 MRE, BT RAHEMNREE#RSE (annual

report ) B¢ A 10-K > 20-F > 40-F 5% N-CSR F & HIINER A &), DL R AL (E
B AhEEE BN G ETEIE B BT > M PCAOB HEE K& 5 ## 75 A 3
ENFEEEETHREE A AS N g mMEEMARSE S
%tljiﬁ: 5o B HLOR 2 AN BT B RS P A BRI o A 0 b H TS

BN BT ANNEERES > RGBT g EE"-

2021 4F 12 3 HE OB IB 5 3T 0 WA TR B T ANB R AT 08 A
GEETE A THE S0 R I TR 55 5 2 LG - B B8 1 A 6 T B 45 o
B B & B FLAE 0 2 0F 0 58 B 6K BB (AR OMB B - BESN o JRIR g
B SEC T2 7 69K B B 0 DURESE 8 17 A » 9647 95 4 B 24 1 P
EENER  BETANBFRNL LS

2022 4 12 HEl & & 5T HFCAA » %5 PCAOB 48 Wi & (5 ot B =
EVRENTREEELAUBEXNAEHETRE  SEgHY
ZNE BT 2B AN B4 o HEF > PCAOB Hi#4 2021 4 " 4]
AR tm BB E 2 85 EAE fnu HFA PR ZZET AN FHHEESE
# % HFCAA %X 52 41y | w -

73

S.945 - Holding Foreign Companies Accountable Act, Congress Gov. https://www.
congress.gov/bill/116th-congress/senate-bill/945 CEIE&E HHF : 2025 4 4 H)
74 SEC Issues Amendments, Seeks Public Comment on Holding Foreign Companies

Accountable Act, The Securities and Exchange Commission, https://www.sec.gov/news/
press-release/2021-53 GZ[E HH] : 2025+ 4 H)

75 SEC Adopts Amendments to Finalize Rules Relating to the Holding Forelgn Companies
Accountable Act, https://www.sec.gov/news/press-release/2021-250 & H Hf : 2025 &

4 7)

76 Staff Statement on the Holding Foreign Companies Accountable Act and the
Consolidated Appropriations Act,
https://www.sec.gov/news/statement/statement-hfcaa-040623# ftn5 (%% HHY : 2025 &

4 H)

E-33


https://www.sec.gov/news/statement/statement-hfcaa-040623#_ftn5

A TR
— EH RSN
(—) WHFEHRE

7 SRR AT

K& RIT

*E-34

SIS AT S P HHEFR S (EBRK Rg 77 K B
CEFAERBZ)
| [
JEE T 558 5 KX 5 JE GE T 55 58 5 X 5 (i &K 58 27 L 5
CETAEREZ) (BFHEEBEHRKL/H
[ EHEEE)
Ei s P | A B2 R E| |
| BF % R 75
75t R % Fit/ER% |
| M EE
L 1 % 5 ﬁ*%ﬁ
| &K
HEHETHE R
Pz
I
Rt E TRLHE
(broker loans)
I
BB BTG
(debt servicing)




=B 7 T e R

o
I
PAIEL S | A EEER | (W E ||MEREEEE | [REERERES
ZEH 1 (SEC)* HEG 5 (0CC)* 5] (FDIC)*
RESERT
BEESRAT
| | | |
B o E | | R [ 2 ¢ H (SROs) g |

wEMAT | |asn ||[xong|eann | =z

PP
s | HEBR A A | HMSRB! |
|| i T
Z§%®ﬁ| —|FINRA2 | *&ﬁi#ﬁif)&
T PCAOB’ Eoiag!
* CFTC~ SEC~ Fed X FDICZ ZEEZ B ¥ OCCHE R A HMESKIRE L > WL
HEgEE®REGZ -
MSRB : 845 2% Z 2% (Municipal Securities Rulemaking

Board) -

.FINRA : & @hFE MM (Financial Industry Regulatory
Authority) e

PCAOB: N #ITAEFe % EZE9 (Public Company Accounting
Oversight Board)

.SIPC ! 5% &E APRsE /A5 (Securities Investors’ Protection
Corporation) e

B s 2 5 e *%(ITHW>%W%$@%KWW%W

%@ %ﬁKHm%Wi AR o AR SR BRAT S A PR I T
FEF SNBSS LXK EGRARLTES 7E& I %E%ﬁ
B%%%%% Bok 1 2t BG & > TR T A KR B Y B R B IBUET (5 & R
TEEREEEMEE - RIEZIIBE A ELCHEEER  AIE
U?llﬁﬂl%M£mﬁl8ELﬁ% B BUR S8 7505 > 4R Z 49
)\Eﬁkkiiﬁk*i’iEiﬂﬁ ERUrAEEEaAlEEalER S EZEEgE
ﬁﬁa*%gﬁﬁ =M E 0 HIFEH FINRA ~ %X 5 Fr R &S E AT

E@@%%EM
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https://www.google.com.tw/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0CB8QFjAA&url=http%3A%2F%2Fpcaobus.org%2F&ei=h6FAVaPHFcezmAXFxYH4Dg&usg=AFQjCNFlo0juzBHAyIpb_yAAavmhT5dyxA&sig2=0LqVg6CWa_TSEzfW9JZinw

+ g6 73 A o I A Al 4 T BE R A (E

(—) sBx EEHE

TEKEE HEEHE A A
EaEE RE 8 25 0k
ZEYg |-HELRTEERLAE (Securities Act of
(SEC) — Bl E B IEEH 1933)
—EEBHAE - KL KEHE BHERXSE
M RS eF M — BB 58 2% ~ &5 |(Securities Exchange

K AEZ A Z H A &
— BRI FEBURF ~ N BURF LR A1 BY B
e =B R R

ok kB HER
—EE RN EETR
—AHEFREBEFZNT
ZE MR EE A AT ) -
— PREULEA G > GRS S
Z FFHR R K B
—BEHREAGFREIHEEEEZZ
1T Ry AR AR - [RVARE BUS T
EEAS
HEIGHEERERLETARLZ
KL~ HEW - RELF K
EEMZEMER -
IR FEE - BEIEREEE
RL5%E -

ik

Act of 1934)
BRSNS

(Trust Indenture Act
of 1939)

& N HA
(Investment Company
Act of 1940)
REBIM A
(Investment Advisors
Act of 1940)

ie I B N PR A
(Securities Investor
Protection Act of
1970)

& Fb R A E
(Gramm-Leach-Bliley
Act of 1999)

r om B & B AR OA
(Commodity Futures
Modernization Act of
2000)

WEIEE
(Sarbanes-Oxley Act
of 2002)
Dodd-Frank =t & 7 it &
T & REIAEE
(Dodd-Frank Wall
Street Reform and
Consumer Protection
Act of 2010)
MEEE

( Jumpstart Our
Business Startups
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(JOBS) Act of 2012)

7 B S 77
e =t
= (MSRB)

W&

— M B EE 2% (municipal
securities)Z A%l E R -

— HIET AR E E B S ARIT K
W X GTEETNBRERET A
B ER -

UK EHEER -

— % ZE bh B /T RE B A HE o

—HREAE2EE LR &l
FINRA 077 + ARHRIT Z & A
¥ AIZE @ FDIC ~ Fed ~ 0CC K
0TS 1T -

56 IR BB IEE
(Securities Acts
Amendments of 1975)

HH K5
(Securities Exchange
Act of 1934)

< il E 2R
CHEH
e te
(FINRA)

=

— {ie A 55 77 Ml AU B AR 0 DL
b OR B & A PR e i B k(3 -
oA K EHER

— HATHE FRRE 2R AR -

— B E AT R E M -
—EEEEAE -
—MENAEEFEREANE -
- FREANHE -

— R R EYY -

BH L5
(Securities Exchange
Act of 1934)

NG
AT G
B % B
=

( PCAOB)

=

GETEIE B AT e & -

A A i 2 & Et A P e H
BE R NP R B N Z B IATT R

AT IR E
o ERAIHIET: HIETFHEST ~ mEE

B B B R HRE 2 g
A EAEE g st B RHET (&
W g at % B G FASBZ I
fE) -

W KO OhET ARE
AT Z E b o DL e A B A
KBER P Z W8 > IR PR
3 #r 1h Bl 2 R AR ET -

Y EEE
(Sarbanes-Oxley Act
of 2002)

HHE
AR

[FLAPAN
=] (SIPC)

BE

- BAECEKER  HEXEFIR
FEat Rk > SIPC B E—IRFE Z {7
ELL S0 BRI /IR EFHEER
ZELE e 2 B ATDL 25 &

ie 5 T E N PR A
(Securities Investors
Protection Act of
1970)

E-37



https://www.google.com.tw/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0CB8QFjAA&url=http%3A%2F%2Fpcaobus.org%2F&ei=h6FAVaPHFcezmAXFxYH4Dg&usg=AFQjCNFlo0juzBHAyIpb_yAAavmhT5dyxA&sig2=0LqVg6CWa_TSEzfW9JZinw

EL R (FHKREANREZHRE
BF B E o 1 D 9T ) ©

e 5 4 5
RAT
(Fed):
i B 17 2K
AR
=S
% 5t 50 oA
g eR1T 40
9%

=

—ERFEN T RIBTEAR -

— HET M AT B BUR -

- HRERTEHEWE > W RE
i 2= = A -

— R EM AR ZRBENE -

— R FE R - BUR S RSN E
Fi e AR o RAE e B
[ 2% T IR K

HoE R EHER

— PR [F Y AR R E B E - 40
RS R ETRE -

—RRERITERAFERENNG B
RIT -

o FS B VL (Federal
Reserve Act of 1913)
U #7k (Edge Act of
1919)

$F 1774 (Banking Act of
1935)

RAIT R o~ EE

(Bank Holding Com-
pany Act of 1956)
i R DR
(Federal Reserve
Reform Act of 1977)
& F &L (Com
munity Reinvestment
Act of 1977)

FE o7 B 3E B % R OA
(Full Employ- ment and
Balanced Growth Act of
1978)
RS AR R &
W HA

(Depository Institu-
tions Deregulation
and Monetary Con- trol
Act of 1980)

< Rl RS O AT
7% (Financial
Institutions Reform,
Recovery, and Enfor-
cement Act of 1989)
& fil e % 0%
(Gramm-Leach- Bliley
Act of 1999)

FF BB E

(W BE ok
ErEE

J&3 (0CC)

=

— 2B MERT 2RISR REH -

— BB SN SR 1T AE 55 o7 SO -

— AR RIT Z AL~ RIT T2
B L~ RITEAREGRE - AFEE
HEBERZEY -

— MM ERIRTRE - (FEFEH

2 B4R 7774 (National
Bank Act of 1863)
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ZEHEER -
ok R EMHER
— EH e MRT -
—BREA R AR R EHEK - A
78 A 25 S R SR~ LR S BB
BEESEE -
W F 7 a0 = e 1 17 3K R B 0k
rbg AN E |~ BEBABAYIRIT K& E G &M |(Federal Deposit
(FDIC) B (FEEHGEM) BEEEFHKLR [Insurance Act of 1950)
b o PRAT 2B B A
— JNE AT & NEE M - HIEBE B AL |(Bank Holding Company
N = R Act of 1956)
BOAKEMER R N TR AN =
—EmEIEBE L EEE AT A
B HIE & INEE M Z 8817 - (Federal Deposit
—BRECA R AR EEHEERK » 40 (Insurance Corpora-
B S M ET R . tion Improvement Act
of 1991)
(=) BHE A

BE 2025 4 H30H - EEEF 28

Reg xR AT o K T

53X By FriE | (Securities Exchange Act of 1934) » [A] SEC B i & & =
Mk B8 2% 32 55 Bt (national securities exchange) © 25 fH M &3 5 Fr £ 2 Rg

i MR RERR AT
W |4 T T 2 |HEEE
5 P8 i
ML AT B R FE(LNYSE BN 1792 4 -
(New York|% FL(2.1998 4 > NYSE i fEfE £ % & 7 CBOE -
Stock 4~ MESE(3.2006 4 3 H 7 H » NYSE B Archipelago
Exchange, | % 2 | Holdings, Inc.&#F & NYSE Group, Inc. °
NYSE) ETF 2| HE TNHECIL /205 New York Stock Exchange
Zy B 2| LLC BEX ZFrE M - F H > NYSE Group,

A E MR
X G Fr &
(Intercontin
ental
Exchange,

ICE)

5 P i

2008 A 10 H 1 H » NYX S8 5 & ff 35 [

Inc. AEZFEXK 5 FTt New York Stock Exchange
LLC Emi e

2007 £ 4 H 4 H » NYSE Group, Inc.Hd

Euronext N.V.& fBf & NYSE Euronext (NYX)
25 A B
Amex °

2009 % 1 H 29 H > NYX &1 BIDS Holdings &

B ILEF X5 F & New York Block
Exchange (NYBX) °

2009 4F 3 H 9 H o NYX #4072 BR 2% 18 %2 5 2% it

*E-39




10

11

12.

13

14.

15

16.

17.

18.

19.

20.

(Multilateral Trading Facility, MTF) >
NYSE Arca Europe °

2009 = 11 H > NYX 58 B U i 52 5 3 g & ]

NYFIX e

2010 &2 8 H » NYX JA fig S HE B ¥ 7 35 NYSE

Euronext London °

2010 = 9 H » NYX E A7 ¥ B2 APX(E B 5 AN R
i 32 5% O o8 Bl ok 48 RE R T S5 A Bl A L 2R fE B
% 2 AE )& ERILIEBEFE IR 5 AT NYSE
Blue ©

20113 H  NYXHEH B EHFRRESE R
ANHE(DICCO)BERILZ&EER - 5E BhEEH
G E W i e R BT A MM G E
EERB -

2011 A 9 H » NYX SR U SR ol & A R 40 7
Metabit o

2012 4F 2 H-BRBEi F 2% B & (the European
Competition Commission) = A7 & [A] NYX Hi {#
B 5 % 25 5 Fit (Deutsche Borse)#Y & ffHE

=3

7'_\‘ o
2012 48 3 H > NYX = A6 H BN &5 J prak iz st
i: o

2012 4F 12 A > N 5 A
(Intercontinental Exchange » ICE)#ELL 82
(B E T NYSE Euronext @ JEE & E &
foo&E > MR R E R -

2013 4 11 H - ICE 58 Uz i NYSE Euronext >
fh1e ICE B BB L= -

2014 £ 3 A » 43 #F 4 B NYSE Euronext jAE
~ i B BRI R E B T B ER T
Euronext » HHP K EZH EFEHK I Euronext
LIFFE RI@EH N EEE - I H % B ICE Future
Europe °

2014 4 10 A > NYSE ~ NYSE Arca K NYSE MKT
ZHEES - HEEIULEE > HERER
EEERF (FINRA) #f £ NYSE Regulation
B3E -

2017 5 1 H » NYSE Ui i 35 B [ 22 58 5 AT
(National Stock Exchange) - ifi 5 44 k4t
4V 22 22 5B (NYSE National) ®

2018 £ 7 H » NYSE &t/ 5] ICE 58 Bk Ui it
Chicago Stock Exchange » ifi 8 % k5 NYSE
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Chicago °

2021 £ 4 H > NYSE # HH &5 18
NFT(Non-Fungible Token) » &&&NF E/inN
HZHE—EAL S 0 W 2022 4 2 H Y NFT
735 1 55 ok i P A -

.2022 £ 7 H NYSE R IL 4 &I 5875 5 B Pl &
(NYSE Institute) BEATE K EHAF
RS -

2024 4£ 5 H NYSE gk 17 4t 4V 58 75 %% 5 A BH %
% B & (NYSE Tech Council) > EfERB EH
N A E R AT ~ 498 e L B S SR IR 2 Bl -

4 4 INYSE Americanp)y Z 111 .NYSE American A B £ ZE X AT (American
(F7 B © NYSEZ % | Stock Exchange, Amex) > > 1842 G4 = i -
MKT) 2. BEFE1) 1998 & > Amex #1 NASDAQ & f B NASDAQ-Amex

FE K E| 5 EEE (NASDAQ-Amex Market Group) @ {H

ISR/ & Amex 5 PR FF B 17L& 3 - 2004 £ > Amex & B H
ICE F& B (0] 5% 52 & B 2 $2E il RE -

2008 /£ 10 A 1 H > Amex f#f A NYSE Euronext

A B 4% B NYSE Alternext U.S. » 2009 & 3

H 18 H » NYSE Euronext {8 H &8 % & NYSE

Amex °

2011 £ 6 A > NYSE Euronext # NYSE Amex

JE N EEFERE T NYSE Amex Options 22 R E 4y

REHETEZHRERERGF -

2012 % 5 A » NYSE Amex # % B NYSE MKT -

2017 % 7 H > NYSE MKT % %4 B NYSE Americane

Z I INYSE Arca /N BT A1 NYSE Arca Hj B A Archipelago Exchange

=) e | (ArcaEx) » B Archipelago Holdings 22+ /2%
RN H] - = : H o AIILY 1996 > HEFEE R 2 HBEK
ICE ETF ~ #f| W&eaXHZEmts -

B = %£(2.2006 % 3 H 7 H > Archipelago Holdings Ei
& NYSE & ff £ NYSE Group > ArcaEx ¥ £ £ NYSE
Arca-
2025 2 H¥E SEC A > TR GHRHEZES
H 22 /NI X S A £ 1B 30 0 &
e F 11 BF 30 47 -

TN AY B Z A 5 EE -~ B NSX Al 5 A s XAt (Cincinnati

' |FT & K| Stock Exchange, CSE) » FZI7.H> 1885 4F » ifi
(NYSE ETF/EIN | 7~ 2003 4F 12 H 7 HIEX® % & National
National) Stock Exchange °

B E ¢ ICE

2011 4£ 12 A > NSX % £ CBOE & T 58 75 &< & it

CBSX Z =& F /1~ ] °
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2017 4 1 A #% NYSE UgliE » B4 BBYIBRR K
5 Bt (NYSE National)

| 30 2 B¢

stock market,

NASDAQ OMX

14.

.The Nasdaqg Stock Market & f 2 56 %5 75 2
F(NASD) P2 ZER FF & 0 N 1971 FFita
=il BREHFE-HEFCKRELSGTE -
.200055!5 The Nasdaq Stock Market H NASD
Y LRk By — 22 /N ) 0 The Nasdag Stock
Market, Inc.(NASDAQ) o
2005 4F 9 A > NASDAQ #E tH B # F£ %2 5 Fit (Borse
Dubai)& & & 1L Z K & At NASDAQ Dubai -
2006 4 1 H 6 H > SEC # A NASDAQ & ¢ ik &
S B MRS %2 5 Pt o NASDAQ 8 A By 472 B /%
o] N A2 17 T 22 5] The Nasdaq stock market
LLC B HAZ BT E %A - 20004 8 H 1 H »
NASDAQ 1= =M & B M 28 5 Fir & (5 ‘& i -
2008 &£ 2 A 27 H > NASDAQ B2 OMX AB & #f &
NASDAQ OMX Group, Inc.(The NASDAQ OMX
Group) °
2008 £ 7 H 24 H > NASDAQ OMX 52 ¥ & & I
26 ZC AT -
.2008 % 8 A 29 H > NASDAQ OMX 5¢ ik & Bf i &
-“7?/\)3)_’[,
.2008 £ 10 A 21 H » NASDAQ OMX 52 i Ui hg b
BXEE 138 55 Fir (Nord Pool ) I 107 £ MR 7 i 5B
B fir > B 17 NASDAQ OMX Commodities @ I
Bl BERERZ G TS -
2009 ££ 3 H > NASDAQ OMX #f H BX N MTF -NASDAQ
OMX Europe (NEURO) » {HFY 2010 & 4 H JE 1= 1k
= o
10.2009 4£ 12 A > NASDAQ Dubai Hif:FE & @l
5 (Dubai Financial Market > DFM) 4 & U [ -
2010 £ 1 H » NASDAQ OMX ## H EL JEBR &E 1 =%
5 Bt B = 7 1L WY 9% B HT 8 7 5C 5 AT N2EX -
2011 ££ 5 F > NASDAQ OMX J& A 5% 1. BX Al 2
i [HBERZEBEES -
2012 4F 12 A EM UL 5 & - #% (Thomson
Reuters) ¥R B EEE T REEM G -
GRS EBREBEER -
2013 4 12 A ™ M Bl Az F 2R 07 4 4 g i
% NASDAQ OMX NLX (NLX)
.2014 /£ 3 H il 37 NASDAQ Private Market °
BARAHBITEEZEERLG TS -
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16.

17.

18.

19.
20.

21

22.

23.

24.

25

26.

27

28

29.

2015 4F 1 B Ug 5 # 4w #1 2 5] Dorsey,
Wright & Associates(DWA) » DA {bI5 8%
% e

2016 = 1 HFA# & AT 5 P & Ling- 158
WMEZFEPEERLEERZLS -

2016 5 2 H % & o #E 1 15 B R B il B Al A =
Digital Reasoning e

2016 4 6 H > NASDAQ B 11 (==t U % ISE-
2017 45 11 A# > A& FTA Nasdaq fHES T2
] % F% i 4 K B Y NASDAQ B &4 B fE A N B oK
=Y Nasdagq °

2018 4F 12 H » Nasdaq Wl IB &R pg

Quand!l, Inc.

2020 4 2 H -Nasdaq Wllg ESG k¥t & &
EEMRE S F S OneReport °

2021 /£ 6 A > Nasdaq 125 R A AR E %
Fortum it FHZERKEHRA LS ¥ E
Puro.earth -

2021 £ 7 H > Nasdaq B EEHIFFLAFH BT
H R ZE AL 5 & Nasdaq Private Market
Fror o WHELERTEE  UEHLERLS

2022 £ 9 H Nasdaq BBt " A0 2 5%

Brfr & E | (Nasdaq Digital Assets) ¥rfg
%o EARBEREASHEBUEEZRS >
Wit B EE ZIRE RGEERE -
2023 &£ 9 H Nasdaq #HEH W ¥ & » Nasdag
Metrio" > WpBh{bEHE - i & K HH Kk E
##E 5 Nasdag eVestment® ESG Analytics
Al ek SR RESERE -

2023 £ 11 H Ui & R 2 Ja B e B B E

EWRSEE Adenza DL H S REE AN(E
PR -

.2024 £ 5 H Nasdaq ¥ H Amazon Bedrock 4

L AT £ flr > b E WS EBEER T MEH
Microsoft Azure i Nasdag
Boardvantage® Board Portal » 175 Bf 1t 2 44
EHEBFER > WIRMEFE TS R E KR
SRR -

2025 % 3 H Nasdaq 48 %k Tal Cohen #1F
T o Nasdaq 5P EIE RS HE AE—2
FAaeH 24 /N6 WiFEEREEZE HET
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7Y 2026 & N FFEHEH -

B +-Nasdag BX %22~ {F|1.Nasdaq OMX BX A7 5 Ky F + 1H =5 2 BT (Bos ton
L] #% ~Hi&| Stock Exchange, BSE) » fRIZH 1834 4 » F
IS /A= KoEE| EREEBERE =AW G -
NASDAQ OMX FiE 2.2008 £ 8 A 29 H - BSE ff A NASDAQ OMX - ifi
%4 B NASDAQ OMX BX °
3.2017 ¢ 10 H » # % B Nasdag BX °
4t 4JNasdaq GEMX [ZEFEMRE |1.2013 FFEEKIL » B maker-taker YW X (& T
HHEBEMNEE) -
[S/ARSIRE 2.Fi& B ISE Gemini » 2016 £ 6 H #% NASDAQ
NASDAQ OMX Wg i > 2017 4 3 HEE # -
4t £ PR 58 A PTEEEEME |1 ISERKIZN 2000 4 > e EEH X & E L&
Nasdagq ISE RS G Fr
(Internation 2.2006 F 9 H » ISE= M ZEX S Fr ISE Stock
al Securities Exchange °
Exchange) 3.2007 /£ 12 A 20 H - ISE ff ABUNEI & XX 5
Fff (Eurex) » {455 SEC B5 & » I {7 57 58 17 3%
[S/ANST fE -
NASDAQ OMX 4.2008 £ 12 H 23 H » ISE &L Direct Edge
Holdings 58 il #A i 22 5 » ISE HUfS Direct
Edge 31.5%F% % > M ISE Stock Exchange fi%
Fy Direct Edge & F /2 ° Direct Edge
imELfS & B 155 %4t (National Market
System){ FH# -
5.2012 4 3 H - ISE B 10 4 o 255 — (0 35 2] 2
NS -
6.2013 4 8 H » ISE#EH S Z(H E R EEE T
% ISE Gemini °
7.2014 FEEAR A SEC FHEESEILIE T &8 = 3 5 i
FE<Z 5 At ISE Mercury °
8.2016 & 6 H > NASDAQ DA 11 f& ==t Yl ISE -
44 Nasdag MRX [EERE || HEAE ISE&BILH K ZEEEL SR - R
2016 £ 2 HIEA B FE -
BEAHE 2. Y B ISE K ISE Gemini R [E » EREH L
NASDAQ OMX Y flow/rebate-driven f2 = » B A S P
S b e
3.71 8 B ISE Mercury @ 2016 45 6 H #% NASDAQ
W iE > 2017 4E 3 HE# -
Z i INasdag PHLX [EFEfE |1 .NASDAQ OMX PHLX Fij B & & I 56 3C B
(Philadelphia Stock Exchange, PHLX) - Ak
IS /AT ILFY 1790 4F » B EE R S & A 5 Fr e
NASDAQ OMX 2.2005 % > B PIR 5 FT& 0FEE > FEWE
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i Citigroup ~ Morgan Stanley ~ Credit
Suisse First Boston~UBSAG~Merrill Lynch
K Citadel Investment Group 3t [E AR
PHLX » &t 3 £FH PHLX 45% <~ BEFE -

2008 &£ 7 H 24 H » PHLX fif A NASDAQ OMX -

A BF 44 B NASDAQ OMX PHLX: B2 NASDAQ Options
Market B EHEK S EERTLE -

2017 % 10 A > 3 # F Nasdaq PHLX °

=0 EFEEE
X & At (Cboe
Exchange)

£t 7y 5] ¢ Cboe
Global

Markets, Inc.|

.CBOE RILHY 1973 > /e FEREEER S

Al

.1980 4£ » CBOE H{ 5 Midwest Stock Exchange

R -

1997 & > CBOE H{f5 NYSE ZEfEHEE S -

4.2004 4 3 H 26 HCBOE # ! #] & %< & At CBOE

10

11

12.

13.

14

Futures Exchange(CFE) -

.2007 # 3 H 5 H - CBOE # H} i 5 52 5 At CBOE

Stock Exchange(CBSX) -

2010 4 6 H » CBOE &1 &y X =]l - MK 6 H

15 H H> NASDAQ Hipi F g o

2010 5 10 A CBOE # it = E L EEE 5

Fff C2 Options Exchange °

2011 4 12 F > CBSX 58 Bk Wi i B 5% 56 25 5 & Ft

(NSX)

2013F 2 A MBAXGERMAGBEE - KR

K VIXHAE 24 /INEEAS 5§ S -

20154 CBOE B i SRR kg B BEH E
Z 5% FINRA 0 1T -

2016 42 9 HEAR LA 32 E3E T UL BATS » R
KEBRAGHI G R EFEESN » FE—F
BE BATS (K BB G HAMNER 5 -

2017 & 10 A B JE 4 Chicago Board Option

Exchange, Incorporated ¥ % & Cboe

Exchange

2020 4F 10 H Y i BB = 4 pg BIDS o

2021 10 HUk g E E A B AT Eris
Digital Holdings °

TEIN

NYSE Texas

SV
ICE

i 4

(EE

A& B Chicago Stock Exchange 5 177> 1882

F oo

LAl A B5 A NYSE ~ Amex fz NASDAQ £ [ 2 & 22 -
2018 4£ 7 H NYSE £/~ 5] ICE Ui Chicago

Stock Exchange °

2025 4 2 F NYSE ‘& 47 j* {88} 22 fir Jir 5 17 48
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> B TR NYSE Chicago ifi 8 44 B NYSE
Texas> W3 A 31 HIERXHAE HE2ETX
5

Cboe C2
Exchange (C2)

£} /A E] ¢ Cboe
Global
Markets, Inc.

)

B ERE

.C2 Options Exchange /& CBOE && F/\H »

2 2009 4 12 H & SEC #t A 5+ it & 2 Bl 58 7 %
Zyfr o AHY 2010 A 10 A& AEHE -

2017 2 10 A/ C2 Option Exchange B % &

Cboe C2 Exchange °

44 (The Investor|fsZ= JIEX A 2013 B > 2016 42 6 H SEC #Z A E
Exchange A0 By & B MRS 75 A & B o TEX H 1 DLAI T £ 7o
(1EX) FTEA ~ BHHMAKNZ G TS -

HE |Cboe BZX|f% 22 ~ 38 |1 .BATS Exchange FjE& £ BATS Trading Inc. °

Wr  |Exchange M | B BATS Holdings(BATS) » 2006 & 1 HBf
(CboeBZX) ETF B =EE TS E (Electronic

£\ E] ¢ Cboe
Global
Markets, Inc.

Communication Network) e

2008 /£ 8 H 18 H » BATS Trading Inc. ¥ SEC

& - BE R B EE 25 5K 5 BT BATS
Exchange (BATS) -

2008 10 H 31 H » BATS #EHZZ B % B AL 5

i (MTF) BATS Europe °

2010 4 2 H 26 H »BATS #: i E R EEFEFE T 5

BATS Options °

2010 4 10 H 15 H > BATS # 28 — (] =5 B B

FE #& 2% A2 55 Bt BATS Y-Exchange(BYX) » X H
BATS ¥ 44 £ BATS Global Markets(BATS) -

2011 2 H > BATS EARBEN R ILE

¥4 -

2011 & 11 F > BATS 52 ik U % Chi-X Europe °

G BLJE T~ BATS Europe ¥ £y BATS Chi-X
Europe °

2011 48 12 H - BZX ffe i b AT FE 7 - WAL

ZVamE - FBEZKRE K ETF £ - 2012
F1HS BB EREETZ 9 ETF -

2012 - 3 H 25 H > BATS 8 H K i 5 BZX

Eh o HEERARGHEEESNEEHRSE > Eh
ETEE 2R -

10.2014 45 1 H>BATS 1 Direct Edge 52k & i

MEXSGHafBEZEBNELGE T LR
7 20.54% > #i# Nasdag R BEEH K - K%
S e

11.2015 % 1 H » BATS EAn e 8 & T H &5 1 >
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VA==
X >

P B a E &Y 200 £E
P2 i J& 22 80% o
12.2016 % 9 H CBOE & 11 P 32 {& 35 7T Ui [ BATS-
13.2017 /£ 10 H B4 Bats BZX Exchange F % &

Cboe BZX Exchange °

T

HE % (Cboe BYX|f%& ZE -~ |1.BYX % BATS JjE N8 — R EBKEEH TS
Hr |Exchange ETF ~ #E| Fr > 7 2010 &£ 8 A& SEC ?tt/&&ﬂﬁﬁ‘jilv\"
(CboeBYX) E A HET 0 A 2010 4 10 B % A2 # - BYX
T& it F 5 7> BATS BZX Eﬁqigfﬁﬁﬁﬁvﬁﬂﬁf%
BN H ¢ Cboe 2.2017 % 10 H HH Bats BYX Exchange % k&
Global Cboe BYX Exchange °
Markets, Inc.

1 7% [Cboe EDGA|#% Z£ -~ |1.EDGA Exchange J& & Direct Edge JE N W &
H#F |[Exchange ETF ~ #| TS ¥E2— > i 2010 4 3 A ¥ SEC it &+
(CboeBDGA) [ s = BEE 53 5P > W 7 H 58 il -

EDGA By EMEF K E IR RER S FTHEE -
£\ =] ¢ Cboe 2.2014 & 1 A > BATS i Direct Edge 52 il & ff -
Global 3.2015 4 1 H EDAG WYX 5 5 #E #% & Bats HYHT
Markets, Inc. RXHYE -

4.2017 % 10 H B Bats EDGA Exchange 8 %4 F

Cboe EDGA Exchange °

HE |Cboe EDGA|: 22 ~ |1.EDGX Exchange J& & Direct Edge & ™ W &E T
Bt |[Exchange ETF ~ | T H5F¥&a2— > 2010 4 3 HJ& SEC it A=
(CboeEDGX)  [3& i Fs =B 5C 5 P > W 7 H 58 e A -

EDGX Ay @it JE IR A0 5 F @& & [0 g& -
£ A E] ¢ Cboe 2.2014 % 1 H > BATS 2 Direct Edge 52k & ff °
Global 3.2015 % 1 H EDAG Y<K 5 K4 & Bats BY ¥
Markets, Inc. LGV E -

4.2017 % 10 A B Bats EDGX Exchange ¥ % &

Cboe EDGX Exchange °

5.Cboe & 2025 £ 2 H 3 HEfmar & H A E

Cboe EDGX %2 5 2 NMS BE %€ > #E B ik & =X 5 ¥

MR —2FA2H 24 /N » Wi mE SEC H

B A o

% 1-|BOX Exchange [BEFEME [1.BOX B IZLH 2002 4 > B hiE K TMX 81 7 %355
(i FRCHEAEFRIIZ2HEFLELSG ZRKE
EEAH] - HEEMAGAT -
Box Holdings 2.FHi & B BOX Options Exchange > 2017 & 8 A
Group LLC & A Z N8 BRI A B IEAE XX 5 P -
AR IMiami B ORIIN 2012 4F > A2 HEE FERX S ERERER
HriH |Internationa 5y Pt $2 Bt i bb B W 5 B =X (Pro-Rata

] Securities

allocation pricing model) °
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Exchange

(MIAX)
RN E] C Miami
Internationa
1 Holdings,
Inc. (MIH)
bk MIAX PEARL  |ZE4ERE A 2017 4F 2 A2 E > Hh2HEE L 5D
1 i EERET G HAREM®ET H TS E KX
RN E] f Miami (Maker/Taker pricing model) °
Internationa
1 Holdings,
Inc. (MIH)
L RMIAX Emerald [BEFEHE MIH 2018 4F 4 A EAGHIL MIAX Emerald > 2018
Hir B 12 H4& SEC #E A - 12 2019 565 —=F L& 12
BE/NE] C Miami it $3 Bb ) R 2 T 5 R fE T S A s e
Internationa
1 Holdings,
Inc. (MIH)
K MIAX Sapphire[BEFEME [MIH 7 2024 & 7 HJ& SEC #it A% - % 8 A 13
i 4 B i fE H MIAX Sapphire > B HEE T 4 5
BEAE - Miami EEHZE L EEEL S W R E A
Internationa B ILFEBN 2B MG Z ST -
] Holdings,
Inc. (MIH)
4t % Members i =2 FHE R EEAR R EEMRSEENE MBI E
7§ |[Exchange AL HEVE R E N & B K - &
(MEMX) SRS R 20204 5 H 5 Elf”’“?’;?\ S 2
= g2 BN 2020 £ 9 HEIMAE
4t % MX2 22~ 5812025 £ 3 H 13 H %15 SEC #ib A& > BZP& MEMX 28
[iE] PR TR GA o LG 2026 £ B AL MX2
7N H) Options F & -
Members
Exchange
(MEMX)
£ < |Long-Term it 22 20194 S HESSEHZEGZE  XFHE
tr |Stock KA ~AZRNEHENOFAIESE - &R
Exchange, 2020 £ 9 B iR = E -
Inc. (LTSE)
B2 E ¢ LTSE
Group, Inc.
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(LTSEG)

#riH 24X National |H 22 2024 £ 11 A 29 H¥ SEC L £ =3 - Bk e
t% |Exchange FEHEM 23 /N H I 2 B 75 5 5 AT e 24X
National Exchange %2 B ¥ Ao R l& i85 >
e HE ERBEMEN M H mH AT K I TH

ST HE 2025 F M FEERBEE -
W4y |Green Impact | 2025 4E 4 H 14 H ¥ SECH#L A= > AR A T
Exchange Green Exchange FH » BENKELRE » Fk
(GIX) REBEZWEPAA S > FHEF 2026 £ %A

JOK

= i o

FORF AR ¢ SEC 44k e

45 LU NYSE Byl » /48 5L 40 6 20 1 -

GAEE 5 BT (NYSE) JRAR Y 1792 4 > 24 %8 54 AR
% B 1Y (R A 18 17 5% ) - 2006 &2 3 A 7 H > NYSE f1Z fn&F Archipelago
Holdings & ff & "H A H X S EBEERK A E , (NYSE Group
Inc.) » & F2% A New York Stock Exchange LLC & NYSE Arca Wi % &
S BERSRESEL SR KEE 2 EH%E 2006 F 3 H8H
NYSE Group Inc. A EH 53¢ 5 Ft New York Stock Exchange LLC # & |
.

G ffE 1z > NYSE Group Inc. BV HERZE » ZNE M E Z
i 4= & M & N 5] > — B NYSE Market Inc.» — B IEZF| 5 # B Az NYSE
Regulation Inc. = NYSE Regulation 7£ [t Z2 /5 T 44 0] 6 (R & 12 M > BEiT
BEEWE  HEABRENBIIES A EH FEES - 3 F &S Hr Bl
R AT EREEANRE  ERFTHAIEME -

2007 &£ 4 H 4 H » NYSE Group 812 BX A 5 Ft ( Euronext N.V.)
& fF & NYSE Euronext Inc. » B2 BEXRHEE RKEEN LG ER -
&t EEAE H % 5t Euronext &2 NYSE LLC 3 5l B -

2008 /£ 10 H 1 H » NYSE Euronext 52 i U i FE s & 2 /Y 3 [5] 28
#3228 55 1 ( American Stock Exchange® Amex )’ EH % &8 %4 & NYSE MKT»
% K NYSE Euronext JE N5 = H EBBH % F A °

2013 4 11 B > ICE LA 110 {35 7t Uz B NYSE Euronext > 3 7 2014
£ 6 A Euronext T EIHE -

2014 4£ 10 H » NYSE ~ NYSE Arca &2 NYSE MKT > i3 B & -
THEEEOEMEE HEBEESREEES (FINRA) # E NYSE
Regulation & &

2017 & 1 H > NYSE Ut i 3= B B 52 %5 %) At ( National Stock
Exchange) > i & %4 B4 4B % X % At ( NYSE National ) » % & ICE
ETRNEMFERFZRL ST o %5 NYSE MKT i 2017 4 7 HE £ B

249




NYSE American °

2018 &£ 7 H > NYSE & A = ICE 5E B Ux i Chicago Stock
Exchange » i 58 44 B NYSE Chicago » Ji¢ £ ICE JiE N5 1122 £ H &%
LT e

HAal ICE EEg I FUEZES AR IUIEREESHE
oy i F -

1. ¥ ZFE® (Audit Committee ) ;

2. #HBH=Z &% (Compensation Committee ) ;

3. A KEAHEZEZEE T (Nominating & Governance Committee ) s

4. JEmZE B9 (Risk Committee ) °

pilin

#wmE NYSE HEg BFffH > BlHg é%ﬁﬁﬁi%ﬁm’ﬁﬁﬁ
MBS g8kl A LHEERFRESEER (—KEAFE
ﬁ)ZAjﬁTﬁZﬂk BEAFE B AR ZEA B 1953 £ >
NYSE Z fEfr BI&E & By 1,366 & @ BEfr el IEHMHE NEH -

2004 1 - BEEE TR 5 AW K o B SFE L Y 432 B E B
EHRBANBRES - REAXMNLSHAERKD  BARK5E
EETH NYSEHBEEFEREKLEHEA EREFLERBLSE
BENTEMS  BARELSERNE X HHBE > ki —(E3kEE
%X%QZAE@FE LR ARG MY (NYSE Hybrid Market ) ©

2005 & - NYSE EffiffBIEEFEER IS » wFHA 2B
SRR EA TR e R ZEUEEEIT - 2005 4 12 A 30 H > NYSE
EXFLELEEFEER LS -

ERABNE S T EEESRE - —  (—) 2% -

( =) eREFZFLCEEHEEMBFINRA)
FINRA AT S B 1938 £k 1934 £ HXHEBIEERILZ 2
EY 28 % pd /> 2 ( National Association of Securities Dealers; NASD ) » A
EZ@_"E@%&%{ZE@@% A% 3L 2 ) >0 NASD Bl Fs & E & K H 4
& 0 HE A MBI 2w k= i35 (Nasdag Stock Market »
WEEBEMEZXSM) XS  UREEMBEETNT SRS 2850
HeBEEMATEEH AR ESFET 2850 -

1996 4 » NASD R fR7+ B R DIAE » P ik H R # #0538 75 i o 20
AR A Z MR E B 0 RO B 2 B 5 %Fﬁ"ﬁzfﬁﬁﬁ&"&ﬁ
( National Association of Securities Dealers, Inc. 5 NASD Inc.) > 3 5% 17
W 2 1L F N 5 — él”"‘%ﬁ/\&%ﬁﬁxﬁﬁﬁﬁ/\j ( NASD
Regulation Inc. ) 5z HIS i 22 52 B 22 15 55 B¢ {7 B BR 2 5] ( The Nasdag Stock
Market Inc., Nasdaq Inc.) @ & B 28 25 o5 2 Bk gE B 5 B S Hy 28 v Iy 22
%538 5 2 W s T Aoy B -

2000 =R > NASD Inc. 5EF MR HHEE 2 ZOEME A ER
FE—50



Nasdaq Inc.tHE > DIEREMNIGEH 2 AN IEM - /78~ Nasdag 5
R ReEMEE RS BEM BERAE - E NSRRI —2
& [ff & /A 5] The NASDAQ Stock Market LLC ( NASDAQ LLC) - 2006
1 H 13 H » SEC #% f NASDAQ LLC =E1{F At B & B 88 2525 5 it -
2006 £ 8 A > Nasdaq Inc. /A H Z x5 At NASDAQ LLC ETf -

NASDAQ LLC Ak s 4 B 1 3 55 5 5 B (% » 2035 M i F 5 12 35
B3 %50 55 5 15A P T E % 2 NASD BT T4 7 - MiRBHL
SR 6 R ER Y 2 EMBEL AR - B 119 R 52
BETIEHE  ARKS b GAMERTHEE - 6 ETTE
546 8 IR E -

o i E A EHEH NASDAQ X5 L% ny g & H S s &
Nasdag LLC 2 & & » WEI HE TR & h ik (service agreement ) > DLE
1745 R % o Nasdaqg LLC 2 & E &M E NASD & A [E > HHETY
REBEMEE  HEEARFG FEMAEEEZTFE -

2007 4£ 7 H > NASD #1 NYSE Regulation &8t &l EE L FEE
% f#% ( Financial Industry Regulatory Authority » FINRA ) » % & — 1
My E E4H4 - NYSE Regulation B H & BB 5 EE XK BEA4
FINRA % - HEEAETHENHES - LA A ETE K AHE Z 3
AT - FINRA &5 NASD B2 NYSE Group FR A & E 554505 2 #
Ok~ hER R FER 0 WHEE NASD By H M ER » BiE s T H
NASDAQ LLC ~ EEE #5 5 Fr ~ B RS 75 5 5 Bt & Z i 8F R <8
2y Bt ( Chicago Climate Exchange ) % B WG E SL - WHE Z ¢
FANEWNIGK - EHRZEERE > BUEBrEEL YK - 0%
R EETR £ 4 ( Alternative Display Facility BB E ®H &E A\ 5 (OTC
Bulletin Board ) K % 5y &t 8% ¥ &5 £ 4t ( Trade Reporting Facility ) %5 -

BETTHSER 2 E -BEELD > BAEEZ TG ZENS
EEE S AE > 2010 4 6 H » NYSE Euronext f& H 35 B B 22 f7 B 17 85 >
B E KA EE 55 FINRA $44T » 2013 £ 5 H » Direct Edge I H
BES W 2 7 ZEE T FINRA©2014 4E 2 H BATS £ Direct Edge & 1% >
BT 4 {32 5 B BZX, BYX, EDGX K EDGA Y5 8 17 £ % I8 & 8
Zz 5t FINRA > FINRA WS E A E B B ok E 99% 3= B 2 B M
G2 5 o M NYSE BB 7F 2015 FJE M 5 B 5 £ 7% 5 FINRA
O > FHiE AV E #F /A5 NYSE Regulation B & &H » BEESA
HERX SR BB -

FEEEE G 2015 4 3 AREREREET AN > B EKE &
PR 5 F S BLEE R Ry FINRA BY R & DARER & 4H 58 5 1% 5 2 42
MEE A > BEEEWE - IR SH S BN 5K iR 2
FEMEZ > E2H RGN KNETIRNER > BERSHI SN A8
HIGEMHE RS — B EE > KRR GHERE S HHE -

2017 Fof - FINRA #E1T4H &% F8 5 - i & g o3 0 P B B 2L 0 P
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BOF R —  DIOHSHEEIESE -
Fo b A SE B IS F 3£ > FINRA J® 2019 5 5 F #E H Bz (L AS B i

A1 (Digital Experience Transformation) » FARER ~ FEE -~ Z 8 L & B -
WINEE - EEEHEEEAEREE S RKERNESEXEEEE

N ESY &=

FINRA B ERKEE AN REHR TS 2 2 FHda > 2025 F 4 A=
1 EL#E) " FINRA Forward ; 518 > ®& 3 K785 = -

1. AL FINRA #HAI © B2 AT E R E & R - DUE
ETISE WAL ENEHAE -

2. g B AT ZEHM IR E g 8 NS 0S5 B
Dl {bfEE N REHEF T HK T -

3. TREZUEFFREE  EREZHGIERIETE g A
NEEEEEEE MM DREEE AR -

() &~ 585 K IRE RS

1999 K > EFEHFEHE P RE M ( The Depository Trust
Company » DTC) B4 B8 7545 H /4 5 ( National Securities Clearing
Corporation » NSCC) & BEH B E T IR E & H A 5 ( The
Depository Trust & Clearing Corporation » DTCC) » 5 35 B 55 % i 5 1
—WEFIRELEEEE  H2EEREEESF > AHE - BUFEZ -
WHER - EEHE LA MEETS A RERESHEEE -
TEC-RERENEREERD  HEFBOEE 7R 7117 - HEE
A BEEQHE -EE&QH - REAE -~ A& A KB AEBERE -

DTCC B— KA ETHRA TR F A i DTC 5z NSCC
b 5B E B UL % PE i 4s B S 5] (Fixed Income Clearing Corporation,
FICC) 77 ~ #8225 5 i 2 /N 5] (DTCC Institutional Trade Processing,
ITP) ~ 77 &M 45 H 2 5] (DTCC Deriv/SERV LLC) ~ fi#ik 7 N H
(DTCC Solutions LLC)EL % A # #5 & Kl JE ¥ /4 =] (Business Entity Data,
B.V, BED) - DTCC FRI#E(EERB HHIHTEH ~ &R KIRE R 2
A THEPEFTETESERE LEX G 285 ERELSZ
HRE - BEAEEBZEERE  KREEEBHBNETZE8FERL
SGZRE - EBE¥E - FRTAHEESUIN EHEFETRELEE
NEWRETESERREL SN SEHRY 8t Ae2FEE K HEAM 120
B % 8 R e PEEE A 350 EfE RS 5 o

(H) EZFH S X EERE

FEEZNSBERET ANAELRHEAR > FFAFEBNK
5~ EE R IREWRME > H o NSCC B2 DTC £ 35 B 5% N JfE 58 % 16 A HY
B & EHORE TR - 1T BUR A (8 KA B 2 1K 7 58 27 R B 98 17 5% 2

T EEWEE S E AT (FICC) HEFAESEE A E (Government Securities
Clearing Corporation ) i A &y 7 K #f 58 75 45 & /4 5] ( MBS Clearing Corporation ) & ff fi f% >
HEBEBNAEEEHNMEre) ERFEFEEIFT -
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HEBNGEHEHRE (B8) BB THBREAESEE N
( Government Securities Clearing Corporation * GSCC) Bl R @ 2 i
B 2% 455 /N5 ( MBS Clearing Corporation * MBSCC ) - 2003 & » GSCC
B1 MBSCC & ff &y & %€ UX %= 7% fm 45 B A 5] FICC » B2 NSCC ~ DTC A fy
DTCC E P =x#HEHZ KN+ H -
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B

C EERBEES R

EHFE NS 2 TE W O] 5 R B BON Z @ Jg | o> E B HEE
E M F B % (Securities Exchange Commission * SEC) AE FEH &5 HH
ZELB O MSMNMAIZEHBERSNBIF 2 EEETE @B N2 %5 5%
%o AL THEUEHEKALEAEHZEY (LTHEEIET) Z4HE X
Wk MEERBH 2 -

— o B

1929 FEEFHK T RS T8 TS 2 BB AN EREZBIESE
Wik > WEELXETR  hEkMArnE HgBETHESg H
REESIAS  BRTFEF - ([EHBFEEHATE FBITH 1933 F£585
7% (Securities Act of 1933) » H /2 1934 HF /Y 25 22 5 7% ( Securities
Exchange Act of 1934) > E R E F (R E 1934 58 5 % F % (Securities
Exchange Actof 1934 ) FA 1934 &£ 7 H 2 HE& 1L » Z A G EHEE AR
MGREREZEMT SR ERE A AHERERTSNE O 0 WM H
BHiE Z R ERERT S AMEHBEFERLS -

5% B BT (6 27 T 7Y 35 [ 58 23 A B 58 27 A 5 A T HY #8258 7 (Exempted
Securities) » #fE 2R KB o7 BV U 75 X Zh s e J - e AU i B ' > (B3P
TERBFENEZFEEE > FEARILEMEM ZERBEEE > 52 1975 £ 2
1986 Ffi] —H F R Z WA BUT (R B 2 HE R > 5[ <& A H
B EZT S LM ZE®R - SEEE A £ 1986 4 10 H 18 H i# i# At
HHVBUFE A > B LA EFEBFEFEERZ BB ELHE  $IA
mEGEHE - Bt FHBREEFTSEERBES STE -

— - BEHHESARE

i EEARE S BEAEMHEK > BUZEHHBAGREY  E2HEH
BETa TS FHENARERIGFEITESNAE —HZ BT M) %
BHEBRE  ARAEESR 3 HEEZEBFE —B®E - A ERREMBEIFE
fir Z Mz - Ho AV BT ERAEFIEY R 5 o HE5h > SEC % B Bk A B & 3 %)
MR FAEETMKE M SECEEGFFERFEARBELET
SH Rl EE A BUBEE L > LA T RE L SEC EEAD » TR A & A E i o

HRX ZEEgTRETRE ZFEBHEM > HEAELIFEZHET
e EE 2B EY R 4,500 % H AP EEEED - &aTET - TREE - 5o
i~ RERDAI N —REHEAE - G2 EEWM AR N ERE - A E
MRIfE - EFEETaAHERERLE 1R REEGFERAENNTZT
fF - ZZE RERGE GHBEMUT ¢

E—55



= =] Efl% = | =5
== s EREWA S == ==
I
ﬂé
/7 - . 25 z
% Zéy % % > 2% £
_ LNIF 33 % = :
% A 5 < s . 153}
P *ﬁjlz% o - 5 i
gl | s
| 1 ’
?If 2 2 3 7k Bl
BILE | e[| ||| wem ||| w2 B 2| %
AR -
33 2 E E: B 5 5
5 & i 2V h N . &
el w || midl zm|| | | B a¥
Mo | gl m || o] | || e || R
|| B ol F | el | &M
| | | | | |
[iEsErE || EDGAR (5 Aa || SRR | AJEIR || e | | SR
| | | | | | | | |
G \ -
W | o= U " N .
I 5 i i 4t &
| | ELL R R 2| 2 m| ] sl B OB %
Al B E | B R B E ] om| | B | L
e | Lo | R m| | owm|| || W | M| m o
UL AL 2l Bl 2l 2l 2 & = 2 A
A = 25l 2| 2| 2| Bl 2| | =
=
ERRR  EEBEgHA

EHEEES

https://www.sec.gov/files/sec-2024-agency-financial-report.pdf
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ETXTEAEEEEHER TS  BEBEMAHRAAGY  HERSBFELEZTH
ETHERMETH BEEAEEMERE  HENREZEE ZFi @
KaoHerw REBEMREBFEESRS) BESFX G AHMB EH
& - BEEBAMBITASE g E ERE - 2010 4F " WEAME CER
HIog & F1 )8 & H (7 # % | (Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act)# — T B RS E & MH AR 100 -8 1 A ~ 21T 20 TH 0 9T F1 #Ht
SRl SEMMER > T TZIEINES > BFEEEIEHOTONT4E
MEmmSEkEEECHEE R gEFaBEARKNEE 28N -

HE 1986 FHINE 7 AR E  BUNESFEH S BEK L 2 8% £

FEWR R R

(— ) &R FBBT 1L ZHYER 1T ~ HMER ER 17 o0 17 B0 At 1% 6 48 = U
BErHENKLERE > EFTERE R " EE M B & m
BB | (the Office of the Comptroller of the Currency, OCC)

(=) &KBIMNBUFILEZNBFH & BT~ SN IRTT ~ SPESR1T 9 17
Hir i eipifg B R EERA AL EBUNERE S
NELEBE  EBTITERMERMEFESET -

(=) &ZIMNBE W ILEIEEFH & 2817 > HAE 2 I F K Ik
b KEBRNEFEENKLETE  EETERBEL "B
S F # fr B 2 &), (Federal Deposit Insurance Corporation,
FDIC) -

() BEARNIIENHEBREBESERNERH 2K LEH
HOEBTERBELET EEMEIE HERMEERESS  (Office of
Thrift Supervision, OTS) -

LUK SR AEHENKLELGE > EE T ERE S

B B EHFEEGAESEg 2 HARMBARG ER ZE 5 0 &R
B4R

® (IR B 18 25 ik o W D w T AR s A B B (R 2F B e e B A
CHEEAHNE  HUuBESEEAERE  KEAEFNRE
TORME ~ W B RS IR R E - BRESE RN MEER S
At g A AR BE VA AR AT > FESL AR E g KRR EEEER -

O HEGABIMEFMRHEEGESEREENNEER  CLBE K

P SERBL ERBNFESHETERSIEHEBRE S S HREMSEERE 30
B o o O SR AT A W I R 0 R BN — 4 o 7 B BT a8 o A 1R AR L 28 1 2 AL Government
Securities Act , OCC Comptroller’s handbook, Securities Compliance, SC-GSA, January
2015.https://www.occ.treas.gov/publications-and-resources/publications/comptrollers-handbo
ok/files/government-securities-act/pub-ch-government-securities-act.pdf G2 & H Hf : 2025 &
4 H)

PRER S ZM-NANNEFNEELSTEEERIEHATRE - TERREAB S HER
NHEBEANE®REE RE8THFE6H » H2TLT o
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https://www.occ.treas.gov/publications-and-resources/publications/comptrollers-hand

TR HEE M R R 2R R - B EE N
EEACMEEPRERT BRI RE L ERE KEE
FZRER -

® MHEHENEBGFLARMNE MIREREANZ HIE - FE 2T
—EREBAURGESFE SR E N AR - HEREE
BHZHE -

(—) —ER"

1933 FH BB E 7 AR 194 FHFLE R LS ERTHET Z
HETFERABFHET T B0 HHEW - USRHEE - & -
ZITHE 0 LRAERBUABEEF AT T > AT DT ~ R~ {1 DOk
2B XN EEMHES (NYSE ~ NASD %) #ETEK KIEE -
R 1934 FREBIAE R K HES 21 R TEEGEEEE > Z
FRETLERE  HZBNHEERZER  AEMEEE KA -
HasE A~ A RN REESET] > EEANELER > Zg
BEER 2 HF BRI EEE > SRIRKRUGREEERRE" -

MEGRFEEBUNEEERRTHAS AR ZZERE - £
MRS N AR

1. RS 7 A -

2. A AR A B S S 1T AR AL -

3. B ERZEEAE - KL - WEFBMEE HEER
T o

4., EBEHRMESE > gitEFH T mz B EEE -

B B 58 2 A B B B e 3 ~ IN R ANE EE R il & (F -

6. EN{T 1933 H# %% (Securities Act of 1933) ~ 1934 55 %
572 (Securities Exchange Act of 1934 )~ 1939 FE{E L #Z 4 E
( Trust Indenture Act of 1939 ) ~ 1940 FE# & N\ 54
( Investment Company Act of 1940 ) ~ 1940 & & gH [ /%
( Investment Advisers Act of 1940) %% > i & F W Bh #h17
1978 4 Bt 8 1% & 74 ( Bankruptcy Reform Act of 1978 )2 & F -

n

7. REBHHATHE (NEZEFRTEFEGFEATCE) -
8. feHHFFiR ZHE -

9. MEAEEEFEE ZFFRTR -

10. &40 25 < Z 1 -

1. BiEE S ekt - LS - HEW  REAFNIKERM

MR ERIRSRELIT R BE GRS 5 LR
B30 -

12, REZFIZER (BIEEE BRI S) -

(=) 3H &

" 1996-97 ISSA Handbook, US23
" ERLEREASHEEE  2MEEEE g 2002 F TEFPOLM TSR, B K
£ REIOLE 1L H > H 4o
FE—58



FHEEGAAHASE  LZKHEZEFE FESRE FHEHAK
HFEEERZEE > ohlSAO%

1.

2.

AR

1933 A #8 %474 ( Securities Act of 1933) % 19 & (b)~ 5 20
& (a) K 1934 5453 5% (Securities Exchange Act of
1934) 21 1% (b)~(c) ZHE  HBEGHNEGEELY
FE> AT HEREE - HBEFZ2EMNEZETEZEEIR
JIEMEE > AWMHEEENRES - #HRE A - mEHEE -
HMEBEEMRD  8FANNEEEHGR  BEGEL LR
i< HAGEHEE SR GEEIEER 7 > LEE
Eg o RETEEANERE MNEBHEEZZTTEE  SEYE
i ik M 55 oK VA e oH 38 ZE 1 < (Injunction) DA 2K 1R 3% THAT & B
SEFS ol A A 22 & (Attorney GeneraDf (H e & 2 5648 » i
RREETHESRRDRZER - i8> TERB ZHERITIE
ZMEH - HREHBRLZE BN & da g8 & A
LS XHEEEBER > FUBEFAEEEAEMEEREE R -

o 2 B

EGHETZHEE  BE J9 BV (Preliminary ) 8§ & &

E= (Formal) ##& WifE :

(1) ¥R E
T HRERIFEAKIEAHMNETSH > BEZETE
SeET VI E > v EEIEIE X 25 (Informal
Inquiry )’ SER AR KR E = AN HEEC & R E > & AR 5R
ST A VEE) -

(2) EXHFHAE
A ANB BEEETHRGERALE > JETERHFE -
DRAHETIES RIBE S - BETIEXFEER > HE
ANETTHAZEHEE - wAIFES - R XEETA
MA&E & A EG > EIEEHEEBARRE - R EESE
MEEEE - NIELREMEHEMN - XHF > BERFE
bz ®3E (Misdemeanor ) » H i A WMIELEZE T 2 #
HoogmguEK AR MHE S > mE AlLE o

i & 5 =0

mEgHETALNFRERP T REEE KBS - F1)
se A~ SRAGIEES - W RS - oy HAE A - SXE - (B
-~ HE sk > RHMEEE G5 & 8 E A R Z H Al S 5
Bk - BEHAEANRG IS It BT A A B SO > B




HE ZHIRE ~ EHELH - SFXFREXANEBRNITFEE
B > EBfzFdmbr I HETEAES -

A REY

HHEGERBE  HEIHEEIRT M REE

(1) REEHS :EHE ‘%ﬁ&a %%ﬁ&ﬁﬁkﬁ
B R Bk AZRIEHBAT 2@ -

(2) JHEFFE: HREEG EEAE T RENRHEIHIT X
THEm<  WENHRRGEREEZZES  HEGE
ISl i ﬁ?&% gHIEST - HigE g 2t =
Z I Bh o HEAT R N EE 75 5 B iR Z T -

(3) fTEURE & EEFZ - %i&@ﬁx%%ﬁ
MEEAGTER  BEMEIERER -

FEHRERFPERR  JRMEBEMRERENFE T > HEA
EEERE > BIETEE  NEEER - EEghHEES
Zﬁﬁ&%i%’l@ﬁﬁiaﬂﬁ%%ﬁﬁw*ﬁﬁ
EEARVTEAR ISHAN WJHELZEEEE  FhE
‘BEHR > EFEAOAREBRESAE - TV—E%ﬁWﬁE
At it 2 Bk 1 = A B EEF e

(=) RET RS

N 4122 5 (Insider Trading )

EBENGE X5 2 R G E 1934 58558 5 E5E 10b-5 #
A ZE R R AFH 2B St - WEEE R
HEEETEMATFERIT R KNEEEERAE 2R A
g HCop EE SRR AL o BR{EAh N EARE C R EMITR K
% RG> RUBMAELEFRZFE -

55 B B N 4R 3 5 AR E B A DL T i S R s AR < g8 M
S S BHL ik D8 R R DA AT By 0 iR 1934 FFEE R 5 AR 16(b) 5
ME > NEZESE - EE ANBFFRE 10%2 E2Z KRN
RoEMANEEEREHICHEHREE  FRZEXS
EAYEMAFEZANMEN > & FE N ANER TS Z A
T PR R 2 IR R ER AN E] o BERT A ER AN K AR 3 S R A
RUE » S IKENESE 20A fR(QEME > T H EAIE LR
Bl o N E A BCHE R T 2 SR 2R 5 B TR B B AR A
HMEZMRER HRBEZEFBMENISZ NERBSE
B 2 | K58 21A fR(TEME > I E SR 2

83 1]5':':'%

A HE BB HERREESY 0 RE 1054 0 H 643 -

YKL FEHESFEMEAEABERN RSB MR BETHEE - 148
REISIE4H > 52T -
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8

BENRE BTSN TR Bk =& -

ERHBAHERSETHAY TEXHE ) (FHEMNEE > H
AR TERME L K TRAR ) MEEAIKRETEE - 04
B2 EE K (Materiality)) ? REKNEE » P ERKE
EEBR > HUEREKREREEZERTEE - R EHE
Ko BRHEEME  FEAKL T AEECHA— R
HAfEESE R » B E S Mk o REERIRABEES > K
MAEEBENRLHAZHEET(E - HL > EEBE &S
EGEZEG 2R E 47 A TSC v. Notrthway ° Inc® &
Basic Inc. Livens"H EWW B E R FHEGIESHEEAAHE
B 0 A& ( Substantial Likelihood) H#Z H BB E4 F » 2
BAGEARARE HBEFEUARRNZEREERS I
EEHEEAEBEAGRE RS BERE  MEEBEARNHER
5482 N E .

2022 £ 12 A& GE T AT 10b5-1 - DL 5% 22 5K 48 25 Bl i
NERZ G LUPRERE R R - ZRECEE A 10b5-1(c)1Y
¥ HEEiT ANINZ NI AER BB ATAEKH S F
B BT EERL S U REE -5 REG &S 12 {8 H (£ 5& #h
T— R SatE - W4 BXREENSHREHEAGRESE
HisHH > SSHEELANEBEEMEZENIEAHER > LiE
RHILAT 10b5-1 BISRE R HEK -

2. PR (Manipulation )
EHHRAETETAELIEGR TZEZEZ A > HHEEL

FRREBRFHEEZI G - RN =2WEBHFRHES 9 Ik
MUGE > BRIk A AN B R s L H B B R R A 5 Bt

" National Industries A &/ TSC AEMAIMERENSE TS 2= FUAERAERDG - IF

FH 71 % National Industries 2\ 5 2L F AEE TSCAE Z&EE - it » TSC AEMNESE
gEHEHRE FEBRAFELHE2IEEE T National 28 (EFZREGHET -
National AEIW A ZREFAYHE THE  EHRSTERRL) BEHRIL —&HE > TSCA
H| Bl National A ZH A B KM F A 2K EELE TS ECRA PSS NI EH K
KEBR —FE UXRZFASFSZECKEABEHEBIEF] > B ZKRELTE > WX AERE
& FFET - TSC A 22 A E Northway A5 » RERIL —&HEE  ZEFIEER
piaft T BEEEBCKREE NS FERAAEMAZESE > SRXEEESERERLE
i 7 S R 7% o 1 Northway A E s " ZetEHEBCKRHEE ) NEAEREBERE > HEHE
FHH National A S ARG EH TSC AEMWNEE > MR AFEHASNHEAE TSC AEZ
EESAMEEERET - AF > FNEEIRKA K& National AEE 7L o6 7 TSC A H »
Wit > 6 ERAZERTHERCOHETE - Bil e e ARESR — T ERME ) B A
—HAKAFWHERE  Eh L "6HEEAN TAZ EHEERERLER TIEET
BE O BItEHE HHLEIAEFEREZEE > AL —HEMN B "ERHE - TSC
v. Notrthway > Inc, 426 U.S. 438.

 EEEABE R 1988 £F Basic v. Levinson EFEH TSC EfrE&H > "\ AME |, JR#EH B

Section 10(b) & Rule 10b-5 Z Z 4 - Basic Inc. v. Levinsen, 485 U.S. 224, 231-232(1988).
* SEC Adopts Amendments to Modernize Rule 10b5-1 Insider Trading Plans and Related
Disclosures, https://www.sec.gov/news/press-release/2022-222C8 % HHi : 2025 F 4 H)
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B HWEEREREREN TR SETNEHEKE -
HEEENEIRRET RZHE > NMEBRHNE S > N
Fi e Al FHEl R 3% (i S BB A X G e BT B2
AN IDBGHRE  REEEETRARTEEZAN > GHE
EEREIBEERE A -

B ENE BN RER S > 2020 &£ 9 AEEFBITR
o S AnIEmTE AR LB SEEEETST
#Es s WmE > e s E E & (pump-and-dump) B¢ H
fth T Rt > BERE AR -

3. FFHR (Fraud) ™

(1) 1933 F 7k T REEHUE S

® Scction 5 FRH B BB HF IS HRBIANE -
EMAARASGEENNHEBEREENHESTE 21T
B JES B 2 BB & Section 2 ATl 2 A &
;rEMEBFEEEIZHEZIHRETE - XHEHHFHEE
DUERE#EEEE -

® Scction 8 EEEGUWRLHS L HEE (FHIE)
AR ER e Rt e B R ERT E il #E 2B
BARTHE > el EW AT H > JUEAE LA
PH 11 25 50 HF it A2 2 B0 8T IRF 4 1 AR R -

® Scction 11 : ¥ (AN F 2 E & £ H N B P& 0% 5L
BRE > BMTWEESZZ NEFHFZEFN > HERY
BITANEFAFTEREHEMLI  BHHEHMBERF A
(40 - EFathh -~ e - TEMM - EBEANE) 2175
JE & B E AT -

® Section 12 BRI S S R E M = E L B 7 &
JEHREBES R 2 NETIN  EENTESFHF
{5 A N P& R 3 2 A8 iy Bl Bl VA B T E o B A E]
B KHEBEEHNOHESRHEE > Emad S EEZEIE
NE o BCH FERC# 2 B B T B Ry o A B ER R T
DHEHREHEHNER A TEILH > BE AHAFE IR
TRE AN A ERBEEL - BE NG RIELITTE K
FEEHE a8 s 2B AR - K E %S 25 HL
GZEMU AR NAEFEZ S 5 E KEE
Rt EE  HEENHES B HAEBELIE
AR #E A EN hacdkERBERTEEE > FEL

¥ Securities and Exchange Commission, SEC Adopts Amendments to Enhance Retail

Investor Protections and Modernize the Rule Governing Quotations for Over-the-Counter
Securities, https://www.sec.gov/news/press-release/2020-212, CZI'& H H1 : 2025 & 4 H)

YHEB G YNBSS M EREZEE 4955 ¢ The Laws That Govern the Securities Industry,
https://www.investor.gov/introduction-investing/investing-basics/role-sec/laws-govern-securiti
es-industry, CEI& HH : 2025 £ 4 H)
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R -

Section 17 : A # T H ~ EaR B E A ETEHF L
S NS HBRMEE TR - RENBREEREE
o B REMREE TN LGHER - ERTTHE
BB ITA - KPP RECEHES 2R T > 2k
EwmTETE - Bl E S mESNREES:

(2) 1934 36755 X 5 A REF IR ¢

Section 9 (5) © Ry eA it A EH E LM E 2B 4S5
ST Bz HEFNHEEHRE =2 EEREL
o N HEMER R EEZHEBE S Z ANERMAS
Dl Bz n 2 EE > WHE KA E A+ 2 F
REEHZ TS LR ELER » DIk HE A EH
Zeg g EASRTEZEHA -
Section 10 : {F{a] A F 32 3¢ [ $2 1) A N F&8 8 pg 5 V4 54
T HE > SCPLEE o B DU A 2 B M58 25 %X 5 P ak
o DeEMEs X Gheidzds  FRAE =
EX5 SFHEILLEBEEZEZRE  BEREEY
REERBMm KEEAERL O ERHIE] Z
FHEER - HE2BEMEFRL GBS 285 0 3Rk
BRL a2 0 Bt - SFREIASR S > NEREE
Ry dEE R R A 25 I E AT LS B R F AT HIET
ZHEBER - B RIEE -
Section 10A (Ei$k ) IRAEF T H Gt s 2
BT ANMBEHRE > EFRECESEG ZHE  TEBE
W — A S R A R R A o 25 5T B % B R RIS E T
METEEREEHEE ST AEEF2FHZ
BgNEENZES2EE G AR RITE -
STENERI A BAEE Y > ZHE Tl A HAHE
W M EUIRVEEBREESRERS 2N R
EATEE -
Section 14(e) - fE{f NHEREEFR L FAERH > =5
HERHARRZ LN E 2B REEFEEELE  HEMARIK
B BEEE KLY AR » iECKE R FA AS
BLECE [E BE TR RS ~ SRS » LR HIR B 1S
Mo AR HBRESEEE M FER - R 21T
RNEE BEIRLAHEZBWESGTHA > G
HY 78 & FE B b 5F - BRI 2T R REE -
Section 18(a) : (] AMRKAE R EITEHGSHEER
EZHEE - mESEM S 0 SR AL Section
IS(EREZ B HFEEZTAN 2R > HEL# A E R
MERBRELTHEMNEREE - HAHBFELRELEZ
sLEk MBI BRIl H c ZHE AN BE K
EHEECEFEEMMMAEXILEILKAZE ZE
MITEESsNEHE R M A (AR KL~ &
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KGN EREEHENEZ ZHE AN
BzE - HZESFZA WMEZSHEBEZE  HA
HMZIHGL AT RS N ER B E > FELR - It
HFERBEBEZA  GRASRE P ARBREE
LA LEREAGE R Z - AR H R H IR > S HUE B
BMOTEEANZEM - HieEZEFREH ZE
bro BIEEE ZEMEHEN -

EEBE GG 193 FHBLHEE 100627
e TR 10b-5 ) (Rule 10b-5) > 4 2F #0772 -
0 75 7 49 DUFE 1 5 46T T 54T 2 (a) 2 I 7 45
Wi~ IS R (DS EE R E A
7 R BB 8 I A T B 0 3% R T B 2 2R 2
T 6B 2 SR By B () B B AT 38 5
06 T T A 3 L ST 1 3 K B M BR SER  fE
W77 B« EF SR o BA 100-5 Bk 55 2 SR
MR R 46 F T LR (T 0 B LE
FHRZBETAMEHEEZ A AREERE
HAE -

EREEREAN 10b-5 ZHEF L - EFER 2002
F7H 30 H#EE 2 "I EE ) (Sarbanes-Oxley Act)Zh
1106 &> B A& A& 500 & £ 4 2 S8 20 £
DN EHARER  EASIE LIRS B 2500 EETT -

" SEC. 1106. Increased Criminal Penalties Under Securities Exchange Act Of 1934.Section
32(a) of the Securities Exchange Act of 1934 (15 U.S.C.78ff(a)) is amended —
(1) by striking <“$1,000,000, or imprisoned not more than 10 years’” and inserting
““$5,000,000, orimprisoned not more than 20 years’’; and
(2) by striking “°$2,500,000°” and inserting ““$25,000,000°".
http://www.sarbanesoxleyact.us/2002/11/sarbanes-oxley-act-corporate-compliance.html (I
BEHH] 20254 4 H)
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B~

7 55 J A

- R 4

(—) 5% b fEE

1:%%‘;372%& E%*B*?Q

(1) 48 B B2 22 ( common stock )

(2)%F B AE B 22 ( preferred stock )

(3) A B [3] &5 Al B B 22 ( callable preferred stock )
(4) ] 82 4 5 BB B 22 ( convertible preferred stock )
O) Prie B Bl R

(6) 2 F& 5 Al B ( cumulative preferred stock )

(7)2 Bl BB ( participating preferred stock )

(8)FLHE (E)fEsE (warrant)

R BB LR (rights)

2. o~ EHME B R R

(fE A &2 (debenture)

Q) E 2

(3)e% 5 E 5L 5858 (equipment trust certificate )
(DHIERm(EEEEZ (collateral trust bond )
(5)F# 55 f& % ( guaranteed bond )

(6)F U & % (income bond)

()T HAfE 2% ( medium-term note, MTN )
(8) & ZZ ( promissory note )

3. M EEE % (municipal securities )

(DT B & 27

(2)1Z A {&% ( general obligation bond )
3z A f& % (revenue bond)

(47 Al 2 B fF 27 (special tax bond )
(5)jEFE W AEZ (industrial revenue bond )
(6)/& Al 1% 2 17 {E 2 (refunding bond)
()55 8A 1 Bt {5 %% ( municipal note )

4. BUNEZ

(1) [EE % (treasury bill )

()T HA A& (treasury note)
B)EH A fE (treasury bond)
(4)EEE &% (savings bond)

(51 & &2 ( Brady Bond > Bl % o B & BURT FT 8817 -

E—65
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EItEtEZEZF)

ERE %

(DI IE (£ % ( mortgage-backed security, MBS )
QB FEWEEE % (asset- backed security, ABS)

. BEWESTE

(D) E & 75
(DR 17K 2 EZE ( bank acceptance )

AP E A= (commercial paper)

(4 EHIFEE (deposit receipt )
OMT E 7122 5 (repurchase agreement )

7. REEES

(DEEM &8 Z &N 7R

(2)FF X
(3)Ef B

T S

=N

pinl

=N

(4)ETF (exchange-traded fund )
(5)REIT ( real-estate investment trust )

8. HEMAEFZRKLKETLE

(H& E % (stripped securities )

6 % 4 (open-end mutual fund)
[E £ 4 (closed-end mutual fund)

(2)a] HE [0 85 % ( callable securities )

3)ZEE &% (zero coupon bonds)

(4)ETN (exchange-traded note )

0. TLh RS Z 0T E M b

(D
(2)

R
&

(=) mHHRE

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ll AR
NYSE 2,974 2,229 2,496 2,405 2,272 2,132
NASDAQ 2,712 2,933 3,678 3,688 3,432 3,289
| Bl AT E (A REET)
ZZ | NYSE 21,084 22,509 23,991 24,060 25,565 31,576
NASDAQ 13,002 19,060 24,557 16,238 23,415 30,610
8 % GDP LG (%)
NYSE 97.88 105.41 | 101.31 92.52 92.22 108.19
NASDAQ 60.36 89.26 103.70 62.44 84.47 104.88

RAME (BEAL: TE350T)
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NYSE 18,687 | 26,177 | 29,096 | 30,049 | 26,360 | 30,447
NASDAQ 15,910 | 24,924 | 27,826 | 27,242 23,710 | 28,948
B 32 (8 4

NYSE 93.95 138.38 | 115.46 | 125.06 106.78 106. 54
NASDAQ 136.99 | 169.64 | 127.38 | 142.14 | 116.45 107.73
Kbt

NYSE 23.13 29.62 26.51 19.18 24.06 27.76

NASDAQ 26.82 36.54 31.32 21.05 17.49 31.04

445

DITA 28,538.44130,606.48(36,338.30(33,147.25|37,689.54(42,544.22
NASDAQ

Composite 8,972.60 [12,888.28(15,644.97|10,466.48 |15,011.35(19,310.79

BERARR: "HES-BHENSEREE ) > TEhesMEEEEZE
g sER

I

 JEBE T

— ) TH 5 i ML

PASN=:=
X =

NESIR T

x| BT 2 88 2

EHEFTSEEMGE  HoaEBRHES  HETEME - &
T XG5 EH REEFBRESAEHEBE KRBT AZAE >
EEHEFsTSIEIEEH ST 2 BT A fE ( Government
Bonds ) ~ B F % 55 % ( Government Agency Securities ) ~
J7 B fE % ( Municipal Bonds ) ~ & B & K M & &
( Mortgage-Backed Securities ) ~ 2\ 5] {& ~ E%%?ﬁ%%%iﬁ?ﬁ!lﬁa
#% (BIFrE8AY Yankee Bonds ) 2 -

N B Z A&

BRI BRI & N E 2 B 5

SN A F] 2 58 55

HEEE R EHTFLERS

L o =

~ O L~

(Z) mHEHRE

1. B2 NASDAQ B A fg 2 & 37

R AR R ¢ https://www.sfb.gov.tw/ch/home.jsp?id=622&parentpath=0,4,109
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https://www.sfb.gov.tw/ch/home.jsp?id=622&parentpath=0,4,109

2019 2020 2021 2022 2023 2024
{8 13,002 | 19,060 | 24,557 | 17,903 | 23,415 | 30,128
(FEET) ’ ’ ’ ’ ’ ’
A 15,909.6 | 24,924 (27,826.3 |25,452.5 [23,710.2 [26,263.5
(FEET) T ’ T o T T
H A E 2 8 2,712 2,933 3,678 3,754 3,432 3,304
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{f -

Ao o3 S T

s HHEE R AT

(—) AEEZFAMBITHEE

B —N==%8%%, 7 BREAHETLAELHASILILMHE
MARSHE > WE " - N =2FEFHELSE ) P THRE
R —N=_ZFBF AL ZNFEETR > UEREF S B
ZAE - ABEEEEH R E REGEAHEEN - LI A E
BRI R G L ER > EHRFEHHESE > HHRELSFKEEEH
BRNZAFEBREFRERE - A SN G ALHEKR S R E
o MEAEEEEINE - WE T EEAREEBNEE £ LN
FRAEFERELEED > MEEKNIEHT SRS > BE#EE G
HuoM bk BRERELDEH AN EZAE - —JUN/NVFE G 28RN E
HEARGRIE - DR DL i e 1 2 249 07 0B HLH IR 2 =] 9% i HE 5o
B BREERR G AT = - TR EEEHSREEA - A6 EA
ZHNEERREARKME -

(=) MIRAFHEAT

TR HAME SR GHENRZEF ARG VRS ®E
A 2 Form of Registration (Form 8-A) » HRNEFE&FEZEA] S-K A E 2
HHE FRAERIATEEE S B b HE A8 R iR g ey i EEREE R -

BEZOO—F=AtH#& =6 SFC et #THLEH EEL
b i 2 B ST SO EE A BAETE /AL A - #3317 A hi 45
BB REEEN - 317 AR F A AT AT H 5 fle > A EH
WA EFRS —HFEFZER -

(=) ZKE#AT

EREZRXGERENRETZAHEILS  GEFEEFXD
EHEE-FUELHMEZECTIOE =S EHSHAEE |
HEZESL ERTEZE 2@ATESESUE > B AMSHEF KM
58] A R 2 & BB T R AT I > Y AR AT I R R W 2R % AT A B R 1
MEHE S A -

(VO ) Ho < @l o 2 A B 1T
1. BUSAE
BINAERMEE FERSEEN ZIHMBTHNEEER
HAfEZ > REIHHREEEE s > &A= - FHAARE
1 A& " EE% | (Treasury Bills) » &2 L& % =
247 FHHERE 1~10 FRAEMW T A E ) (Treasury
Notes ) > 1986 F-1& 2 & DL & 8k 2 817 + BHABARAE 10 4F
PLE(&E&308) HM" R A E ( Treasury Bonds ) 1986
T B8 81T -
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2. BRFSRAEEE 25

B EEE A GHERBTBEERBEETHNES
EFEEgHEE RIS ERAEBEN T REMRELETS
P ER BB ECRE " RS FEEERET RS
( Federal Loan Bank System ) #2 k& B & & 0% 1 09 @t 8 &
& T EFEE1ESRIT J ( Banks for Cooperatives ) g fit 24
EHENFEME R EHB®E "B L iR1T , (Federal Land
Banks) AI B ERKEFRHIVIERFEREE - BLETHHEDN
B AELHEBUTEENMEER B85 L K&
ANHEBHTPBEIT AR TEELELEBESERNBYINE
Lo BE MW A R EBFAE ) BE NI I ES AAA &
SERNERENE -

EEBARES SR TENRIT ANAEANKRERE > S5
£ B &2 #5817 (Federal Home Loan Bank, FHLB) ~ Bt FS (X &2
= AN 5] (Federal Home Loan Mortgage Corporation, ff
% FHLMC B¢ Freddie Mac) ~ B E R 1 & ( Federal
National Mortgage Association, fiff# FNMA B¢ Fannie Mae ) -
B¥EEH &4 (Farm Credit System) ~ 24 ERITH B
( Student Loan Marketing Association, fHf% SLMA 5 Sallie
Mae) ~ H&IPEE H /5 ( Tennessee Valley Authority, TVA) X
H AR -

3. Hi 5 B & %

FT 58 B 5 BN B %5 0 25 FEE AN BUF K BUR it 5 B
EEA > BREEEEALEEHEES > MEBTWEMRE
B FTEEEEMBFRGS AL RGBTSR > Sk
ANz HEEBE RINSITHES > HF B S IR G4
ZINAH T BFR AR HIE XMW " &R EHF
( Tax-Exempt Bonds) ™ FZ# H RN E 5 &S HE &7
— R > A RABHBITRABEEAETR > A& EE AHRE
FHAEST > H A A E RN TR EE -

4. A g E 58 2R
A By K G 2 (R R 5 55 B IR AL BUT S (3 = A A A 2R T
HEFNEEZ LA - LEESFERITE - ol SRk
LUV A B A B UEME P — (B & (pool) » I LLHE:
HE PRy R EREE R A B T 5 2 B AT BRI &2k
R R E BT R PR I OREE DL ME(E A ( credit

7 fHE B2 ¥ {E A $E 17 (Farm Credit Banks) & B 2 {5 B M % 23 5] (Farm Credit Financial
Assistance Corporation) °

il 1% 1 6L 45 B B #6 (Defense Department) ~ 8 4 A 88 17 (Export-Import Bank) ~ B # (£ £ &
PH /5 (Federal Housing Administration) ~ BT B B 48 #F 5 & (GNMA) ~ %} B AR % B8 fir (Postal
Services) ~ 35 [ # B% 7 & (U.S. Railway Association) ~ Bf #% Ff & 2\ 5] (Financing Corporation) &
Resolution Funding Corporation °

"Z2EHBF > BEWREBHEEEA N BB ULEEEFRLAT > REANFAEZRH -
5 144~145 H -
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ot

enhancement) & > &R X HEERITRE K -

AHEATEFREERABUFRERE T AWE > A
[ IREE B M A g A 2% (Agency MBS) > i
BURF A frag & 1 /A AN A B E 5 2 (Private MBS) -
B R R BUS A - BIEE 1970 F A& H 5% — A
ERMEFNBUFEREMHE (GNMA) » REBE#ET
9 B 0 R AR & ( FNMA) KBRS B & 3R A H
( FHLMC) »

5. AEAE

FEE AR SEEA A ASEEL T EERWE -
K 1994 Kk 1995 F&EMIET > mrE S BRI EZFITHE
PIeyfE Tl b BB A BRI o $RAFH 5 Ay 123
T AR B 68 & RN —RAREE > KZEBIER
e TEEEHRELABKES - NEBUFBREEFE
WREEAN R THFELFEFEET ARLERME - A5
EEERRS > TEEEADURBARERTRE -

EELEHSEETAME > BARETE - SR RE M
FEE > HESHEMHBSL ZH®H > JARRETETHS
BR - B EANSH > RS SEER AN ZEE
B oms  SEERTHEEERE NFRER Z ARG
WA NZBHEB K > YRS H 2 #BERER -
5 B FT AR 2 RS e R A 144 B R 2 E 35 I8 B2 2k WO (& 5
G2 HFET ZER -

6. HE M7
BESXFEz (ABS) 2EBEENME G (HlaE=E
B ER WREENNE LT ) WAl HE L E E S
WEEZ AR > RRDEBEGRES - BY > —WERXES
Ry L e M1 (B g 7K PR [/ Y S8 I 58 2% - & AT A ROE Je 4 B
GRE R > A REZNRFAEE > A& oIGES AR
re FHIFFHE & -

“ FESEz LT EEEBER

(—) EHHERER
l. HEAFEEEEMEEH L2 GMETERESR
( confidential review of eligibility ) °
2. RE=ZEH RSMRAEFHEAEHE N HEREELER
HHEFAE > HHFELEFAERHEXFGE > AIEENHE

TOEEE 21 % 138 H -
WREBEIXTF WAL BREEDZLHHSLFHEERTHEEREEHEZ LR
CPERBEESEERELAT  REATEF A% 40H -
FE—71



NiEH - X SRR E L2 3XHEsmpl xF M R
N S

3. HEEAEMEXSMEHEXFBZ M LEBER (2DRTHE
S EHRI W ERG) -

4, XREMZAERGE A LT AMBES RS ER
E Hi 2 Weekly Bulletin /A &5 B35 A\ & E 8T IE X i BH 3%

5. k1B 1934 EEHEXHE > SBEGHET 30 RZ2FEH
( waiting period ) °

6. NIEF+H > EMR 1934 FBH LG ESENER > HiE
NHEAEH B -

(=) FEHFERT
1. HFEAEEETHRHELE -
2. BhERARTE o
3. HEANAZEZEMEEREESHERE  UHEFAE
EHEE 25T -
4, W:HE“& > B eE] PN AT HH A EE A ] NASDAQ 2 H i FH
m SEC H 3% &F it
[ NASDAQ i &% H%%
o] 7 SEC B R & K smeit 1% HUiS SEC ¥ 28 5% i & -
HU 15 NASDAQ # iz A& -
A EER R RHBAREEE R EFEE -
10 [ NASDAQ /‘aiEEEE H -
1. HFEAE LER S -

\OOO\]O\U‘(

BhAh - HFBIEENERETOT

0 2 2= N &
B—H N E [ENASDAQHE H H 55 » NASDAQBH G HEITHE & -
% ~=# |NASDAQSERKH — X ¥WF - It % f# =F B #H & (comment

letter) ©

FE=~NHE | AFEENASDAQE R4

FE~/UH | NASDAQFRE R EE » &N E &R R » NASDAQK
EFAE L HE -

— - FESZF LH LB

(—)NYSEZER FHifElE —EE %
1. F&ME oy B A e
() BEXRARMELT (IPO): A - FHEM (BEH—FA
M) BLE 2 BEE BAE 400 A98BL F s BN B FF B899

7 Nasdaq Initial Listing Guide (January, 2024) » &R} 5 J& :
https://listingcenter.nasdaqg.com/assets/initialguide.pdf
BERTEERNFAAN DX BHBABEAEREZZ AN HEAZKE
E-—72



£ 1,100,000 Fe 2L E o

(2) Wt J& /N F (Affiliated companies ) £575 — % 5 B Ar (##
Wh—BER) ZBE ANEAE 400 N 98 DLk HARE
M # 99 £ 1,100,000 B DL I

3) KEWEZ4 %A B (listing following emergence
from bankruptcy) ! FHH X S HEM (BE BE—EHEK)
PLEZHEHE NEAE 400 AL E  HARFFREE
1,100,000 R& LA E -

(4) EgE A B ( listing in connection with a transfer or
quotation) 1M b A XK SHEM (BE BH—BaK)
DL EZHER NEAE 400 AL E ¢ 2 i | AT
2,200 AL b HEgdr 8Bl H 2 H 358 5 = 4E 100,000
A DL B Bl B R AN BAE 500 ARL B > Hedr 12 {6
AZ A 5 & FE 1,000,000 B 2L B o 558 G R REE
£ 1,100,000 fz PA F o

(5) BFEED F (Acquisition Companies) H KA B #17 FfH —
X8 (BEB—BRKR) LEZRE ANEE 300 A
DL EHARFRE £ 1,100,000 B& DL | o

(6) ff & 1 = 81 ¥ # F B 1f - T (Acquisition Companies
listing in connection with a transfer or quotation) : A —
XoHEA (BFE—Bk) LEZREAEIE 300 A
PLE s fE el ANBE 2,200 ADA B> HEr /@A
Z H¥YERZ 5 EE 100,000 B DL E 5 B2 58 B 1 AN BT
500 NP B HeEdr 128 H 2 HF#H5C 5 E4F 1,000,000
DL B e S5 R FFIREE 1,100,000 A PA ko

2. BERAFEALT AT Bl (spin-offs) B 155 & Bt 8 & 5] 5L A 48
FH o EARFKRE ZTHEZ 40,000,000 £ 100 0 HAL A H]
Al % 100,000,000 =t A k- LA E S ERFaETE
100,000,000 3= 7t k& 2~ % 5 B 8 2 w1 {E 2 80,000,000 3= 7T BA |
ZRE -

3. WM EEAE - ERFE T IME— R -
(1) FEAF|HE S7 M50 (Earnings Test) : a. i 4T = 8 & 51 4 /5 # 8
I PIR AR A 10139 B IEE H &5 10,000,000 2T
LR ERAME g FEEEESETFIRANEMNE
/DB B 2,000,000 SEITE bR AT = (S BT E EE S %
RS R AR R 12,000,000 39T H £ 3T R K B T A

BEHFEGH EEFE -

HE LG EALD Y 100 B 0 A RN R EF A BB 8RR ZEORRE LR B D o N R R
B % (publicly-held shares)fEst EIF A 2 EHE ~ S EFE R LA L2 EREE
(immediate families)EL£F B 10% 0L B KR SR #E A 2 B0y -

100 TN BR S 1T 4N T HE R 94 P Y 2 E T R 3% written commitment R 8 17 A H
Z TR E R & bR R

101 ot o5 o S2 BP9 FR A 75 Fl] © pre-tax earnings from continuing operations and after
minority interest, amortization and equity in the earnings or losses of investees as adjusted
for items specified.
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& 2 F — 4 B 2 8 8 = ¥ 50 a7 A o Bl 2E
5,000,000 = ¢ k& 2,000,000 =L k-
HEaEmEREAFERZ A AGE REFRHRWEECDEX
WM HmERI e B > R RS T AR 4Bl
A EEARE THIE > BEEEWFIMRATEMNBEL 2
i & =+ 4 48 5t %) 10,000,000 35T H 2 i 4 & F)
¥ 1E 2,000,000 =5 E oo

(2) & ¥ W& & AL A & (Global Market Capitalization
Test) : HI 55 /A 5] bg 2 Bk i 1B 78 € 5 7V 200,000,000 3
TL1024h - S5EE 90 EX G HZWBERHEFEZVE
I 4 E7T - KB EEEANFNEBLAFERES K
R A RIAZ N S By HAE O] 58 FE IF i A2 M 4 7 500
e
RIEFEHELEEN  FELAAERFRELE 2
B BXGMEFERFELAFAEM2TEEYE - #%
NEINEFE AL B EM - BRI EM - T EZHE
MPZEH ST RBEGBAL S E -

(=) NYSE Z i £ —4NE] 1 3

NYSE fefit i fl £ ( 2ER MBI N ) > JEFEE B ] BEEER A E
Bl E Bt (QEy Ayl ) B8R AL B i 2 #E (Alternate Listing
Standard) » #1 | Ak :

1 Mg Er ~ MBI T E-ERE THIEE
() &2XFAE-—XSEM (BE L —BK) LEZERRE AR
{£ 5,000 AL E -
(2) & BRI B BUAE 2,500,000 Be LU E -
(3) @ BRAR B B~ Wi (B 2 100,000,000 =T - MR & B 8
N EM AR - B E 2 60,000,000 EIT -

2. WMBAEAEE L ERE NIME—RME -

() BAIgE DA © A =E et EEEE S EIMPIHATFE
Fl&FF 100,000,000 e DL o H £ 0T Wl & 514 8 E
= 2E PR AT E A 2 D K 25,000,000 ETT -
HEamEBEEASEERZAH  RAERFHER 2 HEE
NEZTBERE  WABRTERI 2 HgstEEENE
T2 ] 100,000,000 =t > HEFE 2/ EF 25,000,000 £
JCEIHA] o

Q) BE /WA - FFLAEERGEE  WABRESERE
HIEX (Valuation/Revenue with Cash Flow Test) 5 &fi #% (& {H
U AT ER (Pure Valuation/Revenue Test) e

A, BEH  WAHRSREN - HEZ/ 500,000,000 3%

1O AN BR S 1T 4 ) JE H K B4 7 HH B T K 6 written commitment ROR 1T 4 H
Z M AE R T A B
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B.

JC o '+ A A& FE UL A E /) 100,000,000 =TT 0 B
RO -HgitEEESETHEESRAEGTED
100,000,000 E Tt HEx A WEE S FE GEH M ALY
%/ 25,000,000 9T -

SO E U ACHTE, - I E = /D 750,000,000 =0T 0 HE
—Eg T FEEEEIWAZED 75,000,000 ETT -

(3) BiEw A= M - HEE /D 500,000,000 =7t 0 EEE DA

“EH > BAFEEBEBEAREREEREEZ L AT HY
ZAFERAMRE ZEMET HEEZ AT ZERZT -

( =) NYSE 2 ] )& Bl {2 %

e EES > NYSE Wl A A EEHE Z EiiiE2 > NLFE NYSE
LB AEEANF G HEBRE MBI B ERRAR A Sections
303A.06 (FEFTZEE )~ 11 (ST AZBE ) 12(BFEHEEXK)
PL K Sarbanes-Oxley JAZE AN MEF Pk FHH BT @ A K F 2@ 5 M5
BRAATAE Z HBEHEE -

I BIHEE: LHk—FN  EFFHHZHZBHIUEEAE

B4

o

2. WA MENE c EE G ERREE B o S [ E KR
(ESETARRAERAFARBEZES Z G A - RE K
= PE EE ) b A F A R B R & B B & ((Proxy Statement )
B R P R R M B I R - IR AR
() EA=FAALNBEZENZ LT LA > NEIA=FNHE

(2)

(3)

(4)

(5)

B AERZ ETAEZEELEE -

PR 2 B > AR R < B LART R 75 B B AR < AH B 2 Ak it B
b RANEHEEREBRI-"FZ2EM T+ 2EAAFHE
#Z B A FE W BT b B -
ANKHEZEBEANERZ LT AE ZHEGT A EB
Fiza® A KAANG RS 5 NS &R AL G 5t Al
EHEMZABL AANZEZRBAG R LG ER
iz BT HSHEERZ EHAE D AANRHEZH S &
M=FANABRZ LEHAEZEGEIEBRTZE&% A%
G A% EHAE -
ANEHEREBRI=-"FNAIEAM AT ZEEE
B HMMAFEZEMEZEGZZAGEBZ ETAFEZE
P& EE ATE(TE -
RAARBBMMAGEZHEETLRNHEEREB ARG ML
AZEEERELEE  HMAFRERT=FANE gt FE
G HZEHAFEWE I - HEdiEm— 08 ET
KEBZZAFEEHERZETZ U E -

3. #ifTEsE (Executive Sessions) : AN E LA EZ&&
B JEEITEB EFE (non-management directors ) JE & HA

103 2t 23 4o 4 s A HERR 2 58 > £ H NYSE Listed Manual Section 303A.02

Independent Test °
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TR BAm A BFES M - FR(TRBEE S
B T S B IR T B 2 A T N JE ) 4R
— KT 3 -

BB AAEANEEEFE ( Nominating/Corporate Government

Committee ) * f2 % R AEGH Z B & H M WIL & HEFT4HK
HESTAWHXHE  HAFHES
() ZEGZEEHEME: 2V A SEETREERZR

ECBEANEREFGEME KREGREVES  WEF
GEBEAAFE ZAEAHEF A K BB E R N
o

(2) ZBGEBEZEUEE -

. HiZE E € (Compensation Committee ) : HBiZE E & /H B8

VEEMHEK  HESTAHXHE HARES
() ZEGZFEHEMRE: 2P T EHEHAR
A B R AEBRSRIT RN A R 2 A5 B RIEZH
R T R ZE > LFEREZE G HMBILIES
AR 7w % 465 SR AR OR E S iz R AT & Z W i
B. BE#AT R LUV Z & BE L E B~ o N R B 5T 2 R e
AT E R EB R ER -

CuaBEEzHdMiREFTMEZEgHhE  LHENK
R HEFTHERD -
(2) #HZ B g BT Z W -

i
Q) FMZEGIEMNREE ZEGHRAEERK - ZEFK
BE% - ZBEGRBREFERAEEIRSE -

. #iFZ B9 (Audit Committee ) @ FREFF & H K 5 E 10A-3

Z MR E AN o TR HETE
() FHAZEG2VHEH=KRZTEFNHAK - BIZEBEHEEA
I BEEE EbPEVP - UUGEEIHMBEE K
E HNETZEGZZEBREER EZEFEKBEFHF=
XETANEZHFHZEFGEZE > QI ELHAEEZEEZLIF
TEAHEEAENZEGEFE2AENNE > FAREERES
SR ENEHRFIEE -
(2) BRHAFT A RulelOA-3(b)(DHZHEI » FrAFEFZ B F K
B E T & A B e 1L MR .
Q) Bl ZEGERITEHIHE  ENEFEE
A B ZEGZTE
a. MEIEEFEE TIEE  MBEHRRZZDEWE - &
SHEZEEEBY gita 2 EmErE LB ERA
WIEEMN N FE I Z &R -
b. EHFANZETHE > UEENKREIHRHASE -
B. ZEgEFEZER -
CHEIZEGZ2EHEMT  2VHAEEHR G E
Rule10A-3(b)(2)~(5) Z i 7E k¢ NI EIH -
a. BEERVEH—-RIFTHE EASEE - g5t
FE—76



10.

11.

MEEATmEEGH 2 AR SmEE
FEZT RN EREE - ROAFAN T EEEES
e e & 2 EIH kgt Al e B 5 2 BT A B
& o

b. BRIl EHEMEE N FETMEERSEEZ
MEmFRET > e " BB R WS
AR R 88 & 45 5 ( Management’ s Discussion and
Analysis of Financial Condition and Results of
Operations ) Z#EHNE -

c. alrmiE &G o rEl e ks 2 A ER - W5
Bl K B aRTEM -

d. &7 & JE b 5 A R BB B 3 2 BOR -

e. 7T HlEEE - EIHEE MGG - N EE &% &g st Al
& .

f. EZE gt EERSEZERE R 2 8 - K&
K8 TE g 2 [0 FE -

g WHEH FEAE BT IR EEAEE T @ILHEZ

h. EHimEEEZFE -

(4) EHAEHEABNEEZKIIEE - S0 N E TS % Z 9 & &5t
Bl DAAN 2 88 = FH IR it -

ME 75 W BN 51 & = B& 3 [5] = & (Shareholder Approval of Equity
Compensation Plans) @ BB ¥ B 7 5 2 25 M8 5 il 51 =
(KHEBEZEREBIE) BRERE -

N EEEE AR (Corporate Governance Guidelines ) @ F i 2 5]
AR EZEEAGEHEN > HARKFAES - EE2EK
M BEEREEME =EEHEHE RSB ILBEMN 2 BiEE
B-EZEEZ2HMN ZHE 2 EMBEFEEEZ  EHERE ZES
MEESFEEEUFESE -

1> 317 B B 76 1 # Hi] ( Code of Business Conduct and Ethics ) :
FHAEHERTUEZECET A BEEENDHTGES - 5
BEERET  HAFHABS Ma®mE - NE g - HE -
NERXG -~ NEEEZREABEEMSERH - AEAEZEIE
B HRIEARAERTREFE WEENSHBIEFERE
o EHEMAHE TLIEE -

ShEI ST N 23855 - FffB Bl A S /e B E %5 81 NYSE L it 48
ZEREHRE I ETAEABEBEMUEIEEE o 100 T WmiE &
R gtk - SN FE R P IEE -

% B =& 37 3R (Certification Requirement) :
(1) EfAEZ#TRASER NYSE H EEHEZERRI R
BN F A ENK NYSE A SAH FifEs > 5
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PR ENEBEENAE ZFEH -

2) EWAE SR FEEFEFIRAE KEK Section 303A Eiff:
I E 2 B ER > &N E 21T R E IR DLE m S H 8
M1 NYSE

Q) LA EEFEFRERXELEXLEE 2 EHEHH
( Written Affirmation ) 55 % B & s (F 0] & & & H (£ o] &
i AR EEEBHIE FE M TE@
S EBE NYSE s E 2R -

12. N #& &1 ( Public Reprimand Letter) : % FH AT HEX

NYSE E s FHENRF > NYSE KM ARESERE - & -
mAE—-HENK EHERE MREFIFELEEENRTHZKE
=

13. 445325k ( Website Requirement ) : _F T 2\ 5] 2 1730 4 3 3%

NEIAFHEHEES

(™) A

BEFETE Nasdag BB B 2 HFT & 8 R0 9 R b 5 48 I % 22
Ko BEANRERT & RIS AT A B 06 EAEAE o fk | E KBV S K > Nasdag
Stock Market $& fft =i K [E 5 & -

1.

Nasdag £ ER#EHE T H (Nasdag Global Select Market Initial
Listing Requirements )
BT AE(EEEP EH (Direct Listing) /A &) 2 B # 3ok
( Financial Requirements ) > WAZEFT & T A AEH b —IF ¢
(1) fZ#— : EFEE JJ (Barnings) (5315(e) and 5315(F)(3)(A))
Afl = g 5 FE EBEMRAMNENZ DA
USD11,000,000 > H. A = & & &1 4 F& (& 71 #2 7 75 F K~ 0]
B& - Had = g st & &6 A3z D E
USD2,200,000 -
B. 2 /V B EME (Bid Price) USD4 -
(2) fE#Z  HE KR e E (Capitalization with Cash Flow )
(5315(e) and 5315(H)(3)(B))
A FIZEEgstFERSREZ /D K USD27,500,0000 H i
A-EgdFEEESERERATHE -
B. A 12 {8 H ¥ HE =D K USD550,000,000 ©
C. i —fEZetFE = U AZE /DR USDL10,000,000 ©
D. ik =/ BEME (Bid Price) USD4 -
(3) == ifE K& FE U A (Capitalization with Revenue )
(5315(e) and 5315(H)(3)(C))
A. g 12 {8 H¥HE M E 20K USD850,000,000 ©
B. i —{H &5 FE E & E UL A2/ K USD0,000,000 -
C. 3=/ HEE (Bid Price) USD4 ©
(4) FEAEDY @ & e R REZS (Assets with Equity) (5315(e) and
5315(H(3)(D))
A. Ti{E 2/ & USD160,000,000 -
£—78




B. {17 AF Z#&EEZE /)R USDS0,000,000 -
C. BTN\ E ZHEHEMZI 2/ K USD55,000,000 -
D. ik ZE/V B EME (Bid Price) USD4 -

Jit Bh M ¥ oK (Liquidity Requirements ) B W £ /0 B 4 & &
JEH % Z K K B ZE K 7 & Nasdag Global Market
Income Standard B¢ Equity Standard 22 B3k » Hi 3 4445 i pg E[
"> SR G RImA LT A REZEXK -

(1) BEREWAEH5E LA E

A REAEAEE 100 RMATZERKRRAEZ DA

450 N> HE/DAIRERZERK R AN 2 —F R >
FrEZE/VEATE USD2,500 2 #% K= » 54 58
HE/D R 2,200 A -

B. AhECRE R FF R IR B 2 /D By 1,250,000 % -

C. IAMER R e e st H 2 i {E 2 /0 & USD45,000,000 -

(2) BHEAMEH P E i (Direct Listing with a Capital Raise) B

. EWAE - B AT RS S EEE  ER

A REAEBARAESE 100 LT ZERKEEAEEDE
450 N> HZE /DR EERERKKE A B2 —FRE >
B EAZE/VEATE USD2,500 2 #% B =2 » 54 58
WE/DFER 2,200 A » i@ RZE/DE 550 AH#EE
12 {8 A8 A KRR ZZE /DK USDLL100,000 -

CANER R SR RF BRI B E /D By 1,250,000 B -

CDAANE RS R R ET HE 2 T {E £ /0 & USD110,000,000 >
SN RS R R st B 2 i E 2 /0 K& USD100,000,000
HREE#Ew 2 /0 & USD110,000,000 -

(3) H ## I (Direct Listing)

A REAEAREE 100 LT ZERKFEANEZ DA
450 N> HE/DAIKEERZERK R AN B2 —FRH >
FrEZE/VEATE USD2,500 2 %= > 54 5Eis
REDE 2,200 A > el EEDVE 550 AHBE
12 B 3FE8HKREEZE /DR USD1,100,000 -

C ANE R SR RF R IR B 2 /D By 1,250,000 B -

CPAANE RS R R ET B 2 HE £ /0 & USD110,000,000 >
B LA ES R R FF T R 2 i E £ /0 f USD100,000,000
H B R 252/ K USD110,000,000 ©

D. U = WL E R E /N B ERFR T EI042 /D

F USD250,000,000 °

(4) B & A H

A BREAEAREE 100 RULTZEREEABZE D A

450 N HZE/DRif i RERKER A B —FRE >
B EAE/VEATME USD2,500 3% Ky = » B 4 5 ps
WE/D R 2,200 A 2@ ERZEDE 550 AHBEEX

QW

QW™

0 EZRERLERSE > AIZEEER  TERIERRFRSREZHE > K
FETBIUHEFENOCHLSERRIBRETEZ -
E-79



B.
C.

12 8 58 Ak &£ /0 & USD1,100,000 -
AN ES B B R RS R B = /D By 1,250,000 B o
DLANER e SR Ff pe st B 2 i £ /0 B USD45,000,000

2. Nasdag £33k ti#8 (Nasdag Global Market-BERREE L2 &

(/N D)

BT A E Z M B K (Financial Requirements ) Kzt 8 74 2
3K (Liquidity Requirements ) » ZEM & FHfEAEH f—TF @
(1) #E# — : Income Standard (5405(a) and 5405(b)(1))

A.

mmY 0w

G

BTN RATE - FEHGAE =gt FEEF =
gt FEE2EESEZTMFNE DE
USD1,000,000 ©

TN E 2 B M £ /0 B USD15,000,000 -

A ER B B RF R B 8= /D By 1,100,000 B -

DLAN 0 R SR e 5t & 2 Wi fH 2 /D K USDS,000,000 ©
FHE/VEEE (Bid Price) USD4 »
REABAEE 100 LT ZEERKEEAHEDE
400 A > HF& T LLIM-5101-2 # 8 >~ SPACs /A E 4 o
Z2/ORI MR ERKKER AN —FlRE  GUHAZD
A m{E USD2,500 7 3% BL 22 -

ETHEEDV 3% -

(2) 7[‘;‘%%: * Equity Standard (5405(a) and 5405(b)(2))

mYaw»

(3) Tr

MmUY aQw> gl

F

217N E 2 RS E /0 B USD30,000,000 -

A1 B R R B B 2 D Ry 1,100,000 B -

DLANES R R R st 2 i 2= /0 & USD18,000,000 ©
HikE/VEEME (Bid Price) USD4 -
BHEABAEE 100 LT Z2ERKEE ABEDE
400 A > HE&E T LLIM-5101-2 #5 ~ SPACs /A H b >
Z/OFTM R R E R R AN — R FEED
FfA M {E USD2,500 > #% BE 22 -

EHEE LB 3% -

BT NE E /DRI M e

#2 = : Market Value Standard (5405(a) and 5405(b)(3))'”

HEAEEZHETMEZE /D R USD75,000,000 -

A1 B R R B B 2 /D Ry 1,100,000 B -

DLANER B B R % 5T 2 i E 2 /0 B USD20,000,000 ©
FE/VEEE (Bid Price) USD4 -
HABAEE 100 BUTZERERABZEDE
400 A > HE&E T LA IM-5101-2 # R >~ SPACs /A H b >
Z/OFT AR E R R AN — PR FEED
FrAH{E USD2,500 2 #% By = -

EHEE VR 4% -

(4) BEAEPY @ Total Assets/ Total Revenue Standard (5405(a) and

O EERERE=Z2HAMENTE RS A MAR HE LHAT 90 X &5 & H# %
HEGZHETEZ/V R USDT5,000,000 - & & £ /0 K H (# (Bid Price)USD4 Z S TE -

*E-380



5405(b)(4))

A.

mo0w

F.

BTN E 2 EEE /DR USDT5,000,000 H & 77/ 5
BRI —gidFEEdROI=FIAEE T Hg 8
&7 &FEW Az E USD75,000,000 -

A ER B B R R B 8= /D By 1,100,000 B -

DLAN S R SR i s 2 Wi 2= /0 & USD20,000,000 ©
T2/ EEE (Bid Price) USD4 -
REABAEE 100 LT ZERKEE ABEDE
400 A > HF& T LLIM-5101-2 # 8 >~ SPACs A E4h o
Z/UFT AR E R AN — P FEE D
FrA i USD2,500 ~ 3% Bg 22 -

ETHEED R 4% -

2-1 Nasdag £ ¥R i#8 (Nasdaq Global Market-$t B E#E L2

CERNED)

B b (Direct Listing)# 172 5 Z M # 2K ( Financial
Requirements ) ki #1E 5K (Liquidity Requirements) » 4
ARFE PHIEREE p—IF

(1) fZ#E — : Income Standard (5405(a) and 5405(b)(1))

A.

(2) Pr

QW > g

FT NIRRT -G FERRT =G FEE P
EHgstERE2EHEEEXZTMAFENZ DR
USD1,000,000 -

BT AE Z KRR £ /0 R USD15,000,000
UM R R et B Z i E =/ K 1,100,000 % -
AN R EFRAEZTEAFESTRXNEDLR

USD16,000,000 > 5 PASE = 5 W ILHE Rt E Z T H £V
& USD20,000,000 ©

DL EE (Bid Price) AEE TR ZE/D A USDS >

HUEZFRIIBEZNE 2 FKREME (Bid Price) &
/b B USD10 »

BRAEAEE 100 BT Z2EREE AT ZE D E
400 A > HF& T DL IM-5101-2 # 8 >~ SPACs /A &4} »
/DRI R ERKKER AN — R G HAZED
FATE USD2,500 2 #Z = -

ETHEED R 3% -

#E . Equity Standard (5405(a) and 5405(b)(2))

AT A Z M £ /0 R USD30,000,000 -

AT e PR 5 B B B = /D B 1,100,000 f e

AN R FRITEZTEEFETRXNED L
USD36,000,000 > B LLEE = H W iL HERFFHEZ M E 2D
& USD45,000,000 -

. LI E(E (Bid Price) RaFE T2/ K USDS - 5

DB =W E xR EZE/V R USDIO -

CERABAEE 100 LT Z2ZERKREANGE DR

400 A > HFEE T DL IM-5101-2 Hik 22 SPACs 2\ = 4p >
Z/URIHRRERER AN 2 —FKE > FUHEE D
FE—81



FF A H{E USD2,500 2~ #% B =2 -
F. &2 DR 3% -
G. #TNEZ2/DEILm 4 -
(3) &% = : Market Value Standard (5405(a) and 5405(b)(3))
ADHBEES2ETHEHANMET N ZE2DE
USD150,000,000 > S DLEE = H W I B RSP E 2T HEE
/b B USD187,500,000 -

 ANER R PR RF R AR B 2 /D By 1,100,000 B -

VAN E R RE 2T E ABE AR ED K
USD40,000,000 B AZE = F WL BEREE 2 HHEZ /D
£ USDS50,000,000 -

D. LK EE (Bid Price) s E T2k USD8 > &
DE=7THIIERFEZ2HHEZ/VE USDIO -
E.REAEANEE 100 RMLTZ2ERKERERAKZE D
400 A > HBRT BLIM-5101-2 #H i >~ SPACs A& 4h o
/DRI R KR AN — R G HAZED
FF A H{E USD2,500 2 #% K% =2 -
F. & EDPERE 45 -
(4) FEAPY © Total Assets/ Total Revenue Standard (5405(a) and
5405(b)(4))
A BITAFZH#EREZ/VE USDT75,000,000 H&#17 /A H)
V55 Rl === M N A0 £ Tl === e 1 = === e
gz &FIWAZEDE USDT75,000,000 °

CANER R R PR AR S = /D By 1,100,000 A% -

AN R R E 2T E BEE AR ED K
USD40,000,000 L3 = I B X EE 2 HiE 2D
£ USDS50,000,000 -

D. LR EE (Bid Price) RAsFE T2k USD8» &

DL =T7 i HExetE 2 2 /V 5 USDIO -
E.REAEANESE 100 RMLTZ2ERKERAEKZE DR
400 A > HBRT BLIM-5101-2 #H % >~ SPACs A& 4h o
/DRI R ERKKER AN — R GuHAZE D
F AT E USD2,500 2 #Z = -

F. &HEEDRE 45 -

QW™

QW

2-2 Nasdag £ ¥ i3 (Nasdaq Global Market-BL SPACs A H _E

mMZHAE)
bR T RES DL EE NS 2 B4y A o MR IM-5101-2 > SPACs
ANFE R FEIB LN R EAE Nasdaq £EHE B - st E XA
B85 1THY SPACs » Nasdag ZER AR 17 LB E 2R3 By A 1l
( firm commitment basis ) > #1H X % > Nasdaq & fi< 2 $5 pEH HY
EHEEHREMFEARARFTNTHAMERNEMAEZER - DL
MRXHEETE LHEE  GENTRENEE -
(1) Standard (5406 and 5225(a)(1)(A))

A HEFEESZSHFTHEZ/VE USD100,000,000 -

B. A HS R B R B i B 2 /D By 1,100,000 B -

FE-8



PN ERFERSEZTERFETAXREL S

USDg0,000,000

. LK EE (Bid Price) RaFEATHNED R USD4 -
CRERABAEE 100 LT ZZRKREANBRE DR

300 Ns B ZE /D 2,200 iz BSR4 £ 58 H P K & R
100,000 B : = 270 500 fiz e 3R 48 2% -+ il H P s
&= & 1,000,000 K¢ -

Bz (Units > #HA ) BALHMKHAT & Nasdag B

55 )R _E R 2K -

. el BEFEEE (Warrants > =8 ) £/0F 1,000,000 B A7 7

AR SN O B P RS~ P EZH 2 USDA4,000,000 BAE -
FEIHHEAZ -FULHAKRESAEEE HBEHR
TTEFHEMK - BEFFE 5406(d)4)HH B E & A~ 1E
BEPR -

3. Nasdaqg A # (Nasdaq Capital Market-BERS EH# F iz &

T2E)

1T E Z M B %K (Financial Requirements ) Koo 8 M %2
3K (Liquidity Requirements ) > WAHFT& FPAIEREHE f —IF
(1) fE# — : Equity Standard(5505(a) and 5505(b)(1))

moaw>

F.
G.

TN E 2 B E S £ /0 B USDS5,000,000 -

DLANER R SR R st E 2 i 2 /0 & USD15,000,000 ©
BTN ZE /DRI M -

A ER B B R BE B 8= /D By 1,000,000 B -
REABAEE 100 LT ZERKEEABEDE
300 A 0 HER T L IM-5101-2 B >~ SPACs A\ H4p >
E/DFT R R E R AN — PR FEED
A m{E USD2,500 ~ 3% BE 2 o

EHEE LB 3% -

F 8 E /D B E{E (Bid Price)) USD4 =045 E & ( Closing
Price) ' USD3 o

(2) FE# — : Market Value of Listed Securities Standard(5505(a)
and 5505(b)(2N""’

mY QW

F.

AT A E Z KR m 2 /0 Ry USD4,000,000 -

DIANEL B R et B 2 i fE 2=/ & USD15,000,000 -
HEAEESZHETEZE DV E USDS0,000,000 -

SN B B B i B B2 /0 Ry 1,000,000 B e

R ABAEE 100 RUTZERERABEZ DR
300 A > HErTLLIM-5101-2 # 8 2 SPACs =4
ZOHI MR R ERRE R AR —FRE > BHED
FA T E USD2,500 Z #Z B 2 -

EHEEDLR 3K -

% i 45 B {8 (Closing Price) Z & 1T A F AT & ML THRME ¢ 1 ZE 2 V&8s
US6,000,000 - 2.7 & & # US5,000,000 @ o¢ % & & 2% US2,000,000 B &£ /D% 100m =& -

VEETEEE_YHMERTBR S AT MARHESE EHAT 900 RS T A HE
HEZBHETEE /DB USDS0,000,000 » K & 8 A 6] 17 Y & {8 (Bid Price) Z # & °

E-83



G.

QI &E /D B E {8 ( Bid Price )USD4 545 & {8 ( Closing
Price) '"“USD2

(3) fE%E = : Net Income Standard(5505(a) and 5505(b)(3))

A.
B. DAANES e 3R 5 Be st B2 Wi {H 2 /0 & USDS5,000,000 -
C.

m O

TN HE Z KRR 2 /0 By USD4,000,000 e

FTNFERI -G FERR T = Eg s FEE S
(B & 5t £ /& 2 B8 E LT # M ZE D K USDT50,000 -
AT e TR F5F B B B = /D B 1,000,000 f e

R ABAEE 100 LT ZERKREANBRE DR

300 A 0 HER T L IM-5101-2 B>~ SPACs A = 4p >
E/OFT AR E KRR AN —FRE > FHAED
AT {E USD2,500 7 3% B 22 -

ETHEED R 3% -

. B =V R E E (Bid Price) USD4 =i 45 B (H ( Closing

Price) '” USD3 -

3-1 Nasdaqg A i 38 (Nasdaq Capital Market-$t B EFE FH >~

B &RWNEID)

H# b (Direct Listing) #7175 Z M B 2Z K ( Financial
Requirements ) ki #11E 3K (Liquidity Requirements) > #h
Afra PHIEREEp —IF -

(1) Z# — : Equity Standard(5505(a) and 5505(b)(1))

A.
B.

tm O

BTN E 2 B R 25 2 /0 B USDS,000,000 ©

DN R E2mEAFE TR EDL B
USD30,000,000 B¢ LAE = HF W I HEFRFE 2 HEZE D
B USD37,500,000 -

BTN E 2V R IL L E
. AN B PR s e B = /0 By 1,000,000 R e
R ABAEE 100 LT ZZRKREANBRE DR

300 A > HEE T LLIM-5101-2 5 2> SPACs A H| 4 >
Z/ORTM R R ERER A 2 —FRE > FuHAZE D
Fi A USD2,500 7 % By = -

F.EmmebRl 34 -
G.

ik E(E (Bid Price) RaFEITHXEDR USDS
L =B I B E 2 £/ K USDIO -

(2) % — @ Market Value of Listed Securities Standard(5505(a)
and 5505(b)(2))

A.
B.

C.

AT A E Z B R M2 2 /0 f USD4,000,000 -

DA RFRIEZTEHEFETRNEDL
USD30,000,000 > B LLEE = H 1L HE R HE Z M E 2/
& USD37,500,000 -
L#EHmeEES 8T ERFESTAZEDL R
USD100,000,000 » B LASE = 5 B I H R ¥ EHZ T H =

108 [F 3 o
109 [F 3o

E-84



/b B USD125,000,000 ©

CANERRE R HE R B2 /D By 1,000,000 & -

R AEANEE 100 BT Z2EREKEREABZE DR
300 A 0 HER T L IM-5101-2 B>~ SPACs A\ H4p >
Z2/ORT MR ERKER AN — R GUHAZD
A USD2,500 7 3% B = o

F.i&ammElbE34 -

G. LK EME (Bid Price) KA E T2/ K USDS >
HUFE=ZFEILBERFE 22D K USDIO -

(3) =4 = : Net Income Standard(5505(a) and 5505(b)(3))

A, BTN E Z B E R 2 2/ K USD4,000,000 -

B. U EFREFE2TEAFE T A ZD B
USD10,000,000 S LAEE = H B I ERHE 2 HEZE D
B USD12,500,000

C.E#TAEHRAE—gidFEERAOL ="t FEEH =

E g FEE 288 EEWMFHZE /DR USD750,000 -

CANER R R RF R R B2 /D B 1,000,000 B o

CHEEREAEBAEE 100 U T Z2ERER ABE D E
300 A 0 HER T LLIM-5101-2 # & >~ SPACs A H 4 >
Z/OFTM AR E KRR AN —FRE > FHAZED
FrA M {E USD2,500 > #% B 22 -

F.&m@mElbE34 -

G. LR B E (Bid Price) BaFE U2 /D R USD8 » 5

DLE=TTHILBERHNEZ 2 /V kK USDIO -

M O

tm I

(Ff) EMEAERE - NEEHE FE KT S Rules5600 Series Z # E
B bt SR EE RS > A Nasdaq B Z A S ER & TN =06
B A B8 AR E

1.

2.
3.

O 7 R A i (5250(d)) ¢ 3 AT B b ZH B A A% B AR S B S

WA RS o AT B E A A S A E 4

ML EH(5605(b))  EEIANKEN BB IIEREEF -

FETZE BT G605(0) F BITAGERZIL L 4R —EETEE

 MEEGERTS SEC Rule 10A-3 #HE BT & E4H

 HEVEB=ZFHRE  WEBABEAMBRE 25

 Hph B ERAHEV B S H -

HE WM (5605(d)) : BITAEEXRILFERMEZE ST > EH

WU ERHEAKL 2 DVEAF ZJFERKE © Rule 5605(d)(2)(A)

EHFMEZEEIREANTE - EZ2BWIIMEERK > BT RIHEHAM

SR TITECHERNER T ESNE ES A ENEEST

PR

HEHBPIEHL AG605())  EEWRAUAZVEHERBIIES

e -

BITAFEINES - LB AKEBE TXNHEFES NASDAQ fHEIHW

17 By #E R B 3 (5610) »

e & (5620(a)) « FITAHENET I FEERTE—FN

TR AE S - W E A NASDAQ B F & “ HEEEH -
FE—85

g S

4



8. ZFLE5620(b)) : FBITAE HAHKRE TR > ERMEELHHA
B B Kz NASDAQ -

9. JAE NE(5620(0)) : BITAHE A RGR > HHFE 2 &K
EEANE BB EREN TR =2 —

10. Fl 25 #7122 (5630) : Bt Z B HMBIIEEREAK ZEE
g EST BT AE Z G A S B 2 F 4 22 5 (0 i
— W E B RS -

11. ZHEUS B R [E B 2 FHIH(5635) © B{TAE #1TH E5% 5 AE
MEREEEZEBENZ KUWNEHEM AR ERMDHE
o BITRODERNKSEE 2L BITE LHKRE LER
17 20% 0L B2 B& 0y H 28 /7 E AR A IR E 2 S (E % -

12, TR IFFE5640) © T AE A RERFEE R HIE 2 T ZER
HE -

o~ FEEZ L EEEEFEERE

(—) EmFEEMFEERE

NYSE#H ABBIT AR Z EHEE  HEEMBYHENE/UE -
WA EME Gt M8 > N BZ AEH ST RESHE - A A
AHEREFEETHES  MERETHIUEL AEREEFEE" - 5
HTNFZES R - QB AN B KoK A B B3 5 B O R IR
DA 28 & B RS 2 5 0 i e

BWEEBFMYBIHMHAB ETNAE  BRUEETBEIEWESE
& #E A (confidential review of eligibility ) > B THE T T E EZ R IHER
HE AN EmESG  DERBSASEEFEANERE Y ZHEER
FTHRZREHF LT AENEXR > AFAEEAECHER  KHA0
IREEMEE MR - ZTEEFEENRN NS ERIER - 8% - AR
HEE  BRAREAFF LT ZATERK -

]

5
£t
=

HEEaF 20 AR TV EREEE - AFEEHXE - &
EREEE  BEOLFEVBRES - T ARSRHE K EE
G2 Form 10-K ~ e 30 E e R & Zat & - MM 73 B R R Ho At
BT T A BUIRR R A B Z e &R (40 gi+ KB - KB g &
HEFFA 1,000 R EZFHR - REAMEEEEHEF XS EE
HHERFIEZ LGN ZBERERERE ) AEBMER
HF (EHERLEE  ZEFGRERFR 102 EZ KEREAERE+
FANEEZAMGHREZ AR - 40 FFE - 3RH0) F o IS A
EITHESR

BEREFEEDME AN - REEMBAER - EHHF DA
HEWHEEEYE > KEMAURTES > BEREFESHKR - HEH
EHAFGWEIOEAEEDNGHEN - HELE BRI EKE
By > el fE N A N AR SRR e B e

WO EERESRTHSEEME W B 12H -

E-86



(=) EMEFEEFEREEE
fRIZ NASDAQ # & Z HAY EFRAER T 5F Al 55 & 7 Z 35 ke i
EM G HgS A a BBt EELZ EEELE - HEE Z HEHA
DiEE#msE  MHERERAFAMERTEEHE  E2NHEEFEAN
HEREAT -
1. FEEFKKHEG 2T %5 SEC M &M kA
Sl -
2. MEAMBREGEGEBERARZEZ B —HROXEE
FAl - 2R gt H ZEZERERE

o

(1) BEE
A EFBEXHEHMPEAZEBP
B. Fr ARESER ZRKIB 2 SR
C. eRBERFEASAMRS
D. st EAEEEE LE
(2) IHMEm
A FGBAEIEBR XS Z2EBF
B. LEMFEKZFEE S A H
C.EATXKEZHAEZEHE
(3) HERLHEE A B E AR LA E N A R S

aup

1_

ho~ AESEZ LT EEERE

(—) #FXEHBEEZE (Initial Application Fee)
PNHBEL S LR mF o 217 A K2 25,000 %
TUZ U RHEGFEE  BRIEFTEFEEZ =R -

(=) WA NYSE # 2 & H
FHYXSGHEBE 2 ETTASEEXIWEER - L Ti#HBES
(Listing Fees) M4 LT #E (Annual Fees) o EiH#BREGZEIT D
HEoEAES e NEME > NEBRE S RERESZA - F£F B
BHIGKR SR BEIIRE DGR B —FE ETEHBEEREE
W& S8 IR & 500,000 FE7T 0 H—&KUH > REHFRE -

1. ElHE#sE
FTANEREH —EEERGHEIRER 0.004 =Xtz b
mHEE PR TIRE EHEMERRGE EH#EBEE
oy B A E Z A E S R E CE R i S — A
i A3 5,000 =TT e

KT HRETE > REEM 150,000 37T & & & A IR 295,000
Fot (& 5,000 Fc 2R RIEH ) -
S5 17 W B =34 das
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il TS EERE 3 ERE T $0.00375
i 3 ER L EE $0.0019

2. £ EM#E (Annual Fee):

H 20224 1 H 1 H#E :

EEE S & E H FREH
F % (primary class) i
\ 74,000
- $ $0.00117
i e 0 A A $20,000 $0.00117
FTEFHRK(CERETE
) $74,000 $0.00117
S At e R I R B B
2 B A% A A B R $5,000 $0.00117
D)
Z RS FE 58 (warrants) $5,000 $0.00117

(=) EMEZ&E#HE Rule 5900 Series.
1. H 35 b E % (Entry Fees)
() ERTAAHFBAHELZZN NASDAQ £IKIFEN

( Nasdag Global Select Market Initial Listing

Requirements ) 52 NASDAQ £ EKi#¥; ( Nasdaq Global

Market) HE » RIFEZ{F NHIEH:

A #ETEMK USD295,0000-F & SPACs) > S HFEH
USD25,000 ZH > HH 55 B S H A R R 2 -

B. BT AW BB EMESS T EF LT HFEE
F USD25,000 » #EFEZfT#/TEM -

#17% M (B {i2:USD)
o4 295,000 (14 25,000 H 35 2)

(2) EHATANEHFEARFMEZSH NASDAQ & A M &
( Nasdaq Capital Market) HE » RIFF 2 NHI&EH -
A. HEEE A USD5,000 ZHN HEEIF 2T B AR E -
B. IR BITAF ZHEBETHREGITEFE N ZEBH EE
HetERWOT » K BriaEE A AN BE 2T
Hoar B A JH AT 9 CEHERE R AT SZ A

ST R %178 (B L:USD)

VBT AEESN R E R B E R S A R B AR R > W0 A N E AT 5,000 BB
fir » et | ke kel i 1/2 ke - AIFE DL 7,500 & B8 {ir &y 1£ 51 7T 48 A Bl B
FE - HEE 5,000 8% R 2,500 R EERESE -
*E—-88



" 0 £ 15,000,000 50,000 (412 5,000 £ 55 2%)
I~
b 15,000,001 & LL 75,000 (F2 & 5,000 HH 35 %)
C. MR FEEHEFR KA BEE Ao BREFR LHAFFE
Fi USDS5,000 LL4N > & A -
3) BRITAEHFBFAEEZHLL SPACs B AIFTELZAFT
& H
#2178 H (B A2:USD)
FeEHA 80,000 (H1& 5,000 HHEE &)
2. B

NASDAQ e ft #H B A &8 — RMBEFEEHE W 2 77 X
(All-Inclusive Annual Listing Fee program) » 4 & ot %1 # k& 2\
H AT H A E A EGEE F AR - SEAM A EE R
SEH o MME/EBEIN B -

(D

NASDAQ & EkH5#EE % ( Nasdag Global Select Market

Initial Listing Requirements ) & NASDAQ 4 ik i %
( Nasdag Global Market) FEEFEH R T (2024/1/1 &

50
H NS T
(R #r ADRs) ADRs
N —% ® | KRR
g | —REFEUR TR | KR
BT R (#fr : USD) (#fr : USD)
LN
%QJXNLOOO A DA 56.000 56.000
4 10,000,000
# H 50,000,000 70,000 63,500
LT
fd i 50,000,000
i H 75,000,000 86,000 75,500
LT
' 4 75,000,000
L
?S§%XX)OOO Pt 115,000 100,500
b 9 X
VSN

CBSEEGRBHIHEREGEN - RMEFEE S -

VO BTAEEEBWEAEDERBERBES S HAUKRBOWERK > W B AL
175,000 B EEfr > e & 1 B KRR 1/2 i RIRELL 7,500 & B A & 1£5F
R R E  BIE S 5,000 B R A R ke 2,500 B R RE R REE -
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e i
100,000,000 Az
H 125,000,000
B LT

143,000 100,500

e i
125,000,000 Az
H 150,000,000
B LLT

164,000 100,500

i

150,000,000 B 193,000 100,500

(2) NASDAQ &AM (Nasdag Capital Market ) F &t E
Z W T (2025/1/1 £%) -

& 7 4 5 (T &
( K% ADRs) ADRs
EANFOBRE | MR UR 2 | — AR R U T
3 (#fi : USD) (% fir : USD)
JL N
10,000,000 Kz LA 53.000 53.000
19
#E 10,000,000
g H 50,000,000 70,000 63,500
B BT
E%}E 20,000,000 86,000 63,500
2

(3) EHTATEHGFAMEREFLL SPACs B » FEFTER
N (2025/1/1 %) -

B PN A 3% 1T
(B Ar : USD)
& & 2 85,000

N HEEZZ T MEME

(—) NYSE Z F i &
ERHTMIBER  XE5MATEEREMBIYTELSEE FHE
F -
FE—90




(D

(2)

(3)

1. R HE oy B AR

2B E ANE L 400 A > A S 2B E NE D
300 A 5 =

2R E ANE D 1,200 A HExE+ /A2 A¥E
L5 &E /Py 100,000 B 5 B

NRFFHRE DT 600,000 B -

2. BERRE

(D

(2)

(3)

HE = EZSHHZFEHE/NR 50,000,000 %#5T
HEEHMEZ /N 50,000,000 E T o GF 82 5] HI B i 45
=+ EZ 5 HZFEEHEENR 50,000,000 35T kAR
B 8 > i E AR R 40,000,000 ZE T L E 2 E
FHNE R BRIREBERR S — B ERE (DL ZE 12
AZWEBERERZER) LT ZAFESHFEELSE R
AT OZEHREREER  RTERBE L TR
H—MEEE XGHEBIMEEEMNTHER
IS )\ H] B A AR ER A Sections 802.02 1 802.03 7 #H
E o R A T AR Section 804 Z HE T P HAE
):?‘ o

I G R 4a BT BR O AU Ry o] > S % N EIAE L 4E 30 ([
T o HWNEREE 2T ELPR 15,000,000 E5T - 5
Fig LB Z AT RITEEL SN THER » &% A H
IRARHEEF Sections 802.02 1 802.03 BYF2 5 ©

3. RGER - HBE=TEXGHZFHEWRRE /N —3KTT -

4. H A PR

(D)
(2)
(3)
(4)
(5)
(6)

(7)
(8)
9

EEEEB/NRCE SRR SN -
ETWESERERR -
FTEKBBNZ A AF ZEFEEEE -
AEGEFZEMNELEAHAR -

AR R G R AR R BOK 5L F -
EHAAREEBREKBEENE ETHEEZE
IH -

BT ZWHE O R EEEBOEE -

EHAE R HEREBREEEN AR R ZHESE -
RIKMEREFRTEZAY -

(10) OF i 2% 5] RAE KGR 30 ~ B&EKEIE IS 102.06

fi 2 R e HY B[R SE R AR 56 & OF > DARCR A Ry o o

MO EFTEEGE/RELATZAEE S Pk - AR
B EHC R AR AR EZE 5 &8 > HAanaf e EECN i Z N E 4K Fr ik -
ENREREAN > XEMILEEZRFEZRS » TRFEEGH

ERBAEE

%Ki -

I EWAFEEAREEARREEEERNREE HIEHEZ &R -
2. BT O B A R I T g a R U R RS IR O R AR AR -
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3. EMAEz&E e -

4. EHAFEIZMBREKEEGERAR -
5. EtATH AR ER SERR - BARTSERNY "@#E

e BRRrnARBEZEREER -
6. EHAFEEEFEME -
7. RA(EAE R ACEERER -
8. EMAFRERMEEALAFTECERASKE -
9. b E#E N LT R
10. R (EM e UERX S s EAHEEE LT ZHH -

R mENEEEEERENRE LT AFATEYEER
SEC TR ZFEER - #FR T EERHRAMZAFEHEFE  #%
O3 ] FE R W ok S A E VSR B AR ) A RE SR SR A A
WL B St 2 VO {8 7 3 E P9 S AT R R R 0 (R EE R UE ek S0 % 2 DY
THRHAN AR SR AVEANEFaEE TR ES
(Plan) » HAN X B &FF Z M B HEM ki A5 Z R E > 35 Fr Al
PR ElEt & & 200+ 1 0 AR E N E 1T R (SRR -

RemEEZTES BB REZLAFHZHITEILER
T/ER®RZAANGEE LTRE > &FF RS FHE A R EST
FERZERNEE > AR HEZRFRN > WREZ A FZESERLE
HENKE BN XS EA%2stEF > AEELEEAFHEES
ZEENRHEEG& LA HEESR LT -

(=) THEHE
NASDAQ EFMEEIEZ AEFE A AEITHEETFE Rule5600
Series IV TE » S 4EFFF R 5550(a)# 7€ BT A Z F & 5550(b) 2 fF — #&
# > AHIEI & 22 i (THE NASDAQ STOCK MARKET LLC RULES
5550(a) ~ (b)) :
1. FréE EfEE o
() #EEHELSEE VR 2% -
(2) BREEEKEK USDI -
(3) BEEZE/D 300 A °
(4) MEBEINEEZ /DR 500,000 & -
(5) MHEBIEIKEE 2 HEZ/VE USDI1,000,000 -
2. Fr4E FE > fE
(1) BBz £ /0 USD2,500,000 -
(2) FT A AR ETIRE Z T HE 2 USD35,000,000 -
Q) BT RAE g FEIRAO =g FET _(Hg
ST E 4 A e EEPTIS A USDS00,000 -

s Rl @R > HE AR ENRGERER S E—FET

SAEIATE By 30 EEREH -
SANEI A E R 30 K -

YOANEI A FE R 90 R -

NYSE #f 4hE & & Al 5 - FE b — XEEHEZRTHER -
E-92



HizfERER 4 30 x5 H » NASDAQ & iR 2 4 » i En
NEIMREE S Y 900 KA - {5 28K 5 BR HUM & 8Y 45 i £ 1T B &
Dl HRE B ERELERERS  EHEMmsEN T —E7Tk
i B R e

* A {H 58 5 K B

(—) &2 & 5 3

FERE > —RAFEFTES > B RIGRERFO G > BlH
RE BT AEN T EREFRFET - HLINRE D BL F R
NFEE G A HRKFE A HBE > 5817 & 5 AIE o 2 R g
RIS -E -

CREEGEES  BEIEGERKHEEZER - B LK K
e mERe > JUBYAEAESHATFESZRETN - &
ATE TR R AP ST S B o ST 2 518 B & R K 85 R HUS 4
Dk - LEGERBEZE S - HIEXBEGILEHE ~ HZKH
FR R £ T R R R RAT e

(=) & 25 K oA 1 S8 AH BR AR 2

FINEEA —dEn L ERE > BERFEAEEZFAMEE > I
EREZNETZEREGEFNHEE - @5 > &S EERERS
BOZHIRE ST > BOR ST AN ST HAT E HY A B K & BN B 48 BE AU AR
He o Sl HEFF S B B EE AT A IE 1 (fairness) o 38 2875 £ B 81T A KK 88
M NENE > —ENEEBEAEMEHANERBEERTEGZE
FIRE(E =B MRV IHE -

BTANEHEE-INHERHESFE - LAEEZS FHER
RHESNEOCHHEMB LA > HEENBBEAGERAN ST
FH o REOHINEZRZCORTHEHERESCWIER T FE - 55
KRB E R E & - fnst A S AL E B 2 5 P € AU B Al 2
BAENERN - HERBELEF  RuEEREHNNA &R
(contingent liability)¥h » i o] A& & 4 2017 Busa o7 ~ il dn < 5] 55 )
e BEA > HEEEM B EFIRATE N & g KB KR B AS
i # B 4 -

MEBAFEENEZFRFNEHEESEAEAFER  EEFE
& (merits review ) ~ RFFIER ~ B4 HEH (broker-dealer ) [z 3#
B B (selling agent) AYTRHIEE » 25 Mty ¢

1. AFHEE
EN—N=Z=ZFFHE BEREETERETAELSTE
BHABGRAHAEENEEESMHBEHEAE R - 828 N
EHARBEBENREEARTESAIRMERE BV ESE
HRINEE » RAERDVIGRET » NET g ZEKEES
EGRARENEE  KZIRAR - T BEREAN - BE
FE—-93



i

FEEGRFBEGZERELHSERN > MAMARBEER
fis] PR TR 2% N R G Y R o T G A R B O 2k DL fi
He —fRIME > AEEHGTEBAEM S L REARER
S-K ke S-X & - #lH #RE T & & A B A B 18 B2 /Y oK -
ANBHBHEF Z mE LEFELE— 0 B A > DUE & B B A
(E—NANE+ZAZTHEMRBERD -

BEE
HAl2EBKYHE =@ INEEEE SN HEENGREF
WNEEHZE  HEHWERPEAR A IE (unfair, or oppressive )
MIEEHEE - HAZINE S TETERBEA R ZOMRRAE
EEHEANEE > MHATEORE -

il

() K#EEH > LHZXKHEE&HM ( underwriter’ s

(2)
(3)
(4)
(5)
(6)

(7)

(8)

compensation ) °

AESFFHAEEORER -

DAfE# 17 NMEE K7y Bo I AR &2 8% -

AT NIV AR -

WS AR £ A B A AT B 7 -

b2 =R (option) BFHEME (warrant) WA EHEE 75 2 8

BB
B AN 5 (self-dealing ) 3¢ H T #l %5 #52€ ( conflicts of
interest ) °

A8 YR E R -

3. R AK

MR LBEEAEAHO - L =ZUEZBHF L5 EHA
10b-5 K— N ==FFHE8 120 K FF IR B - B
W ES —1 » B8 IR FFEIRGRE N A A EE %
(EfEEH e N FEE#RERE SLE) WHE - N EER]
10b-5 B BE 0 7 SF 0% > — et 88 o 18] % 28 A 7 N R 5 B R =K
Y il R o B A BN VA A RBE S EE BG40 el B A A [E —
FHEE? E—MEBREEE S8BT &@E - EEAR
o N RFEWES IR P EEHEBDLEFELST (felony
prosecution ) # L E & > W AE I E R HIEAEREE 5 85 &
A ERMERAEMERBELE  FHREEZEBEN
e o

4. KL HE B HEERHEAYRF

HBEINGEFAGEE  AMAZEFESEFHEEBEZN
SR EGEMMECH BB E R 2 » B2 HET
NHYAH B 2 > H B3 T NAYREE A R 8% & 08 8 m U
FIRF IR B - EAESEFVEMSECAES > — L g
FORBITAHRHGEZHENKLCBEZE > NERZFL
CHEmLEENH MRELRHEZFEFEES -

(=) K TEE

E—-94



REHE RN AAZEESHEE TEARARE - WHEZERE M
A AL TR R S B E R B R = o NIL >
A P AT RE B PR AT — BUNAYRE T ARBEUE S AR E > T H
BB AAFTR B AT o HTHIDK B B AV R & A R

R RABI AP EMET - REFET R EHRKPHE T I
(PR AU A ANEMN - IE—HEARBEBE MR =583
TCELEFEITHE > EIEURN FEE SIS E - 1A LK 5 A=
KT AFEEMB LR IEN LA 7 I RKHE > L —1FAA
Jk /D S 4T O F] B A HY R B -

(VU) 5675 K HE P
DL R 40 5% [0 K 50 P 2 R B (E SR AR /7
1. HEAPEERE (Letter of Intent) : BHBEEISI/ > RKIHME
G o B 5 5E Y B 2 B AR R HE 1T 9] 2 BV S S K B e E
R A F BTG o R’ fe t fE SRR E R (Time Table) > iz
B BN E AT 2 R K K EE

2. WS A (Due Deligence) : B & K S/ - A& B rs HE AN ~ %
TAFE BT A A RET LRI FE SR ETAREE AR
W E o FR A - KRG E AT T R EE - B
2N E) LI T E S8 A A i R A SR R A S F) 2 (R (S A
R~ MELHEE -

3. HHBORBEEZRETREER  ERFAER SRAFHALE
EHZEREEEN > KPR NS FET KR 2 2
49 0 1 - R4 (underwriting agreement ) ~ &K $Y pH 4
(agreement among underwruters ) » 3 4H 52 7K $5 B ¥ > % =K
$4 B #2 47 (inter-syndicate agreement) °

4, MBEgHAMEEK - EHBLAEMNEBETHWIMELR
( Registration Statements) & - = $5 & & 57 2% #1) 20 2 B 5 BH
= - i HEE (Road Show » BUFE A A B BH & o 2 48 &
Fw ) 1% B 4L EREE ( Quite Period ) » £ b HA [ 5 BEfE £
B e w2 e ER B (Deficiency Letter) » H 55 N\ 5] K& &K
o B AR A I E T AE R A R AE B R R A e B AR R - DA
EAoIEBE 2 EE EEEg2HFEAERZE (Comment
Letter) £ clearance > Rl FH &5 2 5] o] 2 ff5 B B4 1E =0 2 N B
SMIAEWEFEREZHBER -

(F) RIFEREZ 2 ERE

W RNZ EIRERBIRGEESZT R > B EMK EHER
(E &AL - ZEIEEE & AT & E /£ &7 Regulation M 25 104
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BEZIET RS T E R (TR R UL AR
5 B (B T B > S RE B - SLRIRE R A OURE SR 9 T 2 B AEE R
2 BB 5 1T A SEEE S AR B  T 46 3 % 11 E R BT
Bl FiF 25 1 25 7 F {3 503 20 0 2 0 » (LA 2 S 3R 1 2 W A0 B — /s
o SRR -EA > REEATERRETHE  HREEAT
§UE* 119 :
I 5PBEE (Allotment) : B WFK 3576 518 53 L 77 2t > T ST
77 B A+ R AR T R (6 B (T A R K
e o A0 R B R B BOR B 50,000 B HE R BUA R EE -
5 CE R 4 50 40 R 4T 40,000 B o I 7K B4 A L
22 5B i - JEAE TSSO 10,000 HE + DS DB 2R B
5 7K -
2. WML (Green Shoe Technigue + LHRLREEHE) : # K
57 L2 ) R SR G T E R KB AT R 2 15% 2 A
P B (T 0 B R 94 T R SRR - BAST IS B0 By 8 1T
o 4R 8 L 30 K o b [ b S A
L o R B T BT 7 T B M ) > SR 1T B e 4R
15 A £ -
SO ¢ 120FR (T4 FMET 300 B (B4 6548
FE ) o BB AR 9K R EAS 58T 345 B (45 B B AUE LR
SEE] ) o 35 EE M B T 0 AR B B KR ELA 45
A T (5 (B0 75 51— 2 P 2 4 (U5 5 ML 300 B )
7 (B bR SR B T R A 1E 1 7R SR
T A% SR CEE 300 BESE B 345 R ) -
3. B 5E (Aftermarket) © 1E 8 72 ) S €3 M & -
T 91 T TE 14 R P B I 98 17 (LRGBS > TEJE B IR S 1T 2 TG
F s » 30 8 E B T8 2 » O 7 95 5 oK 0
2 B AT M > DA S IR R BEE ) -

RS E G L B R B R R e IR E R R R 0
TAFZRER EHRAEKRBORHE SHEFZREABKRES
PRI E A BN E ZNE - Z AR A IEEE R -

N~ Billi@ B ZNE
EMAFAGREMT RS R FEEH GRS T ERIE - FHROAERE

GETEI K — ARG BRI FE M B®E > LI > A EERERKEXR

Al & A2 Z AT R R > KM EHH A Form 8-K R [A 36 E & i -

(—) HRBBEZAE
L. S B S ST

WERHE T EWEY R AN EREE SR ERITE A ZEE
( http://w3.tse.com.tw/plan/essay/441/Chung.htm ) °
WHEEE T ERBERTAEES > BREKEE R 92-
CITBRERMEEEHZEEG  ABE ARG TERBEEEEE T L 0 EEK
EROTWGEEME MR REI3FE 12 5 31 H -
FE—096



FESSsT2EMEAX G LT 2 AEZITAE > A
EAFEETHRSEM H®E > BFEFEEZ Form 10-K
K2 Form 10-Q - Form10-K Bl B 45l 2 4 > HRN B A
BEERITANZER - AMME - ERPIAEN - XfIKE
RORAEH  -FOTABEMEEMN  UEHE KLeBEgH
ik g B R ma B HMEZRE A - HEAT
NEREEGRBEFBMEBTAEERLEH A ZHBE
il o Forml10-Q Al &S {17 AP 2B EM - EAHK
Y 1L G Tl 358 -

R E B E - FEE SEC B85 T80 MS B 7 =45
MEERFEMBHRERHR AR - FEMHEHRES T > A
W 1F A HE FE (public float)2® 7 & ZE T DL B2 KAME St
( Large Accelerated Filer) A\ H "™ » FELEHE % 60 KA H
W OMBIEINIKE TFSEHEETE TEETZELEH
( Accelerated filer) AERI A 75 KA - B EINERE 71T
SEHEZETUTAIE 90 KA+ FHE 77 BTSN =
T SEHEETU LZAHE > FEFRKR 40 RNHH > RiE
TN RE T 5 BEFZETUTRIE 45 KA -

& A E AR E R IR E SEC B Forml0-K - (4ME
2 E AR Form 20-F) - ATE R BIFR i 5L @ M1 5 5 By > %
W B 2 JR N R FHET B i i [ > A 5 At & i b AT R %
NFEEDN G EE T RACEITEEAE > 0B OREZ  F] 5
all S5 I 8 Z B~ TR s FHET H e B A -

FHEEGEA KREMERAN SOERETZEGRAE > H
2009 - 6 A #E » 2 ZH PN XBRL & = H e 0 7% e 5 - HoAth |
A EHIE 2010 4 6 H L H e Her A&7 = H 2011
FoHRHFHR XBRLIEXFHRMB®RE -

2. HIAFEE ARGRE

EHBEGHN 2000 £ 8 A 18 HAM " AFEZEHA
( Regulation Fair Disclosure * f& f% Regulation FD ) » H = %
FEEEAESREAFNEAERERTRE RAA > LT
BETRHREZSEFNTHEEANL - B5ohEl - BERKE
N & E (gatah - 20 REHHNEE S = AR B ER
ZAEEEARN ) DREESHREANHEFNEEMRNE AR
(ERN.

T NBEEKREME > ZHHFH Form 8-K - FEFEE G
REGEZEMFEAZEHITT A 2lm - a0F - I
R SR BRHEUCE - BIERE WS HEITEREE - W
FEmECEE ] ~ BHEE E P i ER (WHUG SRR E G ) %

121

17 CFR 240.12b-2
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HIEREHIEEES - FMREFZEAE - HBTLAESF
AEEERWERREFEN -

BOAFNAEMEZERENLEEANARZEN - ER
F 3% i - HE B EREE RS FTHEG  RAES - &0
G E  TEREEREES  REFEHREE -

Bl AHEZENEFAOT -
(1) BPHEE 247 LS ( Immediate Release Policy )
A A Y ER R TE 5% A0 [5] ¥ 51 FL A aHOE — 65 3 9 Bl B
HATER R o 75 8 K 3 6 51 U8 16 22 &I BCSR AUk
e N E] E HE Or FT 2% 45 89 8 B DL & Y R R B o
(2) MR H AT EERE
E—HEASHBANEREFEHBEHRASHEX
TEFBAEEE P IRl MEF - A s HELLESE
EE2/D 10 #EREAL G ERRE
(3) 9] 4K BOH BB B 9
HEFEZ DL Ay 7 A Ah 3 - 1T A F MR R
E FE & /D15 DOW JONES ~ P& 5+ K &7 18 55 5 i & 48 &8
=P
F—HIEREMEZEE I UBE LNZASEETEAEZ
ST EEE o DI T DI SR B E A -

(=) mEME

NYSE R ZF T » /T RERERNR Z M2 > NYSE &
ST E A M E R R R o FRE S B R S Z B
B WERUHE &S ERTYRELEZEF 2K - sl %A
& RBFMLKHEFEEGAHBEES  DAEEERERS -

(=) EmAEZFEE N B
WIRTEZES 408 RME > BERREREAN > BEFEMR
BT M BHREETHTERAERAENERK  SEGES
EVER—XMERTLAEZUBHRRILFZE TIIANRER
I T AEYMAEMBGERIEHERELE -
BHEAMET AR RECEERNKES Z#TAH -
THEBARZ#ETAE -
AR 2 bb Ok i 2 g BN E] e
EEGREEADERBRBEEZRTLA -
HitZEGRX BB 2 EMER -

N L A~ W o

NYSE G H¥ g i AEE SEC Hf 2 HH - FrE®E - &
REBFFELIE LT AR AEES T HEE - FrEEZEMNER
MBHmEZER  EELE - AT - BE - WEZESR KGR AR
5% DHBREREXNAE ETZESE -

NASDAQ Z Ewif&E B o3 A Al Al & 2 2 L1 & &) B i 2 4
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W Fl 2tE ERAEEF MWBERTFZLUEMNAKGH I
A ERAUANLEZ - SEBH T RGAERAGENELIEZS
KB B > DI E & F % X NASDAQ # ¥ L 2 HE -

(VU ) 2 B BH (5 1 5% & a1 1S 58 ol JE
AL &Y E S FT S IR (2 2 M B B ARt B A 0 BUE R B
NEF M EEEAARE R E T -

(R BN Z S48 E

NASDAQ #f /N & # 1% 2 M & F Z ¥ NASDAQ Equity Rules
~ Section5000-NASDAQ LISTING RULES » H#i & # A\ 5 H & % 2
AN E 2 EHEZEH T NASDAQ > B & EMSEMER - FEHHI f i
BHRE  WEEREZENAKEZRE - QG ERZERKHE
KN 10 4378 7 > 7 NASDAQ Hi % - A EEHIE g — B A BN EH
B EH K#E K Rule5600 2 ZIEH E WK > JRFF LRI 8 NASDAQ - 35 #f
R > N\ E] R #SF NASDAQ RULES Y # E H 15 i 8 K » NASDAQ 15 %
KAFIKIE#HE - BT EARMNEMNIBE ZNAE T DLHE MarketWatch

L~ BIREEEEE1RTEL

ML 2R KNEF LG TG B2 20244 12 HE147 2,671
FLEmAE > WHEE 32 JKEIT - IEEBMEERLE(GRLLEIT American
Depositary Receipts(ADRs) i » M HE U 2 — Z Bl & DR B b
Mo EimERZ A EEZEDUER B - b4 4NEl & FE I8 7 2L Global
Shares Z = i -

NYSE Global Share 0y B ~ EHEH KB EHR EHE ADR #
[E > M NYSE Global Share (475 55 Bl 45 5 K X & 248 > H DUH S 75 H &
MG EMETES -

##A NYSE Global Share . iz H H fE 25 BL R Be HAH ] - A R 5208
Re Al oy BB 2 BB SRy Z MR - Fe & AP DU R L B2 B AR &Y S5 T B E
HEM 2 5 AT E S > NIL a3 i P 5 52 5 f/ DL & s% 5 5 B
PR Z &% (home currency) # 1T » (H2 /R et R G5 2 # ik -
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B HHR S

— ~ HE IR 55 I A B R E

(—) E£hHERSHE
I FHETH2HEE

F NYSE %2 5 E& ( Trading Floor * ¥ f% /& Main Roo

m
Buttonwood Room ) % 5 Wy ¥ T ik B & H % &
( Specialist) ~ AN &4 A ( Floor Broker) EAZESN 7 &) =

& ( Supplemental Liquidity Providers) > Zr#t#l | :

o
=
e

(1) f5 &8 ( Designated Market Makers » EfRH X T 5

( Specialist)) :

BEBEGEERRENEEXETGENHE » & NYSE &

ETSNES SR MM REEERS

BEMYAZ Z ok ((Trading Post) i< A 43 BC B9 5 € B 22 #E 17

Lo BREFTEAFE BERHERE - EH5E

FEHEEEN  HEXEGEgHEAFENSE T R(E

(two-way quotes) 2K 2 it 17 B gk =& #y ™ gE M

(immediacy) - EF L HEFENACEHS T HERX

REFEILLRE) - HEE  HENEHESREES

FLIETNEE -

AEBEHEN ARBEHCOCHIIRFPRE ZAEG S ET
a5 WHHE ST o D4R 50K &M g
F& YRS E M R A M

B. fE B {CEERG - FE#8 SuperDot(ZE T {H U £ 4% ) Bl 55 %
P B EANZREZRTLETRS  —WiE 5
PR IR TEIEELCMST RS

CIERMERE  EEF XS HREER  BHHR TR
W —REENEERT  EEAFEHEEK > IF
FLZELZEEEHRESE

DERE & > MBS EERE LB HERFE

BHE > TLIEEHH R AR B EE HFEHKRERS
MERESREREE  NAEAETNESEERNEERE > g
BESEECNESN TSR EEE > EHEHERE
2 F| Sy o

T

B 1871 LA HEG B RS K NYSE i et #HE
Eomehtt > HEEE TR S EITE NASDAQ HYHE
Fo NLBBEUmBWZEN  HEREG A LIFERRN
A Ze 5t B A M F 7 2 Bk b - S DAFE T8 A T R A T EL
REFHEGEH > WEERFOU TR

H 9 5 Specialist {8 E & ™ P DMM

{ER

I FREEECHBEETR | EREEHERE > —EH
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B
4

S

2. B A A T E 2 | AR Z NBBO 2 #
F -

3. RIS R R B AR
(Trading ahead)

ZEt |EBANRFIAZ o 1B S

B IH

hi

HE et iEE e 92 2 gt A B S R e

A 6 F g 2 S5 B &

NYSE &8 %15 i & i p6 B 5 ¥ B 16 € B 58 77 de (I # (E
ZEB - WEAATEE - W R H S AER o KT
s H A BT MR > REERENTS
fRE K EIS I fE -

(2) B & 4 A (Floor Broker) :

BN&L N NYSE x KRV BB - HN&KL ARk

REZFETRELSGIN > ARG EE AT ETK

o BNKLANERXGETIEZAEMME - Blst -84 A

( House Broker ) #2717 4842 A ( Independent Broker ) »

TEIMUN R ZEER L Sk (Booth) B3 &8 Hy A % &)

WFREEGEKETEFrEN G ZiEF T Hmss H

EGEETE -

A. 587284 A (House Broker) :

ZRERNAKME S ke rmgPHARRZE S
HMEHERFPETZS -

B. #1484 N (Independent Broker) :
BEREASAEEEZZEAN M A FEL
AN - FENIFFEEFEHAITEIERS - WILEL
ANPLE# e B =t &4 A ($ 2 Brokers) > B A KR
KRS - 1% > BWIL&4 AFE NYSE A 4158 75
R GEEE &9 &L AUk > B &4 A8
Bt FRLCABITEE ZIL ) KEFZERLERR
ETRERS > NBBEERTRHIINESEE - B
L AN AKRE M -

(3) ZASM B &= IEHEFE (Supplemental Liquidity Providers °
f5 78 SLP)
2008 EFmi I ERIEEES B ES IR L
Rz nedEENEE > HINRE 2R EFH
F& FE B 2009 FE#fE > W5 A NYSE i E =%+
BeEE 7 — H U TEEHERREE S TRV H
H W SahEmRENE  EMEsTHESRLEME - L
MREEREERAHERN —HERKEENRES S
H SLP> SLP HREACEEN(EKREAEREERE » H
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HEMMEFZ NBBO - HZER NBBO Z R HEEF =

R E A& 10% » NYSE & ¥ SLP 2 At # (5 4%
B e

SLP Z H M /&5 i 40T -

AR NYSE & & > HFF &5 E S T OMM KA -

B.SLPHIDlHEEAC EAELASFEARSETRS-

C.HE—{HEF ] H%% SLP> (HA 8 NYSE & & [F
ki 9& (L [F] — 8 B 2 DMM £2 SLP -

D.SLP FrA 2R B &SRB H A NYSE (£ & -

2. R 55 H

(1) MBI - B—2B A LT 6 8F 30 bt im AZ&
b BHE LA 9B 30 93 B (Core Open Auction) ©
2) EEXGEHE - H—28ALF OR300 T 458
(Closing Auction) °
(3) BRI/ :
— PN A IS0 E S BE—582 - DLIUE E R & X
X o
— M FAEBE O30T B EH  —ETHRERXS
(I5SHEEEEMLE A EZREHEGZHSHH) -
— PN AR 6F 307 - REBEREZHRERTIS -
— N 4 BEE 6B 30 43 I FE I E A FZEEE (Volume
Weighted Average Price, VWAP)EW 1T 5 -
3. X5 775

(1) &5

£ NYSE Fr A V& AN Tt 2 DLE F F i 07 U EFH Ik

% NYSE A9 gt §% 8 &% I (central point of sale) » {# i

HRAA="

A. Anonymous SuperDOT : #iE#KE AT E % ~ HEE
ZitEA 2 NYSEX S BENHE S I - HRIBRE
AR B BB E T 6 B A B It A dilmia AZ5t
HEEEHERE HZE R ERET -

B. Broker System ! B RNIEZXR 5 & K FE&HEE N B EH K
LHFEK » NYSE @B AR HLELHE TS RG » 12
HELCHEWEZSER T —EBFEXSF L
% 2.4 ( Broker Booth Support System, BBSS) » — &
BT 440 P 24 (NYSE e-Broker) F 7 4 43 51 55 & B
TH BEXGBEENGNK L AT UL AT 5 = 5
oA e BB EE - T/ E&E A% 55 BBSS ##
e T UNETEEH REBXZTERME g8
B ERERAGK T EREE W 2 XSk
(trading pos) N HEM EX HBENE T HLH AR &
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(2)

(3)

(4)

(NYSE e-Broker) °

C. SuperDot : 2t &F B F K T EHZTL KEEZT
HEHEZEZHUE > K% IR E M [F & 1 2 pg (]
ER A OHEeTELFE  REAERX S HZME
TEHANBEATRSE FE -

D. 2009 4 > SuperDOT #%#r #J NYSE Super Display Book
( SDBK) HUfR » SDBK X J* 2012 #E#% Universal
Trading Platform ( UTP) H{{X

G BAL
RENEARAL G EAU R — K - —f&ME > 100 KA
Fy—{E B2 B B A > 78 &5 round lot o 7538 5 B 8 /D A 100
R > FITAE By Z e (odd lot) 5 %5 5 5 i BlE 48 32 e B AL >
B AR ERYHEE > AU & mixed lot » Bl & B BE
RN GHE -
w8 T4
A BEGEE - AR U (E AR AR E - BB AT
B AT > FT A Zet B BRI A - DL
G R AR B IFA - 53 5 & £ B
{8 B -
B. @8 - A NG &E W ATH — &R 5k
B MR HEZ R EE Lt THHEAH TH
g & RS o TP R BB (S -
HHEELIERF

HE W 2 B E R T AR R R E

A. fH ¥ {8 5t (price priority) R Al » % f5 B (HE = HY H #E
Zrt R EERENE HZ A EAR SRR -

B. 5 — A% 5 ¥x & (secondary trading priority rules) &

Hl > HALUEE ZFCEEHEE R ZEESLIET

B i RV 2 B R0 ST TR R & B = B S R AL -

a. BEFELZAERNEZTL > WETLEEHEHE > &
G ERFAIEHE - A EELRTLEANE
LN KL R AN ZCE LR - ZEtiE
NZEEREREEHEGERE—ZFE » R BRIKE
AR A 2K g B
L HWE -GN EE GREEESLFEA > W

ANZEHE SRR -

. I RORE —-([EEREHELHENREE &R
LV E B DUBME R E HZst iV ES 0 B RA
B Al EEEA -

i, WHRPN ([l EERKEELENREEEZTHY
=AU CRErAE & Z5eAvaE o Rl H
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EELFEA - AIREHE &K ZEEA B
ACHE -

b. EFZELEILFA © FRER XK I X A
HEXGENKECHEMOLHEEFLEL
FASHE o b — AN (E AR B S R A Z A~ 55 2%
S aFRAZ%EH -

(5) R (EFFE B AL

M ZE 1Y g% /N B f% &8 8 B {7 (minimum price variation,
MPV)—f& & 0.01 =70« BB 1 Em 2K IR
G E - B/NMEMS S BEALEE & 0.0001 =T 0 M
BEEBENEENHER G Ao EAE A -
EEEBEH R HEE T (SEC) A 2024 £ 9 B 18 H#
MM E  NHBTEERSMX S E R ETF 5
PAH£25 57 (0.005 =T) R IH P BE A BT R (H -

(6) ZFEHEM -
NYSE INZHEREEE L mEFHNZEEE RN
EZEARERE TN INEEEZZEmEA
Ay B B (time in force modifier) » 758 Bl & H A % (day
modifier) ~ B¢ 2 2 B (loc) ~ & & % {8 (auction only)
% BRXGRHEREANZEEBROT -
A T ¢
® [R{E &t
® i {8 &t
® [ % {8 & 5t Market on Open (MOO) : {4 A A B
#E BUEE A 5 1% K AR A 5 2 3 8 I B il A2
® 5 1% [R {8 % & Limit on Open (LOO) : & o] A BH %
BCEE AL 5 1% R AB AX 5 2 Tt (B I BE il A
a. 6:30 FEaa Bl Al A Z 5t > /£ DMM 58 54 B 82 AT 35
ol g A K EUH ZEEE >0 DMM B 8% BE i Rl BT DL i
9:30 » £ 8:00 —H 5 9:30 3B AT © R T AN
FEYRESVENEER -
b. 9:28 TR » R % E A0 AR 2% (Indicative
Opening Price) °
B.#af FELX S HFEEME -
® i {E &t
® [B{EZst X A4 A& displayed = non-displayed °
routable 2% Non-routable
® Add liquidity only(ALO)Z 3t © & {£ % 368 £
HoEBAgEEHARGENBEERKR - H LI D
HomehiE -
® UTHE FELAEE -
® Market on Close (MOC) : {& A] J* U 85 %8t (B IF B ik
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%5
® Limit on Close (LOC) * {g 5] Jy~ U 88 388 {8 I B il A8
® Closing Offset (CO) : LOC Wy —FfEHE %L B R
st BHLLOCHKE FHME (B)BEHF AR > 2 &
st DI W EBEEE T 2 & DEBZX °

a. Market-On-Close & Limit-On-Close % =t ® i
6:30am % 3:50pm # A o H 3:50pm 1& > ,%»Z)‘E Nl
HEHEEN  KEH MOC,LOC K CO it 1)k
IE B i A e

b. 3:50 pm - 3:59:55 pm 2 R ENEITAME
= M i & & (Paired-off quantity) ~ Z 3t H & &
(Order Imbalance) ~ UY #% Z& 3¢ & #& (Closing Only
Interest Price) ~ MUY #% 2 2 {8 (Indicative Clearing
Price) °

c. 3:55 41 &4 = /54 d-Quotes Bz pegged e-quotes ©

d. 3:58 DAt TRt BN A BE HUH -

(7) P 5 U5k ik g PR A - g -

(8) X Z & 14 &1 (Circuit Breaker) :

%.?%ﬂ?%%éﬁd\ﬁ?%ﬁ%}ﬁ@]ﬁﬁ%%Z@% i

RHEEANEEZHHEAESFEFHEEELSGES

HHIET A 5 IS B i ) o A B Y 5 AT R 4o Ry R B (]

s -

RNBIEEHE -

® it G IEX HIERIEME AT —H S&P500
U A2 FE B 7% ~ 13% ~ 20% > 43 BB 2 B 5 — &%
BRKREZR -

® 4 F_HMERE®R > 2HEEIERLSH
Fo 15 o088 A Re BRI B2 iy B4 9:30 &2 4 3:25
BEEHMAE KB ERTEEH S ERT I
] T BE BUED B B By BE(E XX S B B o

® Market-Wide Circuit Breaker 2841 |

Circuit SPX Decline |3:25 p.m.Hi 3:25  p.m.
Breaker Level 1%
— &k 7% 15 s E | ~@EH

B 13% 15 psEYE | A#EH

o 20% = HE=F 2 HE=F
& Fise S T 47 E -
A. A BFEE ¢ 09:30~15:35
B. #HH % -
® Tier 1 S&P 500 ~ Russel 1000 K 347 5 8 45 & &

(ETPs)

® Tier 2 HMN MR ST HERK A Z2E S > A0E
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i

srE A

ERED = 2FE/E +/- (2B EHEHERDHTE

ENERagem)

® S (EALHT S oy 8 (E R i A fE Y BT 0 R SF 1
CREIHEE) -

® (EA% & [ (Price Band): {42 (Il B Bl 22 (B A [F]
H A [E o & E H 4y b (Percentage Parameter) &1

o
Ean

R 2 oy B R E A F > REFEA &R E 2 EER
EMT

Individual Stock Circuit Breaker

ERET R =T
Al — KU # | b (Tierl BEZE X EETHFERA D
(] B8 =F L | B (Tier 2)
fY Tier2 B EE)
x>$3.0 5% 10%
$0.75<x =
$3.0 20%
$0.75=x $0.15 3¢ 75%HT /)N

RBELKEANEEETFERENXGEREEOTaHEER

H o EEKEEZEEESFNZE T ERS TR #8ERK
KXo WNmREZREESNZ KO ERS EIR B #8IAKRK
e > 35 £ & B FF R EE RS By PR @ ¥ (B % 5t (limit state

quotation) > H 3% B% ZE #E AR # 52 2 iR B8 (limit state) > Z &2
FIEETE R SR A EREE - ORZKE ARG SR
FE 15 PN > 3% BR AU PR I ¥ (8 B 5T & 5 ik & 38 30 & & 5wt
HUOH > 3% B A IR Bl R 28 Bk iG> JREIIRKE IEH X 5 > &
R 4n 5o AR HIAC Sk B8 15 0 1% - 3% BR A9 PR 1) 5 (8 Z= 56T
T B A B R B B o RIS A AR SRR 5 B ik e o R IR R
WS 5 H AT 8 e

4. FHEH & A

() +#E&E
SEC HXKERITTZEAWBE CEL T EHERFIE > £
MEBRFERTNER SCTEEN 195 F2EEHH
b FRELHZTEES U FEHHH -

(2) &F&
gz E SR 1 RTS8 ST U HL & B S e B
0.003 EFET 28T E &I 1 FEL ZBEERUL - 55 IMEL
ZtBEAI R Rt E > RESR 1 FT kS
W B B Ze st e B 0.001 =0T > KR 1 Hon 2 R %
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s UL 0.1% -

(3) BEHXH5E

FEEF 1990 FACHMMKEB T EAIHEZZ 5
Mo 45*7“%@%7@%%%2&#]7%%%)4%% ( Financial
Transaction Fee) H #i%8 £ SEC Fee o & H (R MKIE
(1934 H 525 5% ) Section 31 HE » M H B 4H %%
( f&§ 7% SRO » 40 FINRA ~ EEH & KX 5 Fr) [ SEC
N o SECAEZEALEE AWM ZEH » M2l SRO
MEETESETE SEFEREOEREKEAN > ER
HE RS 5B A 1 E AULEL - AR S5 9N Sk SEC JE & #A
R RS 5 E 2 BUEE R (K95 SEC 2024-47
ritE o BAETEMRA 2024 £ 5 H 22 HE » HE S
Z 0.08 F8 FyE 53 2 0.278 ©

(4) % 55 8hE ( Trading Activity Fee, TAF)

5 0E B & & B FINRA ( The Financial Industry

Regulatory Authority » A% FE i KRIFBITEE 75 H 3 W

‘) WH > NEMEREXSGNEBERLGHXS5HE
Bt 7551 1934 B EHERL G EE R E A5 &

BL 58 ar bR AN ) 5 G AT ) LG R T o bb;ﬁ'%f%’l%)c%/ﬁ

e REBEHEREZE > FRUCHIS0.000166

L 5 i = W HL $8.3 °

(5) BB EN

= BRR A B A A KN B E AR RS A8 S 40 {e] B A

KEHET A S EHE -

A FEHAR

o AN BEXGEANBE S HEH(—FLRWN)
BEWH (—F L) HEAFE A — K5
BRAR o MR 10-37% 0 EHEIE ARG HEER
R 0-20% o FEEIFRL T LUK K — % P34 o
MEEERR e E e A 3000 E7T - BHEE
FIWBWERE > JEEDREEEENRE LA
5 -

o LA ﬁl’:)\/\ﬂﬁﬁf PRI R 35% - &
BETHREK  FSHEFEEE ZIS%UH/EP%EE & E R
R e = E _JGEEUIEI/9TE3¢ =R B 1 1% R
54 > ﬁmﬁﬁ%%&ﬁ%iﬁ » HIIR 15 FFHE R -

B. JEEEH A

o f& A : ﬁ wEE R > Al EARBREEEHFK
7 & ZIK*UHM K%?EEJW%H@ZE 12 1IJ%IE;9F'EFJ
N FEBEEE 183 KM E - BE A 59k
AL FIBE o B H PR H 55 B B &5 7H o 0 8 3K %Dé'%
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56 i % B 6L 2% LR 0 3 O R T A 25 3 0 —
i1 28 FE AT SE0R R By 30% - FE1 7 258 B 36 B R 5 A
BRL P ot + 0 P 30% 8% -

o EA MR T R -

5. 5% % ( Block Trade)

(1) XG5EME: B—F2BATF 4L 58 1549 -

(2) $ERAAC 5 e (K BB A AR
R E 1 BRERSTHE 20 EBEETUL LIRS -

(3) &K
HRIEEEHET S TEE MBS EHLTE R (ATS) BB
A (Dark Pools)#: 17 » 40 Liquidnet ~ Instinet & » 4132 A
B Z w N i ERBR S PEaMIEHELSE
H

6. B S

EEEBESTET  ZRSGENELSEE DR 100 &
I 5o e > BRREFL A9 A 2 Bl & EH = #HENBBO)
R HEZEBRETEANTEGFRRS - AW BESHERK
BHEEERT GERKRE > B 2013 F£ 12 A frEER
AR AC & R ZE B R Y Consolidated Tape(42 & 17186 2 4%) « #E—
Ao H 2020 FE o H A BRERME T4 A NBBO 5HE 0 FF
AEESTERNS X SENE LT > BATEEHEHEK
5N EE e

TR 2K > BR AT 5 bL ] B 2 42 = - fR #8 FINRA B SEC 4R 51
BE209F ERTHGHEBMKETSEEBRTERC#
#T50% - BNELEE > FEL G ELESKEE R
EHEG > DUGER PSS ERRERX -

7. SNERE R
FEEE TS MR H BB - SEC K NYSE 6 R #f4h
Bl 5 ARANBOAE N Z B BB — B SRR AR EE AR IR - M
KB > B S A B R B LAt M BE B 2 EE SR 0 R AE
ZEIFBINEFEEMH] (41 CFIUS) MEd -

8. H- il AH FE AR E
GONRK 5y ¢ SRR R R B AR MBI FE A 150 REE
SN 5 o BAE NYSE B Z e 58 - JRsnEt fL T g s E
WG 5B (OTC Markets ) #1T X5 « 2 FE 5N TS
Hi FINRA B3 - BESR A 1858 2K - AR Eh 1 8L 1% I FE =2
2B By (& -

9. {R %55 5 M Bl M 2
() EFEY: ZEESFTHSERAUSR=ZRE £ER
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FEIAFEG9.5%122) AR B AFEHEQ4.3%) - HINVE

WERHERTRER  EERMEZR BB HHE

FURHMEZZTZEFRETIEERSE -

A.FE B AN ER A US. Treasury Securities = U.S.
Treasuries (UST) » £ 0] 43 B

EY JEE % (Treasury Bill, T-Bill) @ #¢#rE &7 2 E 2 &

7 0 Bl EE 1008 AR - FTFEHE 1 FLUU

W BRITERZFEHAR™ B 48131726~ 52

HE > 2023 FEAANR BB EL LB ANE 21.5% °

" HA N fE | (Treasury Note, T-Note) : {f E &% -

FEEMNE—X - FHAERE 1 £2LE2 10 (&)

FLIAN - HAi#EfT 2~3~5~7 & 10 &% » T-Note

R EHATR EEBTZABEEE 2023 F£ERBE

ENHERBAME S2% - H 10 FHEHBFAED

MEBZEERANENTSRE T HNEE F2EK

BN R UL s R e LB R TH 85 Y 35 B AR R R

HNRIHEEL -

" R HI /N & ) (Treasury Bonds, T-Bond) & 7 B (& %% >

FBEEMNE—X - Z2HFEHEERE  F£8 10 F£2 L

£ 30 &> HEiEZEEE(T 30 £ REAE 2023

FENRBEEYILHERAE 21.5% - HRKTHE

BEESERHME HEgEFTHERHASEKZ

R HMBEEHMENIEZE - 2001 £ 10 A ZE

2006 A 2 HIE » EERBUFE (317 30 4 B BUF

B2 B AR EBINRE 1Y K KB 73 BUE B0 E

2 MRERT -

LB R {525 (Treasury Inflation-Protected Securities,

TIPS) : B EHHVBE HZ AR EFFHH > FEE F F B

HBEEREEELS  HRESKE LY ERERD

JE

HAME REZF

i. ¥R 4 % ¥ B |8 % (Cash Management Bill , CMB) :
BT R e EAHESCREEHE ST KA
EHET2EHES  HEHHNRERZE 4
@A AE » H#EE b B ES ¥ E i WS
R o GRERBEKLEHEETR S (HBHE K 100 &=
) WEFEREEBEEABE -

ii. %% (&% (Savings bonds) : HAY B EEE HEE A
EREHARZER ZEHFAETERTZZE
BE%  EREAEBUTEENEL L E 77X
E REN - HEER AL E REZESG M
AN BRBUN BEBHEREZE & HAM &K ®ATFR
FrasfT 2 &% - HATA EE % X 1 &5 {9 fE 24
BEF I EE -
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(2)

(3)

B. A HEH -
BAE BEEES BRBTESN A AKEA
i WARENFIHAHAEH YN ETRE A > 3
i EMA RS -
EEMNAEEERR S HESE F2 NG 0 & 1TH
+EEZE FEEANEREH AT EEN NS E =
N E B 2825 7E (Securities Exchange Act of 1934)
Section 12 (a) #E > FRIFQEECIE L 5 Fr & & #
Wi BRI RSN & 5Nk EHER AT LIE
XM G ANEE BTHRBEHENEFETFE
HZEEAN G HEAEEL R ST E R E-RE 50
NEEXGGEBKERIT 5 U E T ET
7
NEMEERE S EEERER HEAEEFEN
Btk JRBIA S B R FFAES 2 E AT E
ENELEREE -
BB HEEER TS R EERELIFREFR
BRI E - BRI SBTEXL S 2 SHEHE
BERELSZH -

R

2 A5 Ak 11 ARET -T2 - BENSE
BABESRIT 25 & 1T EHFREEZITES
HATE4T 310 K 30 EHFoiIUEEBITE S -

CBRITHIRS  HAEHABX S /TR —H -

. J5HE{E On-the-Run @ HFEMEEH ZX—HKE » #
ENARESHKAEEE - BEEEXSELEETEN
0% - % FREL2EBRBETFTXGEERS -

D. AF9%/IE$5 1 & Off-the-Run : #5 1 (& & [5] 4F Hi 7 (&

MEZRHEL K AIEREEE KB EBEEKNE
ah 7 B A LA (voice broker) 525 -«

QW

Regeis -
ZHESFNERET R ETEHINL S (Over the
counter, OTC) > HRNEHFEAXGHEKRN - X FHHE
%> R GIRBERNHEERE  WEHINLH T EILE
FRGMEHEGER XSEMENEETS BZ AT
% > %P P A BV IR 17 [ 5 & (interdealer market) B 72 %
G5 -

RS d s > OTC WHEAEEENKL BEH »
SEHREER  EHEEAARERR /D > HHEKL S
F B 4 E g AH EH s o

EHBE AR GEEB RIS G L2 RE - FERK
Ao WHEKE —-THSHEEREEM T ESHERE
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ALAE LB ER T RENE BT EBIE N E 123 BREK
EHEFERENEGBEEER REZFEEUR
CEERBEASE > WP RFEENL S - BD
THEFRE - ZNERFITIEERER > ARNEITH
SHHEBRE 2025 £ 3 H 31 H - ZEHFHEEE %
R E S B E S BA 2025 4 12 H 31 H & 2026 4
6 30 HZAEFERERETHLSHIEK -

(4) #HEFK
EHABRXGHEBERNXSEEBE TERS (&
HPLRGERGEHETIE— HR) NEEEDT Z 8
> 8 32 AL BLT100.25 ) A6 Rt g
FET B R T 100+ 25/32 ;- i fx/NBEEY B A7 ( Tick size)
Ak EEHAEHN A &Y BEERKIHZBiE B
/N o R RHFRTE R -

(5) EEX 5 HEBUNE 7 &40 iF

EFRMBET EHWEFTEEARBENBIFAME > B
i A2 (auction) Wy T KR #17 > HFrAIBEB I — LN
AR DU B DA 25 Ry 7 20 R BB o T BUM A fE Y R
T 7 A e RS AR R SR AT RS A ARE E o 2R AE 0] ANHED
o] DR o (2 A DU MR B 4H 4 1T DL 06 TE S R R
SHE o HMAREEA N EEL YRR EE%E - B
S B AH 8% B S £ A8 5 pF (Primary Dealers) ~ #R17 »
I T BT ~ A ERRES ~ NG F o
MIEBLFGEEFLFEENERN  EREEXSEE
T HERE EBESEENEL  MERETSE LHE
%% 1 H T 85 Bl 75 & (market maker)HY F& 5 0 Al I Hb fir
TR ET - R 5B R 0 8 2 B Bk 0 5 3R 17 1Y 52
m‘ °

MEFTERXHEEONX SN HEER " BUFEHKLLHE
(Inter-Dealer Brokers) > ZE B\ BN E 7 &K@ TEHRLS
AR — — S ENEE > RS K E WL
X BEEBRFELSSLCEHESN TSR " RIH
%5 1 (Inside Market) » M EBLXGHEHEEEFHERLS
TSR 2 Fy " AMNE T2 ) (Outside Market) ©

FTEXGHAHEM T BTG E LGN > FHEBHBTE
FRELCENBB 2B KLEEHLE XN Ak
GBRG FRITELSHE I AME LM ETELS

2 Us Treasury Market Braces for Overhaul as SEC Adopts New Clearing Rules

(usnews.com)
US SEC adopts Treasury market dealer rule as market overhaul continues | Reuters
EEHEHHELGER T REFRE BFEERIKRGARER TSRS I K (yahoo.com)
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https://money.usnews.com/investing/news/articles/2023-12-13/us-treasury-market-braces-for-overhaul-as-sec-adopts-new-clearing-rules#:~:text=The%20five-member%20U.S.%20Securities%20and%20Exchange%20Commission%20voted,largest%20bond%20market%2C%20a%20global%20benchmark%20for%20assets.
https://money.usnews.com/investing/news/articles/2023-12-13/us-treasury-market-braces-for-overhaul-as-sec-adopts-new-clearing-rules#:~:text=The%20five-member%20U.S.%20Securities%20and%20Exchange%20Commission%20voted,largest%20bond%20market%2C%20a%20global%20benchmark%20for%20assets.

ﬁmx%ﬁ% WELLW%W%%TWVEVEH
B FEXGEALMER S TG RGHREE

ER L EEE g @ﬁi%x%ﬁmx%zﬁ%ﬁ%
BWIL—EEKRK - (EBRKE: N+ =F+ZHFHE
AEANTERBEFENETSERESG LR " WM
BT R S HI L ZWHE )

(6) /NEHEPR R
RRENAREANTERB S L2295 > EEHBLE
HAZ G TR HZ 4 Al (New York Stcok Exchange,
Inc. Constitution and Rule) Z i & e H & Efx 17 &/
BEINERE 2T EERIAEFEE ZRENR LHE
ALK > JERTHRASETHE > REBRERKT  HFE
FEAEMMEMLIE > RN 2R -

(Z) JEBEAME (NASDAQ) XX 5l &
1. NASDAQ f& 4+
NASDAQ HE N 2EXHE 5 X 5@ B &) % & 4 (The
National Association of Securities Dealers Automated
Quotations) ° & ) FE 2 B 3 % A 2 ( National
Association of Securities Dealers » F'Eﬁﬁ; NASD) HE N AV H 8
*ﬁfﬁ 135 > B NASDAQ & M lt ZE <8 5 )&« NASDAQ & E iy
55X 5 o NASDAQ FA 1971 Rk 2] - (2 & 7T EHB—8k
TR S/~ REMEAR R ~ BCR(ETE  MiEA{E NYSE
B AMEX B h E IR » et 5 2/ HETTAH
WNBEEEE NS FAGERS 8L - BEERER - BB
RENm > HEEANEEZOT - (DERMEEEENRE
W/ R EHAEK S (DF 1982 & K NASDAQ / NMS K 1992 4
NASDAQ /NI B S T B 28 5 B #2148 5 (3) 18~ H &= 7 #e
BZHE G LB SR 2% (O Select Net s
(6)IR 18 1984 4R Tk 5l E & 1Y # & > NASDAQ / NMS %
HHTTETRIE RS o BER NASDAQ Fnil & 2 LA 2 »
BENAZ G2 EHEE S HERBE NASDAQ XX 5 2 H H
e BB ERS MAANVPEHEFRS ZKERE A
BEARATGHI m S > A EFHRE - 1 EERKEHE
GEVH ¥ H R > U R ZEARE  TELIK > EEH
NASDAQ TG & H » CH&ALEHL H A (NYSE) i
B RHEEBAEMIBZSRLGMZX 58 £EH
i 2r H S A B 2 REAY ML -

2. X5 W
NASDAQ MiH 2 X B IF/HIMT -
(1) FBAEIAC SR (Pre-Market ) :
EFREFFE LA 4B E 9 B 30 43 o
(2) — A G EER (Regular Market Open ) :
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EFHFEEFEE EF O 30 0 E T 4 8% -
(3) WA HE/E (After-Market ) :

EFRERFE TT 42T 80 -
(EF 42T 8RS ETHREMNTESA - BTERE
EZ S BRI <)

3. KRB HEAL
BERXBEMZHERG — R HGHEA 1 REAREAL
Bz AR ERIER S - REXHAHREALEE -

4. 5T
(1) BEEHEZRSR
HRIEHETS XS W mEFT L5 HME » HIE&EHEKS
VAR It 2 EHEE  ERH 2T 5B
B ARG OLHHBEFE LML E R EahE
i 28 2 A uE Al {4 7% 38 National Quotation Bureau Fift #
fE 2 "Pink Sheet"( HEBE B M AL B MS % ) MR ETE -
ARIH"Pink Sheet"H » FIIHFTH LHER S 2 HEHE 5
Al —HZXGEE  UESHEEESF ZETE -

b Z R H Mg = > NASD RERX G EIPER - Jy8
JE8 ) BE B (8 A 4 --NASDAQ> 775 i 78 B 4% Iy 1 B 5 5
BRhEBEEMEZHE  HEFEERLE A LT
R HE 78 & SH AH BE i (H B2 E 51 - NASDAQ A& &2 —&
e 8 B E BN 2K A > 56 25 B B AR K I 1 B] DL BT A&
TRHEMHEMN > M7 A Z & - TREE
AEEERE NG HERKSZHET  EENA
T WKHE 55 o P I R 2 TET Y I 4% - BE 2R NASDAQ fE 3T 4
TS FEE TS EE S %4 5 NASDAQ =
SR HEEEFERENA LT > WoRFRELETRE

B E TR FHE -

NASDAQ Z FZHINEEENHE > HAT i R{EH & 2~
KDL= 4R &1AY Workstation IT 12447 B 2 4t N 25 8
BEAEZHREEN ) HPFEEE T 5 -

124

Nasdaq & 19864F # {8 A Nasdaq Workstation © 2 K FE B M7 8 0 > Bk %2 & 91 17 8 &
L > DURHE TS 40 8 B 2 oK Nasdaqle 221135 1% 19954 5] # Nasdaq Work station
0 > A LLELR E {8 A L4 2 Nasdaq Workstation » [ — ¥ 69 49 % o pR P 20 15 5 88 4 45 1%
hfE  ZAEAGEBVIEREEBENTHEZRS SHLTEE EREML EZRERZE
HIH & %4 B WorkX™ o
https://www.nasdaqtrader.com/TraderNews.aspx?1d=ETA2023-55
https://www.nasdaqtrader.com/TraderNews.aspx?1id=ETA2024-30
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A F—HHREE (Levell):

Kimf RIEMERERERBENELGERES
NWEERERKXE - EE AT EZREE—KAE
FROCHEE T THREER EXREAHNEE L
HE =8 77 A BUEREY - 58258 o] DLIZ B R i 35 2 — fi%
Rt > B —-RAEZLTEZAA —HKRES2
FEMUAMZ R HEKE > 2—RETEHKELEZ
Wl MIFEHRTEFZEK -

B. & 4l E & (Level2) :
KIEERrEE Ll E - RFEERFZ2MEBEE
A W E LER S AR A BN ST A
T~ ERISHRE R E - BiEES  UESHETE
MREEN - HFRHEERENEIEEABE BETR -~ &
LA Z B P (Order Department ) BiiEREREE A >
fHEANETDEGEEEN > HulETKS -

C.E=mMEEN (Leveld):
PR 7T A% ZWIEE ZF > BN UET & # A
H O EE B A NASDAQ A4 #2 i i i b
e sl > DIENEH 5 281k - 54 ER A
AP OEH & i ANBAIR (B Z et im B AE (Limit Order
File, LOF) °

ET AW A RER  MEHREENEENEN
WA TERE (40 1,000 B ~ 500 B& ~ 200 B ~ 100 B% ) >
BE BB HAZETHEEHE (firm quotes)
W E (BIEANES T#ES% A EELBETY
TE ) 0 A Rl — 48 5% AR IR S B ST AR -

H Al & A St # 1Y & S 16 i 3¢ 2 4 ( Advanced
Computerized Execution System * 5§ ACES ) EBi/N%H
FEEE KA 2% (Small Order Execution System @ fif
4 SOES) EHEIXF A% 2% > H NASDAQ 1/
REWMELRAG 2R - BHEEBE— R4 > TR
EXREHEEBES s 2 ETENSERE FE&ERLE
B (E > ABRTHLS - ERNETEHERSAET Z
WME gBEENTS Z2ELERG 27 KIimE R X
g, HHENKRE Mz EEEESEZEF %L L2
EmE (BAMEEZRE xR ETE ) BFErEHZ
WMENNGHERAE BREPEKEFZZET > HR#H
BARHETFZBERSE -
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(2)

H(«xx%%Z}E

JEEA T 5 2 R BRI S S Rt 2 MRy B % > B
WE & EiEE R 23z IR R ZEZE NASDAQ A
I HGEE EBERAFKETKS - FERMIE
G EANLARES EX - REALZRELHE
AREHEEHTSREZR > LW ERLZEE
NASDAQ & % L8 A B R - H & 7 5 i 48 50 4 1 o i
oo WIRZELPIRA M — &R A a] = H ALY EE 25
RS - WREEZEEEER/NHZEE - A A5 6
f A SOES S H il & 5 5 % 4% (PTS) H Bh#h A7 5¢ ik
Ko MR EHRBEAZ L - 5 s (6 0] 48 & A
AEAHARENRESTE#ZLS  HESFHME
M HI S 5 Z 4 - H Al NASDAQ B H 8 — + & 5 4
It =R TS 2EERTNRERKSE
afl e

A S HE Y B S B B & £ 48 ( Advanced Computerized
Execution System * B§f% ACES)
£ ACES %4t > 3 A 11 NASD & fl NASDAQ R 75
Z%Eﬁ‘%ﬁ?ﬁ » B DL R Z 48 H LIS T R 1T
Wk > BEPZETEFAHER EG A ZETEE -
K%’*Zﬁ@ﬁ?fﬁ EHMEZHES T HE  HEHGHE
BHEREEEHTS TR 5 2 — K& % (regular
securities ) Bl fF & [ ™ ¥ % 4 ( National Market
System) # XX G 2 HHE 5 - REHAHZR ZFHFHEER
—HEAMBEEY ESEE 2 G &S AT
T%x RN AT EHHETKS  FHABE LU
BEEh 4k -

B./N#1 Z%& 5t B B & A 4 ( Small Order Execution
System > & f% SOES)
SOSE & 1E 1984 FF1rwy > HEHMNE A 7T ELKL R
REZEFEE/NERER KL AT ARNEBET
PSER AL S > LEKMBEEEM > H4l 758 FEava
FEESEFEELGZTIFAEE  F—R/NEX S
K"EANZXRGHBUE B BEXZ ST > DIEE W E
NYSE #J Super DOT -

FTH NASDAQ R ZEH nl LIiE#E SOES BEE » K5 H
fir £ 1,000 B2 100 B: 1Y NASDAQ / NMS R ZZ 5 500
& LN HYFE NMS B ZE 5] £ SOES E A 5 » & F AR
%\ZEZ/J\ﬁ%QE%EfE HI 88 B & 5 8 Z et k7 &

FE SR ETEEETRKS > HUmEDN
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"Inside Quote"EFZE1T » —EH T » G E H
MENEFEAAFETERE REZERF - TRHEE
RRE AN B AT Z AR 15 < 045 B % i T R
LBl & o DABCE I A s 0 AIBRIE R E AL
sl B A HMIE R > A Al SOES &Itk —5T B
R FEREREREEE S > —HiEms Z®m(E
HZEITHECHS  EMIEITRITHIREZ
it o et ABC lREN —TRRZEENERER 50
~51 B ERMARKRESETENEERES
R EERER S0 REFLERER 51> HbAE
—RIE TR RAE R 497 78~51178 > FEAE R ER
B2 WRAF-FF T T 800 fHyH tHZ st # 2
Rz TR IR 0 RS AT AE 50 Bl E R RN
FEME L » 1 JE 4 7 8 BT e iy 497,78 -

H 1990 F#2 > SOES ¥ i 7 [R{EZ L H 8k K 19 1
BE  REOEREEVEBANNIEE ZLE g W
SOES B4 » 4 CDE BE 2L N 7F 3 (8 & 40~
403,78 » SOES #F| & FZ st H # 500 i CDE B2
£ 4014 NRERE > HEREETHEIS —-FF RS H"E
H500 BEE—HREE—EA > AT EBETR
& o A HE A TR -

SOES Z HHVAEHE BA Mt AT/ N Z 5t 8 > AL
—RESE AT UETEREESNHA RS HEE
F e > 82— &S H 8 A BE e 51T B A &
& BAAESS—Tm| > Hh NMS BEZIEMHE
AR EMAR G HE ~ X5 - IR ARG LR
fEft — MR EANEH  WEHEELE ANNEFEZ
HEWRP A ERLE— &4 - Al AEEERE
A H 3 T P R R A A8 Z ME > R B &R R AL
Fs SOES mIAEZ W EM > ST EHEADER -

B A 248 (Select Net)

Select Net & —fHZF NASDAQ T 1E Ik 2 4% Ui 1% =2
GRS ENE I UEEERASETRERS 2
mEDRE S BEHHEEMAZS — X 5 E 8 & Em
5 NI I R4 B 7 2 [0 #E 1T 5% (E - Select
Net AR EECA N 5 77 2 1 FH % 2L NASDAQ 3
R EHRE AN A ~ FE - RN 2 E
8% > NASD & 5 & & 75 18 Select Net {8 H:— 55 75
WMETHNEMLRNETENT G EEZE -

Select Net & B E I IEFE 2 # NASDAQ #% U 1% {#
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% B2 pgal DLHHE Select Net AYZ L B £ 5| L fE
RESEWIEEETE > NEERAE B %
S EERREN W ItZLEN E ZrEE NASD
FETDAEESHIERILZTE > KEREFTE
(g

® ¥ ek et Select Net Y H 0V & B T ¥ o0 88 5E I 4% 1
FHEFRHEESCHETILRE EHHSEBRNIE
WHREEEIBETSELNHEENERFHZEET
LoMBEENEREFEC A IRELFH NASDAQ 4
IR L EEH A G FE > MEEFHIERX S B
HixEE MR ESHFE > MASEMABENGE &
AV

I 21 &5 3007 3F 35 (5F A Y NASDAQ 4 5 22 4% I 7% » 1711
T A R E R H e G HAh S T e
2 NASD & B > LR 5 RS E R EHZ IR LA
Rl WILEE G Y 3 NASD b 5t & In 1 <X 5
ZMAEMAFIE R Z A 0 (ER G E R H X B A
A NASDAQ & & - 1M A J& B8 3 1 1 (3 0 25 KL LB 55
EHEHENEF -

BB X 5 44 (Proprietary Trading System ° f§ %
PTSs)
REKENHIHEX G ARTERERBEET S
PHRETE R B FT K. NASDAQ " AN 5 > (AT &
I E B X 5 %4 PTSs » PTSs K 2 41[E B 241
& (SROs) Ry #EfE > HAE X B WILME > BHIE
PTSs A DIRMEREEE ~ BUMEZ ~ N E(E R EERE 2
e BRLLSHELEZETHNERNLEER
-5 BEXE5E - REMTHEEEANL -
4037 1T 2 FE /Y Instinet » BL & BloombergTradebook
Ht = —fEE T WAl 4 EE (electronic communications
networks, ECNs) =L/ PTS -

Y BB {5 8 BN K 5 5 BT HY #E D [ PTSs BRI Bl
R REBRBANHEXRMERGHA - #TH 2B
ZEZE R TAEZABEYLTHEZNARZ
Z HWEEIEEETEI KIS g%E -7
WA AN e 7 PTSs (V& b Bt EAilRREM S »
B 1 B 2 H N RCH A AE P % 5 AR Al A AE
FREE > CAMEZNTSEENKRENT A
5] 77 > AL H NASDAQ N B % 5 s A 1 S +F
T 355 (8 22 A R8RS B L fth P i B AR T B o DU R E
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(3)

My B R s R N -

RN E 2 Wl Bk B % iy A AR AT & At —
2 HIEE R T HUG EEBATERS - 1 H ] 2
TEES - BN PTSs 220~ EFIREZR
sEEER > MRME T AN R Z K > 5 {5 E Al
—HRAMKTHEFLEZEB Instinet LA - BN
5 B IR Z TR Y] - (22 PTSs M IE(E(T
AFEHZSH > My RE®E SRR E N AR
B 22 & fE 5 - PTSs HEI X S AR I AIRE - A0 Al
A o wE R SRR R 5 e A E Y N B AR R
RGN IEZL S EE FNREE - AR ELEE
X G R ERBRER - T ERNGEE > It
WA EHRERREI LG AR S » NASDAQ
TR T NASDAQ ZE HI#iHY -

HHEE RS LN E S B Rt EET —
Hivr AR ER TSRS EE > A H A A 2T
Z 0 HY ] g 2 P R % X S Y IR 1 o BESE 0 BEH I &
G A ZFEEAE G A R R E RS
EAL S R M — R ERIE T B R E RS
FRE TR > 202 i DU — B R ik 45 2 —
Ko FHARKRK > HEEZtEEHEET TS SR -

I EE K E (Super Montage » 5% SM)

NASDAQ J~ 2002 4F #f & & 4% 2 K & ( Super
Montage ) X Z &4 ' BRIt E XL HEM > o
P E—-Brm ASIERE Be & T ey E R
Ko AN BEREEE 5,000 ZERX S 0 IR
HEaWE > TEHFEEREXREZT mEALEZHE
MEEHEWNINE  KRERELSGRA RTINS
(cross trade ) By &4 > FH LLEUC FEHIAY SelectNet »
SOES Ei SuperSoes F A 5 248 »

. Nasdag Market Center Execution System

AT NASDAQ & Super Montage R %5 5 2 48
4 B B Single Book » 7% 04 44 B Nasdaq Market
Center Execution System > 4N Z 4% 70 5F ¥ B — 55 % 0
AZIEHRE  HEEERKEER 999,999 i -

S

EEEEERETS 29 - FREEM ACES B SOES &
Ko as > B A EE 77 E S NASDAQ Z W (H
AEHHRE > ohl RS EETEEE &R - HP
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A A F B 2 Wi )7 AT A 5 At OTC iR E i 5
IR R EWEE AR TERF, Z&ER - HR A
R ERL GG DAMRBETE > RHEKREAZ
E"%X%ﬁ% TEESHEE LESS 2 ETE - &)
RCEANFEBEEIEHET S S22 AXNFEIRE &
%ﬁf%ﬁ%ﬁﬁ%Z& Iﬁﬁ%@%%meL
R oA S EE TR E (— KA =% Em
ﬁ@%@%)fﬁﬁ%%ﬁ%%%%éZ%ﬁ@%
= Lﬁ?ﬁﬁZ$§1§ﬁU@?ﬁﬁ%1§§i?TE€ = R
o —HEsEAEEFREIE S ZWmE 2&%?«%
FHafDILpkad  EEEEERETS AR LIRS
— Rl oy By Nt —fE A RE
A.Locked-in Transaction : & A Fff Z2 5% 2 56 % py 61 ¥
ﬁmﬁﬁ(ﬁﬁ%hﬁﬁ)fﬁﬁz%ﬁﬁﬁm’
RBER ZZXBHEATHRAS 5 BRIKE 30% 2%
SRt —J7 =0 Bl : I SOES~ ACES 2% 5 -
B. Two-Sided Transaction @ # 17 % 5 2 & 75 35 % /& [H]
B RIEEM — 2R FEL > Z AN HKRIERE
TZ2&EF AREXLHGHAZHEBENL SR Z
%o FEAENMLEET "% (Compare); 2T
£ » HA "match order ; (Bl "EL¥ | M XX 5)
TQME%%W%WZ°

EEEEERETS IS  BRETEE
NASDAQ Z i H R RISl > NHLESHERZZEFF
Zetztk > MLLEEDELCH Z TAHEEEH 2T
REPERR S  MRERAEZA > ML AERE
FPUtHif e - HRX S EARBETEZHRE - ORRE
k&2 20 AIEA A F 1 E P U & - HAE K
HEmMREELRE R REZEZSE - —Kiis O
REOIZ ALNFEIREETSPRGENG  AiFZEN
w R H(E o AN R(E T - 2R ZFEEE
MN%ﬁZﬁﬁ%%ﬁm&x% A Ry — H ik HU(H

[ REEREN REFERREXSKREZE
%'ﬁZﬂA“TWE“%@m AN R EZ8CR
ZEEITLEERZ HABZEFRETRKS - HAwK
AEEG N EFmENAREEFRE SRS
ZAat s WRLIEL R 2 T UETT > BN H R B H B
W B Z A <2 B B ER -

MAEEEERERET S ZXSHET > WRAETE
REIZEHREZ A > T RsfEzm bl e e 2 A E
HERETR S o R UET A A EE Z T AR E A
& BERI—HE > RALEFAEE 285
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FEEZ T EINA ARSI - (&35 NASD Z e > fHEE
HHGZEFEARIE EEZ 05 A M EEZEFEAE
AEEE 5% Bt — SR - & KIFEAERE
FEFERM Z T - FF Sz A G # s 5 (258K
MZ T S5PHIEEAERE ERAEEEZGGH
Rf > — R H R Y A2 A 2

ARBEAFXG 2AEEEZESR ) —KilE > BREX

HHERFRXGEESHHEEE -

BREAMXGZAHEEFNTGHFRERES -
CREAFMXG ZAHEEBZN —KRXHER -

5. FEWEH 2 NASDAQ Y5 & Bl £ %7y By DU %8
(1) # i pg ( Market Makers)
(2) Zat B A 258222 5 (Order-entry firms)
(3) B ¥t % A (Financial institutions)
(4) % 4EEkE 2% A & (Financial industry professionals )
(5) {E AN+& & (Individual investors)
(6) Nasdaq ECNs £ B #125
(7) HAfth 52813 ( Other interested parties )

Hi Bl NASDAQ My mMiiZ &g th » L LU i pg ( Market

Makers) Fifp 2 AR HEE - ZEHNWOT -

(1) ZEHEZ ke -
EBEEE NS ZHRKEEERNLESET XG5 - &4
MRS 2 M4 0 NASDAQ 2R EZEHEX S5
5 AZBFELLKBEG THIE SRRl T
5o mla el hiEmeg -

TS (market maker) X " HGAIEE 0 NE R
"HEREERE A RE 0 B NASDAQ A pElEE B
BET R REEAS  fAlEREZRENE  EH5
Lo AEFR LT » REE > $8 "EWRE , —& 0 AR
EBEENS ARGy EARALENEHZETET
fE-ENMBEEMZEh BITEEMHBE ZHER
EmHL A UEM#ET  HRNEEEERETS Z
Lo EEREE TR HILEEAEIEETSF 25
SHE  FHELIFHMEHER TS ZHEAN > MR
BT R SHE SR8 —RIE NASDAQ HHFAY A = #
FHEEEHFNFEDE "AIETES WAt &
HETEES T 2RaM%  ERABERE KIS FE
il Merrill  Lynch, Morgan  Stanley, Goldman
Sachs,Oppenheimer 5 -

125 Nasdaq ECNs& 1% » {445 T £ & Ruled623# & > it & % .
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Fra5 %8 ™7 ( make market)> 2 AIE RHVEBETE ST -
ETERELE S SR EERE(bID) REHRECAK)
WHEEMT > SRR EENEERERE —RENE
fr - ML ERE SR BEERESW T ABERF R -
ETETHRNEERERNEE H®RE > 5 _(E
HIE =M A " B2 EZE ) (dealer spread ) -

EHEESF TSN EREENAE  ERNEHTRE
FARGERRAETS LR - NHER S FEEEEN
[E] — R 52 > BLHF AR S T s fE I 2R AR IR R 7R A P
WABTE - ERLIE ERE E AR oK - A EhaR - BT
et TS EREE R EEN B E T E YR E
MieE THENKEUERSESEGETT - PHIE
EARREGHEET "&ET, (-8 omE -

KEorEmm A REEMEcEEEUERESH
T OARAETOKLR  BEHEME SN ERE -
ERLEER  ETREAAREFPFISEREITNK S
B FRlEEFP TN ZE " HEHE ) (market order)
B BT EERERERL LA R ER - R
SHEEEEFS KR EMER  BREERN "N ®H
EH, 7 WEEENAKANEEBGIZEENRAE &
REEANEANATE N RMEE EVRKRE > £H —RFER
EDANHEERER FERgEI EEHNEL > L
Hx 58EH > HEEANS > AMEERL - K
Zy W e A A K

(2) BEHEHZEE

B-RETEKRERAERES - SEGH NASD Z
MUE > Bl HE ST AR E iR IRF > R B
& BlEHGAMNEE TS > 2 Doa 8 L 31T
MEBMEN R  MECEBERME  ERKWTER 90
P E A 5 (2 AR FFMEBEME - BN E T &
DEEZAAhZ  HAFGZWHERLEBGHEE
oo i E g /£ B Al 15¢3-1(a)4)(17C.F.R. §
240.15¢3-1()(4) M € > BT o HEE E S TS
7o WRFED 2,500 R ZEARFHEH HEWEZ
WEAFEAFER 1,000,000 =T -

(3) % s Z | (E J7 20
HEREEERET ST - (L5827 w4 o B A H G
Ko ZAHEEFNETR  EEAHEBZHEZFITARE
mEfh > HOVERIGENS  #EFREEHERS  EEEE
HREN S ZRK G A B AT - N EEEE =K
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EhiGzh  REANEELDETE BRI SE R > B2
REZEZEBXHIHR - HANEEEERE TS T
WrEmmZHE > NI HERETISEA > K
IRAUAEAFESG AT ERF AR 2R 5 > DL FERT B i
MEIR 5 & -

oM or A NASDAQ /Y %% Im f% & B8 T 1F U5
( workstations ) i A#H({EH > AE HEEENEENE
fir 2 ZH IEHE (40 1,000 B ~ 500 B ~ 200 B&% ~ 100 % ) >
H & — 58 25 75 20 75 38 ~F 1 € (8 (firm quotes ) BYHLE
(s EANTEH I TEZR FAHELET ) GHI—&K
FEBHEENE R —HEARX BT ONEE 900 B INE
Fi R AT 0] it e

EHEE RS T 2 HmE > FZEDL " Inside Quotation |

ZAEM R o b — E AR S T A A RS 5 P 2 R

H > WIERE AN LIERS Z#H(E (£ SOES R4

— R & E A AT DL T (S 52 B AC & )e {H BIE AF [ 1 e

@R ZT S ®EFTRHETRERERNEZ

7750

A.firm quote : BN E /D 1,000 B> 3T B B —
H ARETETEEREMRAHBZEEHELS > HE
1997 4 1 H#E > NASD AR EE L AN it B R HE
ZHEMIEETH 150 ZHEANE » KR E
BEZE 100 & -

B. subject quote * X 3 & iy i #f A e 2 (B #& A BK 56 >
I AEBTERE > A AERKE -

C. work-out market : BH N SN EHE 2 A EHE 7% >
NEHNZEBEHERE  SHEOHEE ST
EEFFAE ANE HEKRKKEEAZHE -

HANEEEERENE RS X EMRBIETE 2 H®IE
NI EXREANREE S TEE > ZS s HR &
s E MEAEFFNEAENZEE A
EM/DVEZRAET > ZHEFEETAES —KEATT
HAEHEZS IR ORE T 2T EIEFHEY > Al
% g0 LLEE T Riskless Transaction | 23 5 = > H
BReEHZ2XS -

Rl Fy 35 T P £ NASDAQ H A7 FH # 2 T Inside Quotation |
REEZHENHRE REKREAFEE IMNSHHEEZ
EHREFELAN AR —EE BEXZRZEFE
KREFEEFPFMHEXG 2 FBEEHEZE WIS TE
B> I K EAEZETF > URFEUASGZHE
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REBEHEZERS > AIRE T DEAH " mark-up , =
" mark-down | N [E Z #E KA 5 E > KA &R 0T DA
HUBNFESE  THXEARERFRBELS Z2HEE - &
RIMR AT gE R E R FHEEA(L -

WNMEZ B EEMEEZFENAE BN REER
NFEIRMHBET T HRE > DIIRTT A FERR A E - S
HEERERR BT AFZAN TR

A.

B.

C.

iR i S E R (ERE A e R EE AT
PHEERKRERS 4 RETHE RERAEZRETHE
i EHE - M INm SRR -

R A2 T 55K DL 8 R AN 2 B - I pete (R g M
55 K G RE

CHRETEE NS RE R EEEEE - 20T E

Eery R e (liquidity) > S fig s8R - HRE T
Y A E R 22 > NASDAQ 8 NYSE B A &
= R

RS A E R R A E (exposure ) K Al L JE

(visibility ) HINEE P 2 B X 5 5 8 > 5] 1%
BENEE > METE 2 W EEE 2 ke #%&
ENEHELLET -

6. INEREME

(=)

K il FE

& A NASDAQ #f 7 4B A % & 3l 5 5 Fk 2 AR E > HH i VA MR
S NET RS HERE -

Ao 7 P S (8 A 2 A B E

MBS R GG RENRER GG EREREEFEEH -
VREER — A S EER L (SEAT) - B 1953 i - M8 5K 5
& B AR FIAE 1366 JF - Brpi it 1366 6 o] #E0 B #§ NYSE J#&
ESREZ TEML I HBEGEEEEINERER  BUERXS
BEMTEHE  AFREXSRENTHERS - AN EHAK
A A AT BN -

MNHEF XSS A HE BN FHEE - G 8 ERHRERE

[ (I

1.

X5 HE&K B (FloorBroker) @ A H Mg Balg B85\ 5

MELLEEL > TES B TINIIHRAE :

5% + &€ 42 P (HouseBrokers) © 2@ N K BEE 757G » AFE#Z

BB EARPREE F#MAITERS -

(2) %3784 i (IndependentBrokers ) @ 1] & il ANEi& & 2 %2
BA > BB FTFrEKLHNIEFTEZEFEANIT RS
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HATZEE - S WU EL NI T ELCmEBITR -
BEHEZREREREG ERERMOARRATERBEURBER
HATR IR Z et - WL KL ZWAERE M & -

B 77 (Specialist) * FERX S ATHIECE T > HFIEEF

ERFZEHENGE U RENKREEE  AEBAISERK

HEGEN - WHERFF AT A FATS - NI - FEEFAE

—HEELERGUEHEEI TEITHEE > 55— )7 H IR A #

ZHME AKBEEFZREZRE  ZRTHCHS T ZREF

HEZED HEEXEHESEARETEZEFRNZEEEH -

— K BERESEHEROHEZIAE

(1) mBEIREER  EBTHERISZATEKE > HES
FELHAMBMEAESEFELFHZHEEHE  WAEEH
REX G EAN - FFEWELCEHAE -

(2) BEMRX G BEECHRITRES - BEEFHEUITE LT
HEEGR - GRS EARN - 5 L0 B iR B ik & #%
ZAEEEIEBF SR AR EERKHEITRG - 3%
e TEEEEMAOR > BLUHIRFHAZEFS
FETHEE > KWW SZmEh o RE 8 e S ERK
SBEP; -

Q) EEEHHEFE THEEAT  FARH &L HUEAR
HEZECHE ARDERS SE KR EEERES
D

4) EECREUXGZER  BFHHEEHELEHES
BopE R S IR T g EEEEERNR
HENERBEANRERZEY W AEHEEE R
DHEBARECESHITHMEF AR S - (eEHEFHER
Vo BRI RSO BERREZETZ T

5) BEXZER  BEXEFHEALTNIARS  #EE
EAENGHZBRESR  EEBB/LREFIE -

fiv 1934 £ EFH B #H# X 5 2EZE (SecuritiesExchangeActof1934 ) K
e 75 X &k (1934ActRules) #E > 5% T HAFELL R (Broker)
H&=pg (Dealer) REEBR (Investmentadviser) B FL#Z FEHK 2
HERSGEEZMRREEBEMEEZ 0 ZIKEEFHEZHRE -
DEEBHANBEGSR  AMBEBSEMEUREZEBHIL
MEOANE 2 HE > HERRE AR E 2 FBH » WM ERER
MER  REHFEAKLSHMER > i ERERRS - #l40F E
SiLEE  THHIBSFELE REHEXSH  FHEHERE
o NS FEERTEBLE -

BRARJE ¢ 1. EFE L5528 5 BT www.nyse.com

2.EMHBE T www.sec.gov
3.NYSEData : FactBookonLine

E—124


http://www.sec.gov/

o B SMEREMEE

(— ) ¥ﬂ¥fiﬁfgﬁﬁmﬁ‘k il 75 2 AH BE A M

EF B 5T 5 E WL 2k B EE & (Federal Reserve Board,
FRB)H| & Z # A T ~ %EEU U K ZE B 4 @3 5 & 5 (Financial Industry
Regulatory, FINRA) & E 2 #1 8l -

(Z) mEHEREMERSESHFNERGE

TFa 1934 FEFBEHT 5L Rule 15¢3-1 HEFFREFAEEE 5
Y 58 7 7% (carrying broker-dealer)/¥ & AR GGE—)HY L E » Rl B A ¥t H fr
B ERXGHE -

RMAXFAHES NS FEEEEE

EEMEEEZE -

REKIHE -

HEM TS T A -

ﬂ%%ﬁx%ﬁmﬁﬁ

MR F R BB ELZHE R -

H OB ZHEEGE - R HBELELR - SSREFE -

C)\U1-l>kpl\3>—‘

EFAEXEFAESs2E87E  AGEMEEHXEE®H  H
HoA] DUYE (/1 55 % 75 (Introducing broker-dealer) » {5 FI 22 5 iRk
ZJERPMHMNHNTRAEEESSERFZEsE > HHIEFARFRAES
SNBSS BEFPMEHRELNEEREETNHEER ]I@ZE@E%
EEHX S RPN E BT ER -

(=) G &R 5 A ES S 2 A
1. REEZERAFREFREET ZH A UCFR§221.2)# E > 1]
MEMFHESES
(1) FEEZ 8 75 5 sk it 80 B A JE L 58 5 K HE Y (F o] 1
Ao
Q) REBEEZEHFZLARXS5ZEY (SEC) M AN Eat & # 5
ERTLDEBRZKRTE L2 (NMS) 51 EEL S HE
% (NMS #H)
(3) O] #E A By @k & w2 B 2R~ BN A Rl E Rl B B 2 SR R T
ro B 20 I FE 1Y (B 15 58 2
(4) L% E Rl & Bl 25 B% 2209 (T 0] 58 B RE 55 s RE A S
(5) TE?}J‘; 1940 F 4 & N\ 5] 7% (The Investment Company Act)
(15 U.S.C. 80a-8) %5 8 frak it AV & A H # 1T (F 0] 58
z o HRL N B RERAN -
A. R 1958 HF /N FEKE AN F A (Small Business
Investment Company Act) (?«‘{ AT ERVEHE 15
G5 60l i) BEFITHNL
B. %9%‘%%ﬁ§5@%%;ﬂﬁﬁ%%%(Emmt
Securities) (=) WA H (ERXRAEEEMLE 15
B T8c(a) (1) %)
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C. BTERHEZHEE SREEENHBEBIHFNLAE - (E
# H 80a-2(a)(15))

D. #R#8 SEC # 8 2a-7 (17 CFR 270.2a-7) #: B & ¥
BEE M ANE -

2. [EFETREERL S 2 B EE > {8 FRB AR A T ( CFR$220.11(a)) #&

E o FERF & N IIEAE

() WExK ENZTGEEELEER gl EMmEES

o TEMMLEACKREFHEESRE ARELSEENH

g

(2) FRB A EW LB EN (KPS hERkE/D 5
FEIT

Q) REZREZESE 12 RETHEMY > BHZZESE
12(2)(2)(G) R &Y B 1Y Fr B 2 5] 8817 1Y > & B — ([ =2 5% i 69
HEAXKEEEH NS EITNRE 1940 FKE AN EE (15
USC 80a-8) 25 8 fik » EAME 317 AN MY 3E B 7 5t /& 55
(ADR) > HEHMIBZEASE 12 BRETHEM > (EE2H
KT ANV ZER B ZESE 15 FRRERH S

(4) BEREH R ARIEERENEENSENSEHSRE

) REZDVARKZS /@R

6) BITANELR ERANERREEHEGE /DR 400 HETT

(7) BR&HE A~ EFHUFFREHE 10 EIN > I i8I & 2
JEH 40 EHE DL EHY

(8) FR#2 SEC #1 8 12g5-1 (17 CFR 240.12g5-1) HNEZE » &
KT A - EEHEEHEREE 0% 4N FEA 1,200 DL EHY
FEORFEEEGHXSEREE FRBIEXKSEE /D K 500
[

Q) #HITAKHEFBEGEEDZF -

G EmMER S 2NN E] -k FRB AR AT T ( CFR§220.11(c))

HE  JEFE TR :

(1) BB FOEINEEZZE GRS 2 N 2 T 5 Lk
M5 WERXSGZE/PAHEA

(2) B E T HRE R > EREE AT DL HEE B S INE S 25
LHFTE R 558 50N S 5 SRty 50 E (E -
HENEEREEEKNEHRE

Q) FTEHERNZRHNREETERN DR 10EET

4) FBRERNBEAET  ZHHNPEHEHEERSEEVE 208
B ek 100 & 3£ ¢

(5) BT AKHFBEGFEEDVASE -

(VU) Z5EfReE & 2 bR R HIR TR R B

1.

ERRE  REEFRG AR RS NGERE - 7R
B Bt FE K E B B g (FRB)YG S B IR iR bR > 2
R E G IRIBE AR R E > HAESITZEE > BIE
EGUHABRIEERS MR  HBEHZRE -
PrReg A © ZFE o FnRECHEERREEZMWE -
(D) FoerEe  HEHXBZERRFET . TwmXHHEE
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BT b JE 4 FF Y B (R 48 -

Q) #FrEe EEHAXGRFFEELSHIEFREZ TS
EEZH50k -

3. REEEZIIEE

(1) FEMEE 4 - ik FINRA FAT 42100)H &€ @ & & )\Z%ﬁﬁ
THMRPE - BRAKIERFHEE 2,000 T 100% 5 #(E &
B & - 25 7 & 58 %5 5 (Pattern day trader) 1268’]%%5
HIREE G IEREE 4 25,000 JT - WMRE&E&#EE S 2,000
7 RE AT T(220.12) 2 E > HIREE B EZE 50% -

(2) 4R 4 ¢ K FINRA ¥ AT 4210(0) R E B 25% -

(H) HEZEH# 8
1. 25 ZREHE
EEE e HGME - MFGRE IR -
EHRX G --MESRZHEE &7 R EE T HEH—H I
B FE B ERL (open-ended “loan” agreements ) 2R &Y
WEM > MEEmE e I 2EEG 3
A DL — R AV B R R R T e
EHXGEENERL  BFEETAE - WesEHIRK -
ﬁtﬂ Z el o (8 G o (& DT P IR A 2 HE IR a0 R IR P @il
P ZE T AT B 0 B R D 1Y B B .
Rzt E AN EBERRELESES AR > ZAEESFMA
BRIBREF] Z UL A R AFER] - GBI E AR - (B AT
BRI S B Ay RE A > R & 22 A HUAS: -

2. RLE Rl 5 S B PR R
5% [ L PR A AR 2 -

(730 325 % 68 0 2Rl 5 2 2 3 < 2R 2 2R

1. FEEFEMEREFREZESANTGU T ZHAEKR ¢
() BEF&E® -
(2) gﬁ{éﬁﬁmﬁﬁZ%ﬁﬁ%%’E °
(3) 7] P S SR 1T E fE B K

2. ”*%PWJJHEE%%JEmﬂifﬁZmﬂ*&%%fﬁﬁé\uF@Iﬁ
(1) EHRXBIRE T HEHE#EZERES -
Q) BrMEHAEFRERBEAECHE R -
(3) BB EEH T AHE -
4) H#FRGMEMRBEZAEEZS -

(b)) REBRMEEREREN T E
EIR4ERFR  BIEER FRB ArflE 2 Al T [EH&SBEIW IR
56 4 (initial equirements) Z bt F > 4 £F fr 55 7 € (Maintenance

2 FRINA 4210 (£)(8)(B)(ii) Pattern day trader {45 ¥ & A I {E 3¢ 5 H N #17 IU &K
HELZHNARS - HEEABEIEFHANNZT S HBETFHEN 6% E /D > AlZE - IEH

BXSEEN -
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Requirements) Z tE ¥R > AIH B HE 5K 5 AT6] £ Z °

MRS F RG] EZMEERERFRITERHTENT T Z =
TH - BFOREENERERRABTENE T Z =1 -

EEMRE - B2 A EEF LT E TR LRSS - B EH
FLE B f S Z s AR T g R M ek D > 40 H B S B R AR
HEE T EN 30% > % 5 B JH H kB 8 -

(V) B E 2§

FE SRR A E SRR E R RER S R B H A & KRl
R ZE 2 B W AR Bl 2R TE S OREE s Z AE SN - A R 0 A [
SR RAT R E A -

(JL) o ZE {8 A IR &l

FE SEC Fy i 00 V& 1F HY 8 Hie b 5 U 117 (i (6 e (8 T Bk > B 1B & B
BNk 10%5 - & HRRH > BZE S0 HS BRI E
HE > BIEA# SHO Z#HI 201 > WA 2010 4 5 H 10 H A% -

(+) &R
EEHEHLSHZET (SEC) ¥ Eiz (Short Selling) M f& 7
( Securities Lending) Z BEafl BT E K BFELL N & (& 77 m| -
1. Regulation SHO : B & 25 Kk Bl 2% X 5 2 H € K % 25 i 22
(Naked short selling) Z B & Kk &5 %K - DL (R T S50V A& F
F B o
2. Form 13F: KM BEEHREEENKEANTINEERTERHA
SECHEmPFANKE - HERTTEFZFEREBL
3. Form PF: HPREMOKEBRMMEEEHAF » SEC 2K
2 EWERE Y Form PF rh B 58 e 22 B 25 SR 0 > DL Ko A BE Y JE
bz 5 3 $E e o
4. SECHA 1124F 10 A 13 HEBE W IE Hr & > 8 R B = fE 25
HIEM R RER - F—IHHARNE KRR K ZEZE AL AR
E N & HE R SEC F i e 22 55 fiz » SEC i 52 48 18 L 8y
BWETEAE: F_HAAR&ES FHE AN HEEE %
BEETEME TR -

it —  FEARZME > BIEE 7 B AN & G B B R R LR R A
FrHfbtE— MR RG —F8  ZEREER/NE— 1 H
FEASHN _EATET -

af o BRREE O ¢ R ER BUE I AN A AR B FRBA R T4 &0 O 58 < B R R
1933 FEEFARMMREELHEMZEHIE -
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- BHGEERERER

EFHBHEFEE RLEENT DTCC R 1999 4F DLz /N 5 = Ak 1T
BT HEBZHFLAT (DTC) RERZEHEEAF (NSCC) - *'DTCC
BEESSNTSERAFESS Z2ETRE  REBSZSKREBZXSMEBHZLS
ZHE CTHES RBE-TRSEFTHREEREZRE > DTCC ¥ 2001
Bl Thompson Financial 24 &) & H & 50%3% 17. Omgeo > #& & B A AR 22
5 2 ¥ E (matching) IR (2013 4 10 H Omegeo % & DTCC 100% £ H 1Y +
ANE) 22002 F 1 BEHBUFEHEE AT (GSCC) -~ NEjE KH &5k
freg 2 &5 B A (MBSCC) » gL [E 7E Ui 7= 45 H /A 5] ( Fixed Income Clearing
Corporation ;s FICC) » f2ftE 1L ~ 2K EHFEHREHE - XEERE R
%5 2004 SRR L 2 BRE E R A 5 (Global Asset Solutions LLC ) 2 fit &
~H {78y (Corporate Action) A% 5 [EFKILT AR mik % A5 (DTCC
Deriv/SERV LLC) » #2174 &R m&E B X E R B - DTCC 1 2007 4 #k
17 BIOM £2 Hh 52 B ¥ 5 A 5] (EuroCCP) 2 it Z BRI & Y 45 B AR 75 > 2009 4F Bk 1L
DTCC Loan/SERV LLC thfE BBt & i35 5 - 2013 4 12 H BEEUMN % 2 45
B (EMCF) &0 B LBIER KN EEHEHEE AT -

DTCCHYZEEZEH 3Rl M & T A S AEKRE - BUFAHE - T BUE
ZoAHFEANFEXERES  ERHHS TREKEHITEE M ELES
Mmoo RMETERE - RE REMIRS ¢ B > DTCC 53 [E & &/ 0k b
LB AE A IR B EE AL - DTCC 7 2024 SR M 4EfEH I 3.807"FJk
EILLEWHFX G e

DTCC T A i 100%#F HFH Omgeo (£ NIRRT A E )~ DTC(£#
BN H)NSCCEE A H)) ~ FICC([E & Ux %2 45 B 2\ 5]) ~ Global Asset Solutions
LLC(4 Bk & E R % /A 51) ~ Deriv/SERV LLC(£74E ME g 5 IR % 2 &)
BuroCCP(EX M 45 B /N &]) ~ DTCC Loan/SERV LLC(ZEBHERE A EH) - & T
NEE R ILEE > B &R A E ey R e - B RE e B %L e
& - Ryt = i % #iiE - DTCC 7R B H fth /2 =] SR B8R HL 4H . =] - 40 2009
F 6 HEL NYSE Euronext(NYX)& &R ILA & EH G EH A 5 (New York
Portfolio Clearing s NYPC) - 45 & NYSE Euronext 2 45 B+ fff & FICC 2~ J& [
EH K ERE LSS HEE ¥ & NYSE Liffe US.HI &3 5 Fr U2 4t FI R 0T
EMEmEETERE - 2009 £ 9 A DTCC B Markit 2 5 $£[E #2171
MarkitSERV 23 E] » DA Markit Wire 5 Deriv/SERV Z4% » 57 Bl B I R T 17
EMEm A ERAKBRITEEE LR X 5 HEERE -
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https://www.dtcc.com/about/annual-report (2022)
https://www.omgeo.com/page/dtcc_acquires_omgeo
http://www.dtcc.com/news/2013/december/06/emcf-and-euroccp.aspx
https://www.dtcc.com/about/annual-report (2024)

128
129

130

P11982 4E Liffe BRI 0 1996 4F U [ ffy 3 8 &b 38 5 B 0 2002 4E Liffe # 0F A2 B 5
Fff (Euronext)> 2006 4= NYSE 1 Euronext & ff & 4 4-2 B F AT &£ & (NYSE-Euronext)’
NYSE % 8l Lffe & {F 3% 37 LiffeNYSE Liffe U.S.HI & %5 5 ft ©
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B SBRERBETEET S Y EERHRE R EEEE LHE
HEIRE 1 R RS T R BT

C A EE G EEIH R AR 2

(—) GEEHEMRT

NSCC FEILIA 1976 4E » B DTCC FAH » FTEEK B4EE -
EE - ETEPTXHHFREEREE  EHBLHTHERIE
FIREEE ~ N\ H) & ~ THE(E - ADR~ ETF B R &% » W B NSCC iR % #i
» W% SEC B - 1 T+1 HREIHEM T » NSCC Bl )F 84S E H
EHEHE SN ERRESE LG REERTSEE L 2% 5
7 35 £ 81 3 KE & & Al A R JEL B -

PUREELL NSCC B Uk » M aa & E M AE 2 4H 4 A1 AR Ko H R SRk
g e

1. HEEHRE - FEH
2. BAREE B ZE 2024 F£JE » DTCC F UL &E A% ( paid in capital )
Ky 411,065,000 =T > B M fy 4,170,670,000 £ JT 132 -
3. EEEKE - NYSE-NASD - iSEHEHE/HErE ~ BAEWRIT -
MEEENE RBEERTE -
BEHEEHRE I 20 %0 BHE 12 128 EZE (participant
Directors ) HH B 50~ 5tE8 A HRIT - WEHHE
HEE 4 1JE2BLE FH (non-participant Directors ) » 2 fir
DTCC BB f5JR# & ICE and FINRA » PLF DTCC #HZE £ #l
CEO - 133
4. BEILETR
1970 A% > (5 E X EI D RE B A< 5 By J 1L > 45 B 1R RS Al R M8 1
fEl#& - NYSE - AMEX K NASD ZE & 47 Bl &l 2 45 H ¥ 75 &
&1L 2 45 B R B 2 AR VA #1 > NSCC A & 1E 1976 F 3t
e G H B Z AR
(1) NYSE Rule 132
NYSEZ XX Gg B NHEREM 24 E M — NSCC ¥
EETEEH -
(2) AMEX Constitution Article X.2
AMEX 2% Zg BV HE# NSCC (Options Fr4M) ¥
K FEELEEH -
(3) NASD Schedule D Part VI, Sec.7
Fit 5 NASDAQ 2 Market Makers 2 78 #% ## NSCC ¥ i 45 &
LENEH -
(4) MSRB Rule G-12
NYSE 2 X% 5 g B HB B ERKZEFE R —NSCC ¥t
GEXHEH -

132

133

https://www.dtcc.com/about/annual-repor t(2024)
https://www.dtcc.com/about/leadership
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https://www.dtcc.com/about/annual-repor

(5) NYSE Rule 387, AMEX Rule 423, NASD Uniform Practice
Code Sec.64 k& MSRB Rule G-15
ERXGEEBETREEBZIEANNTFE 2K
(Institutional Delivery System, ID ) Kz I ¥ &1 4§ % 4% 58 1%
GHEH -

5. EBHEHE

NSCC et ZTHHE B IR - BFEHIR - BE#&EHE - BHEF

OB IR S Y 8 R G 4R~ BOoRHE B E%’“F@fi/ﬁ)@% AT

EFSIR - HEAREXSEZRE -

-

6. ZikPT HyFESE -
EHEFTE& 28D
(1) B2
(2) ~HEME
(3) EBEFLEE (ADR)
(4) N B 1E 2%
(5) #HEEEESE (Unit Investment Trusts )
(6) ETF

(Z) &E2H
1. iﬁﬁggﬁ*ﬁfﬁw%m
BleE 2 54 B X E RS E T B E > NSCC R £2 it Ik

?QE'JZ:E’HZIZ*%@E T &8 2 (Member)® EKEE%(Limited

Members) k& ﬁE(Sponsored Member) @ A6 5] H A F N E

i  Efh a2 EMEBRAREE -

(1) E%—FWT&%Z— MK L-gEr -~ )17 - Bl
M SEERME R A E S REEE  KELE
Ma—cERZEEEAEAN -

(2) MHs K -

A K -HEr  IKEFEMAL (Clearing Status ) Blfg H
KEE (VaR Tier) 778 > wEHERH 500 EETE
1,000 & 2 5T 2 Excess Net Capital °

B. #8177 © HiE Hxi‘&ﬁn—@i & (CET1 Capital) £/ 5
BETT HA#KFRERHFEAREZFZFE (Wel
Capitalized ) °

C.gstsE (FEB|TEAE): &4 Zli ( Consolidated
Capital ) 270 1,000 & =T > \/ZE “ NSCC % H
?“%ﬁﬁﬁ—'@ﬁaﬁﬁ PENE AR EME -

(3) BEHERE JIEXK ¢
AFE NSCCRTE R @il ~ fFEELY ~ BaEHE R E
& 2 AR o

2. MER =

" https://www.dtcc.com/legal/rules-and-procedures

DTCC NSCC Rules & Procedures ( Addendum B)
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FLiE#® NSCC &' 2 & B2 5 5 & {58 1L A # A £ 1
NSCC #2ft 2 ik % » ¥ NSCC HEB Bk 4 2 HEF A EK
HEEE - h@EERE 2 SEFEAEFIR NSCC ZM
EFRGERTEE (XA REHEFER ) LA RBRMY
B E H AN SIE®R NSCCIRBEHTEMEX -

(=) GERXHRE

1. 2 5
EEE TS EEBEA 2017 FRER T+2 HAZE - 2023
2 AEEE 5 LB SEC S AN 2024 £ 5 AEK
T+1 2 EEH WY 2024 4 5 H 28 HIEAIH T+2 5 & # ik
£ T+1 X HHH -

2. WENTHEHERAZLERFHZE NSCC Z g
T H#EE A Z:t 8 2% F Brkoer-Dealer » Brkoer-Dealer # {7
ZitHEHRKBLZHELAE X GMEEEXR G FEE » K
SR EBEEERX G AT SEK > NSCC % #HH
UTC(Universal Trade Capture) % 41 PE & it X & R -

3. MEEREAZX S 7E
EEBsTHREANERUBBREALRT » REEEBR
BEANBRAXGENREREE > FEZHRAENELHE
THE > BEE—EEEE NN ERTEE T ELELH
(Prime Broker)® B Prime Broker A P Fl 5 T E E % R
AEAERKRALE TE - ERESTEREESEHE >
TG 2ELEA—ERGEETE  FEETE 2L
WA ZRRARANEETE RHETEELE - ik E
& & N2k Prime Broker R ELHEHEE > K HTHREZEH
T8 R BT X &) Z 48 40 76 (Executing Broken) i %8 5 fH 1% 45 1~
5] /Y &5 &L 40 8 (Clearing Broker) # 17 1& %8 45 5 A & {F 3£ >
DR RGIEE T @A " 5B (Allocation) | ©
EHT T+ HXEHEET » BN EEERERRE
T+2 A8 E| K 48 76 > & DTCC 2 3% % 1 & & A B¢ Prime Broker
= O] BE AT B A o] #He 1% BI B #E 7T oy BC > G s {2 T HERRT 7
HHRIEREHX S 290 > LiEfREBEZ X5 R
(Affirmation)BE {F e i 9 BEAG 58 Ak °

4. 2 T fife 5 A Ak R ]
R G B R > G EMZEE DTC Z Institutional
Delivery (ID) Z &t 25 - DTC £ Ul &2 B AH el & a1 1% 75 2 it
H B EE ¥ (Matching) R % - EE ¥ Rl TN Z 28 5 R 45 By 5¢ B A a2
(Affirmation) « HERKEM ID 24 H %5 - 5 ID 2% N K E
REMLEHRBREBEH AR ZK S G HZET Prime

E—-132



Broker 3% K WE ¥ (Confirm) ° £ Primer Broker [0 {8 #f 7
(Affirmaion) » B /248 ID R4 H #LL B B 2 5 > BIIE
ANEAGELEHFEEER - £ T+ HXEHEEET » [B18 i
MBS T HER 9 BR(EAR T+2 X HF > 3% [0 18 1E
PR IEEER & T+1 H B4 11:30) »

. o 5% PR 58 5 2 9 HE SR TR 58 145 T Ik B
HiA R BT T H GRS O BioE ITERR 2 % 5 A — 4 ID
S5V IE AT - SRR PB MR - 6 R A T B
TR o R I8 1999 HE RO R BESR A 5+ BT Bk (5 55 1 T XK
HoT B4 T B R GG KB B NS O A T 8 4 L4 7 42

#

o MHBH I HE SR IR S BN HE R R 38 > BUEIFE R T H IR

10:45(JR A T+2 LB > ZECLEF R A T+1 HERET 6:30) ©

6. CNS =2 &l gz # i 12 58 Bk B
S HE A CNS L EIRE AR 5 > {74 FF Night Cycle & Day
Cycle Wi & 22 E R B IF B > CNS IV AC E R B I ™ T+1 H N4
3:45 GE R AEZE -

7. AR 2017 £ 2023 FREEFTHER T+2 X5 2 HEEZR
BaT
(L) X%HH:TH

(2)

(3)

XHHNZZEBHBRES N TLIEEAEMER - &
ANILBEERRZ  HXGEHEEEEYE FE BB A
TR AC S #5545 NSCC DAfft NSCC #E 17 HE 8 FIAC % >
THEREHETETE: A EE2EBE TSI LGE

GHI B “$HE A5 (Locked-in Trade) ” » NSCC #&%E

¥R AERY > ] B RS 25 2K B BT A B A H B B E 4R i AH

Tkl DU RESEE - ERE ST ENEHIIREXERE

FkAC % T+1 HAETZK -

ZXHEHE T+l H

X HEHEEMERL RER Y EHE

A TC¥ B - oA MisS 2 BB T+1 HR 4
12100 g - $tHEE LB S > FEAHK SIS
SHEITEN - W HE4 NSCC DUF 4 & 1T % -
NSCC Fe#fpithiz > B EHER B HEEGE - NSCC
YN 88 B R BRI S R T I 22 5 PR B R BN EH AT »

B. X EHESE : NSCC $#t ¥ /U {45 B % 4% ( CNS ~ ID-Net »
DTC ~ Omegeo ) #/TR ENFERIESH > W HP T+1 H
h 4 12 1 00 Bif 58 % e

ZHEHT+2 H

A, Be ¥ poh ek e B NSCC 81 B B ¥ sl th Y %8 5 17 45
B NG EEEREEGEET & LN e B i
S B AT 5 NSCC 44 oH e 1 -

B. k52 & : NSCC A T+2 HHFF 12: 00 52K A 5 i
RELEE i FE % 0 NSCC FERI4r BlH DTC MES®E
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AT HEBEZRENEREHES - DTC &
AEIRITAE T+2 H MFRIE NSCC A UHE < A FE I
HEZXEMERGER -

a. 5 E  NSCC H T+2 HZEEFE - Kix & E
HHEFERE A DIC IREFANEFZEBEES
R HEM DTC BERE G RIRF AT #
A DTC & #y NSCC KK&EIRFE > LA &4 NSCC
HMITRKEER  MRBEARE > BIRFEABEE
fTHEEE - NSCC #RHE DTC = HiRk = H A & Ay
io 77 oy Al A DTC FEWE ZE&EE G B IR
o B ERER FEIRERFE T+2 H M 3:10
Al 58 A

b. B ¢ Luli A B BB & - NSCC i
PLEsE A E DU (E T ILE 15 /F5% > Wit
SR E B RE G F UV ER oy > R EF S
HH&EHE G 8RS KEE QU2 B U E (&
B B ME UL EE A B E 5 RS S REIHE R K 5
WERENEZFHLE  stE3EREA5H
¥ NSCC WV E & # B E0F e &40 -

AREENR T+2 GEXEREDOT ¢

T+0 T+ T+2
Retail Order
Investor Placament
Trade Detail
Buy Side N Order : (Allocation)
P it
Trade Detail
5rorer1 5 Order Management (Allocation)
el Confirmation ‘L
Vendors? i e Matching & Affrmation —
3 . _5:' ; | T112PM Bl | 71 12PM 2 IRESELT
Custodian nrichmen = =
Exchange Order Execution
S )
NScC Trade Capture = mmmmmma) CNS Processing

D Net z
Processing
DTC
Clearing (Netting)

(4) BLIH -
FLEH CNS 2GR IR G IIERE RagaE 2 -
SEGREROIRMR EH R HN & T E & e DL E]
A ABSHEER - KK EFREREFER T
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A BSRE  EEEGBEREUEFEH > BTk
M NSCC #mtaz g R REWMXE ZHoEHEME -
WP E #2577 AN EE o NSCC KR g B RE =
8 > FER NSCC ff#t $ 3% R 58 B a8 75 A & G & Y
E K RS R B - E B E 58 RR S E R AL Z A A
e > FE A NSCC $i2 i (buy-in) B - & | NSCC
MEZER  BHGEE » PISERE -

B. B XE ' HEEGEBMIETRE ®HYE > NSCC
THHAREEEES MU R LEERECIHZ
NE P40 R
a. ZEYNGENEREES
b. NSCC #TII{REE & ERHY 25%

c. REYEAGEHEES -

8.2024 £ 5 H 28 HE > HEFE = 5 E It T+1 HHEH AR ¢

T+0 T+1
Retall Investor  Order Placement
Er
L
Trade Detail =
Buy Side Order Placement
2 b {Allacation) Instructions
i) =
L 5)]
Trade Detail &
Broker Dealer  Order Management {Allocation) Confirmation
; 1 v T 11:030PM
8
Trade Detzl Matching & Atfemation’ 1 ———————]
Vendors (Allocation) Capture ing SN =) li(anDTlm;nutlc-ml
1 rages
e Ta:00PM T 10:030PM T 9:00PM T 10:030PM
— e | | ) EEN | | G
S R ® 3 Sps¥
538 BEER =3 | [REE 6
® S xw - 2 232
Exchange O Eaebon - sei° e E" a*
a €50 e ®
NSCC Exchange / OTC : :
Trade Capture : Sidiacacl K
ID ANE Service
DTCC

(D

(2)

Clearing (Netting) ;, m
8 g
Fl‘%,ﬁ Automation @@ Manual & Automation Operations

THH T H
ZHEBEYRENR L LA T AFHNRL S E
W XBEEER R ERGEETHRETRRY - £
WATH T+1 &I T > MR NWEREEXSE T H
e O BRE T SRR SNWEBH R FHEEEH
B T HERM 10:45 #AT > DARER KIS 02 5 ol iy T+1
HZERETHBEERF -
ZTEH T+l H
T+1 HEZER NSCC BT — Y EEEEE
HEMBEE RS DR > REBER T+1 HTF
3:00 A58 R FT A 28 5 W A B8 28 B E 5% W8T B 8 5 1Y 8
Sy T+1 HEe E 10:30 B B 4 el -
T UL E ~ 2 5 e 50 K 48 75 HE <2 EFE Fr 0y By f B 26 7%
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£ T+1 H > BERE T+1 HAH

HEXHHE X5

HERE LR CNS P #HBHEERXSH T HNSER - DU
£ T+1 H T4 3:00 Fisg 3 & -

T+12 CNSAZ I AH B 1 55 i ] 3 2

1E 2 T+2 X EME | T+1 X ZE | 5205
2% I 36 % Ik 36

Night Cycle BE#a | T+1 H T H et EE g AR EA

A 2 & A1 # 2 19:30 21:45 Night Cycle 2 3 32 & &
fi -

Night Cycle it | T+1 H T+1 H Night Cycle % & i F 1% B

PR B &5 R R E | 22:30 01:30 &5 F > FEfit Night Cycle &£

7 I B 5 2 W e

CNS B4 HEE |T+2 H T+1 H It e & B o R T 11 R B 1

e 22:30 02:00 HIFT A CNS U ZBH 4l - &
& CNS #22 U By 5K IH A =]
CNS T HYFOH -

Day Cycle BA#a AT | T+2 H T+1 H REEE g BRI EA

Z AL 00:30 02:00 Day Cycle Z f3F 3¢ E & iz

HERXEWNER [T+2 H T+1 H HERXEIENZEEFEFKL

A & 1k B R 15:00 15:00 & R O R B8 HY
% - EETE AEZE
bR 7 REULES 2O 0 AR
KTET -

MAB ] | T+2 H T+1 H ARG 2E 5 2 E

g 77 AL E @ LG | 18:15 18:15 BAHESENER - B

[ Ry ae xS~ ERAC
CEET LSS

CNS HE & &EE | T+2 H T+1 H T Or FT A 32 & #0288 28 1

B W& 15:30 15:30 T REER -

G H AT H 4 R T+2 H T+1 H Pt A 22 5 22 ) &5 T R -

15:45 15:45
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T HEZSFEENRE

(—) AEBHREETSMR

EEEFTHGHERTBRMEBRAERK oz mE  E5HMH
BRI TR RBEE T RE Y Er 2 ENEERKRESS > HAE
B  BUNEEESR  EWTES 2 RE - THEEAAEES - B85
R IRAT R A IS SRS ETINELGRTERTELE - &%
AN A FREHEZERSD - KRB EBELFER RE A S
Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC) Z #i#i » (&5 AEH >
ERELEZEDBENEAREMEZ 100% SEALEERKR T ERE —
AR > AIE TN EARAREE RS DEREFZGFE -
En W AHSMEREEEEPKRSEE 2O TE 2 -

(Z) mHsHE

HEANEEBEERZEFEFEZEZARE  BakiEa=
BREw - HEEE  EHEBEBTERES > 3 A AEBEFLK
LHEER - THAlES MR EEREREE -

AR (Agent) Z HRERITHRER 2B S EERBER L - M
ROEANREAN > aREZH - EHEAEHIEFEESHERT - RIE
Prim Z fRE B EE - kAT EZ NG H RS E b o 2t &
B2 H o o R IR &Y T UL o B Oy I R T 3R B

R W -

(=) MHRXHEE

MIERS > FEBABEERESR - HEEHRH - ERGER
b - FERTE % - M 45 1 1 & A F AT Ky (Corporate action) 2 iz B 55 &
RBEH R ELTEEZGRAE -

(M) 5 miE
HNESZTE RSB UTHE —EHABEZ e REe
= P
1. % B 2% % & 5 & 5 (The Depository Trust & Clearing
Corporation, DTCC)
EMEEDZAHEEATNSCONEETEXNERFEE 3
ANEDOTOMNREFE > DUEBEEZERESEHBZ(SLAE A
H] % #8 DTCC f2 it 2 SMART/Track AR % # ~ Agency
Lending Disclosure iR % > DTCC 1E & 1 /7 ¥ & 2 Y S E
AN~ B NEBREGEESARSEEZRE LR EH
i ERER TIRFETRE » DA 52 8 50 (g o5
g 2 FHE R -

2. #EE FE 45 B )\ 5] (The Options Clearing Corporation, OCC)
(1) B A& &5+ (Stock Loan/Hedge Program ~ Market Loan

Program)
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EEZIE OCC A R B H 1AM M5 &%

T /JT/AE‘&?%.E):*?EZ%EZ@%HEEEPX%%]L?

(Central Counterparty) > 7% # OCC 058 % & & 512 (Stock

Loan/Hedge Program ~ Market Loan Program) » H4&EEH & 5

FLLOCC BEFEEHF - FEARBEREZ » OCC Ik

50 mo o LI S 0 AT 0 DL H 2R E KA B E H (Rebate)

) SZ A o HOREAF -

ABEETRELHHME > ZHEBRTFERELAHE
(DTC)@'@@}E%@ G EEIE PR dm o

B. o] ZEE R 100%5¢ 102%# T EE > WAl {5/~ OCC H
@J#ﬁhﬁﬁ%%ﬁéﬁﬂfﬂﬂiﬁfﬁﬁ;ﬁé

C. kEFEZMHEIULE A AN T 2 P PR O ] 1
J73 e

D.OCCEBHKE B REHETIEFHES -

E. !:Elfﬁﬂﬁa}_ﬁé"ﬁfﬁ A7 7] 7% # H ENCORE % 4t HU 15
HEEH &S#H)E -

F.&HBHOCCHemEE /NI EHIITRES/REEE
o AR & E & R -

(2) ECS(Equilend Clearing LLC)z& % & & 7 5

2009 4£ 1 H > OCC F#ZE T EH Automated Equity
Finance Markets, Inc. Wy T A & & & & ﬁC gy
Automated Equity Finance Markets, Inc./& ECSHV &£ & T
= o

ECS WEESAEETSEHEHS SR SZTEY
SEOMEBEEN SHZE 2% (ATS) - OCC kg T & ECS
1Y 56 75 18 %ﬁi%%@t?«@ﬁ:%%% PR 58 BT A 3 5
1Y 7 fE K FH BE & B (Rebate) WY 2 {5 - fE B ECS X 5 My &
HEEETF > OCCEEWNT -

A LEAXR S HRIETCHE A ANE ST MES ANH
EVais
B RSB HFREEEXHEFIFERBERGFEEEHLAET
(DTC)H G 2 ke 3R 4 -
C. frE8 & H b E K HH BE & B (Rebate) Y S {3 -
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Pl ~ T 5 B

— ~ B SR H S RSB E
(—) Bt sHak Rt

1. A8 HT 5 Pt

GNEHL B A ABNEEZ HEREHESE  HHYEF
5 A B A F (NYSE Regulation Inc.) & H & B H
5 HIZBEMEAREESR  SHEBHSMEEER
(Financial Industry Regulatory Authority, FINRA) E5 %5 F7 A& 41t
KN X HMzEmnE Ui EetBEALEB SRS
Fr~ 88 g HM B FLERE ZEXK - B HFLH AR
NH K FINRA BEHEEEHRZEN - #E - LERETE
MHEFEEZRERD > - PTHHEAEHEXEHZSFEHEZE
Eg(THEER) -

W &IEE 75 B AT A AN B 3oy By 3 BB FYT

(1) ™58 25 (Market Surveillance Division) @ & & B i 4t
KR L5 s UERMEBERRAEZE
i -

(2) 7% & (Enforcement Division) @ & & 8 & I #£ 37 1 8 40
K58 2T FIT Za 80 B i P AT W 2B A BB L 5 -

(3) F 2 F A R 5 % (Listed Company Compliance
Division) » & & T W ¥ B 6 & A G B KE 47 o I
BEmE LA HENM g E LT AFFEEE
EWmZHE - NENEEEE T H AR RN E KA E A
HAEAEE o

2. &Rl RS 5 (FINRA)
REEEHRNNEZE ETEMRE > N 207 7HEHAES
58 7 BN (NASD) DA K 4t 4V 58 25 A8 & Fn i 58 20 i VA B ~
ELIMPEFEE T A o FINRA B 15 H¥ A= 02 3E 0 &
E 202 FEELE BETHEBA 300 ZET  AEEEHEB
62 BB EHM&LL N > 3,400 DL FHEH AT - 15 B
K47 4\ E] o FINRA 1F 2023 1T T 610 (B ZE > B
% 620 FEFIR R N4R AL 5 2 F 4 - FINRA By a5 K A F &
ARV ATE 8 25 A o B FEA MK T FINRA JR 51158 25 i
MEg e N BRYRER] » B DL 2 FR E R DL ST - B R E
FHITHBEER LREDSHFE > HAATEE LT EK
RS FIEETES ~ AEEF REE WS mER
5 SR BE MR B & (Regulatory Services Agreement,
RSAs) > B FINRA & NASDAQ Group * NYSE Group » DIRECT
Edge~ ISE A 5 Fr ¥ 1T T 55 85 i 2 75 - FINRA Pk EH =/
4H - & F Fr B M ¥ ( Nasdag, NYSE, NYSE Amex, OTC/OTCBB,
Pink Sheets , Corporate Debt) FEHR K AN 433X 5 2 {8 M B 5
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& - HardA 6 [E/NaH - 5 6 [E/NH & FH A K& 30 %477 BBl
BENGKL S ZE L - FINRA {f ] SONAR it 4% » B %
efHEkEEEEZDRE  TEHFHERARISGEMSE > £
AZS8NBERERN - BETSHRHW - HAKSE - £E
R E >~ R B AL RS - EORARTEEL - W
FEAME - THEHEREZKE - BE - ERIHE 2 &S8R
BEE  RXSER - iGN - PO F -

ERARBWRELSE - FINRA AREZEREFEHE 77
EHAEREENEEHE  BEERZEROXS NE
ks XS - KBRS ECEI K 2 SR~ B P S - R
= EahHk - HEEHEFWE - FINRA BT OPHER
GRMP EE > HiEE—-PEE SECIHH -

3. EHEEY

EFFBE G 2010 FEFEE P (Division of Enforcement)
B 17 T 55 8% W8 & A% /N8 ( Market Abuse Unit) » & 8 ([ ¥#
R o000 BHKE  THUEXEFER  BERENTHARHABELR
HBINNRL 5 R ERNER S EX > [B ko) 8
EEEZ AN ELGHBEMAGE  TBERHAEXLSGE
k> BEERRERN RN EL GEHEREEIE S SHEER
TAENSHAGLSE - FEATEMHBINZERERA
BANBRL5E  BSRAETFA TR MEEE O
(Analysis and Detection Center) > ZE$&E 7 35 B 55 DL B 08 A
ERERNHAEBEEN SR EBRE G -

(=) BEEHE

KB 1934 £/ HRKGES 9 RB (I R ARG R NEEH
BREBEENESTHEREE  SHEREAZE  DEREFTRE - X
RAEEES 10 RE5 (b)3H B IR 25 1k (o] 2 K2 588 & M 5 1Y # 4e s aE
W FERNES - MEEGBRLEAEZSEGHAUE 10 FRE O-5HHEF M
ETEEENE DT A EE SRR EHEA TR R G R
FEFH - W —EREEF T E R B Rl EREH fie
FEMELERFEIZIT R - EHBEEEESE  HEIEL -

TENEAL 5T H > ZEIEIDL 1934 F58 75X 5 7EE 10 RE (b)HE
DUk sgE g AN 10 55 (b-5)IH 2 " SRERE ) FRAK > fF By IR i 58 77
WG 5 2 g - MAFEBE X5 E% 9 REHE B @E)HE - M
HHBE 2GRS - 51 1992 FBIEHER ZGHITE > ImRRNHRK
7 W5 il 2 i sa

1. &R EE R
AEEF K S IAR N E Z I EE R (Stock Watch) BRE R
HBEXGZHRES  ERGERETEAENRER S Z R
o EREZEEREBEZESH A LENE  KEEW
GERAENE - REELLXGER] (X EREBREN
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THE) ZEEEN > HEAEEE -KEXSEHERKH
MNHE 28 AEHE-RESF RN ZRELE -

EXHETE > RBREZEMEGGTTHER (Consolidated
Tape) {#H £ ERZE W (Stock Watch) Z4t » ¥ 88 B mT
EHENEZ G ETREREZ2BY  BEZKREER
#EVEHFLLE - EXGEHBEHEZEE Z 28T A
MGG R RE > MRERFERE RS RER
HWAEFE EHRABRANBESWILEAEE SEHEEAE
BZEE THESHEHAA BB ERTETSEF
PR E T I S5 1R IR AT BE B2 52 43 A Bl 7R e — 20 3 e

FEHEMMRER  REEGRZG oA RS S
FEERRBLAFZENR  LEHBRH-RETR > flu
REEHREZ AR EMEN BRI EGHIEZE
B ME - MhSE A 2R oI EEERERED
Al > EEAAEERS > HMBERE M TENERK S G
Al Z AR -

2. B EEHIEZE
B ZE 8BS 1% (Stock Watch) B 4EE A N G EHER D
FEMHZERTH > HEHEMLCAGULBHERE— LT
wear NIER B ESEKEE > A S PRED 5
(Manipulation)Ei N 48 i 5 (Insider Trading) °

KE7EE ERELETUAENE - EEEBANERLK
HRZEZRERE > HEMHESHEMRBRER  SOUBH5ME
HAEBEFRE  HEELHEAEKSE  DERESH
kM2 EMN > FIRESRTANEETEFEZEHR
(Electronic Audit TraiDAE EE AL H 25 —EHY > ME
EE AT HF ] (Time of Execution) B A & €958 22 % 5 At & #
NEEMANEEEZERFEEMNZESBEN S P AEHE

Hh

HRN AR S EEEGFEARNLSEE - 5T E
(Fragmentation) \J RE (E B BB L AL BN EA XL S E
B A R EF IR E o B IEFEEN 20124 7 A 11 H#E®
Rule 613 2B H 5 A&Het=E - BEILENEHTAEERH L
e s R HEEE TG - MR - Bk - RXEER
W & Bf B % 8L BF % 48 (Consolidated Audit Trail, CAT) - F %K
BB ERHRER ZR/E -

3. RIEEZIESE
ERAERESE TP RHEBSFERESE HRXIGRZIX
ZER T > MHEI st E AT S HA > NI EMRE RS —
SERBEXREERZZEFHETEORE (Blue
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Sheet) HN A BETHESHETZREREAEETEHA -
B HAE N4 - Wt FEAHBEE R > S5l EZ R ER
BILLEE F# Ik X EIEL S AR AE » ZHBAEEAHR A E
BRESEARGZEFHEXEHHEETAEEHEANE -
HE o BAEEIEAFE ZHMm A ALY > DL EE T
REZ BB B ELA 2R > HEB G E B =8Ik
( Automated Search and Match) Z &G #hfT » HEHE 800,000
EEMANE ~ #Ah - BITHEIFEIAIES - N 28T 80,000
ZABETAEE 30,000 RAEFAEZEHAEG - FE
NFEANYIRE » FR B GERIN D& S o A o 3
A& 55 75 22 5 Bt B A 5] KES 75 P PR it 2 4 44 B e =
bt -

(=) EBEmSEAHE
EE A HAMHA TSR A ERTES &R - HE B

Hy 3 1

1981 FFHEEME B ENHEFZLXSMAILT "EHEER

4H &% Intermarket Surveillance Group (ISG) ;» EF EHEHW /Y B 2 F H
WAL TS E A MmN ER T ER K - 2S5 H > ISG By
gEEEEdLE s ENKEBECONEME SR  HEXSH  FTAKEA
RTARMEES FHET SN FMEE T -

ISGHFEEH 63 e 8 » HEWT -
Members (60)

Athens Exchange Group

London Stock Exchange

Australian Securities & Investments

Commission (ASIC)
BOX Exchange LLC
Borsa Instanbul

Borsa Italiana

Long-Term Stock Exchange

MEMX LLC

MIAX Emerald LLC

MIAX Pearl LLC

Miami International Securities

Bourse de Montreal Inc.

Bursa Malaysia
Cayman Islands Stock Exchange

Exchange LLC
Minneapolis Grain Exchange LLC
NASDAQ BX Inc.

Cboe BYX Exchange Inc.
Cboe BZX Exchange Inc.
Cboe C2 Exchange Inc.

Cboe EDGA Exchange Inc.
Cboe EDGX Exchange Inc.
Cboe Europe B.V

Cboe Europe Limited

Cboe Exchange Inc.

Cboe Futures Exchange LLC
Chicago Board of Trade
Chicago Mercantile Exchange
Dubai Gold and Commodities
Exchange

Eurex Deutschland Eurex Frankfurt

Financial Industry Regulatory
Authority

NASDAQ Copenhagen A/S
NYSE American LLC
NYSE Arca Inc.
NYSE Chicago Inc.
NYSE National Inc.
NZX Limited

Nasdaqg GEMX
Nasdaq Helsinki Ltd.
Nasdaq ISE

Nasdaq Iceland HF
Nasdaqg MRX

Nasdaq PHLX LLC
Nasdaq Stockholm AB

National Futures Association
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Frankfurt Stock Exchange Deutsche National Stock Exchange of India

Boerse AG Limited

Etodr?g Kong Exchanges & Clearing New York Mercantile Exchange Inc.
ICE Futures Europe New York Stock Exchange LLC
ICE Futures U.S. Inc. I];I)(()cr;ll;ﬁgr:erlcan Derivatives

Investment Industry Regulatory
Organization of Canada (IIROC) Oslo Bors ASA

Investors Exchange LLC Singapore Exchange Regulation Pte

Ltd.
Japan Exchange Regulation The NASDAQ Stock Market LLC
KalshiEX LLC The Nigerian Stock Exchange
Korea Exchange The Small Exchange
London Metal Exchange
—f&MmE > ISCHFE R 2 NEH - HHEEHS  Eg

BUE  SOUBFXGHEE T 7(SIAC) EiLHE W BT B
B > WEBEBE G- &R 5 ZE 8 9 (Commodities Futures Trading
Commission, CFTC) ~ St @ik B E M (FSA > H AT HEE
}%)&9@.%%”@@@:5 & Securities and Exchange Commission > F1 [
M Y BB AR A0 B PR B o B B MR A 4H 48 (International Organizations
of Securities Commission, IOSCO)ZE iR H 2 FT 200 > mEHARFE
MR AEBNRN AT SERMEERITHNEREANE -

1. EBHFEHECTAEME S 2B 15 G S
fEEE & - #4555 5 A8l AMEX ~ BSE ~ CBOE ~
CBOT ~ CME ~ CSE ~ MSE ~ NASD *~ NYFE ~ PSE ~ PHLX %
11 {& - 5u?§%¥%i&é’]$%%% HHE R ELTAEMERE ST
%M 0 155 B A Inter-market Surveillance Information
System(lSIS)éaHiﬁ@ﬁ%%ﬁ FEDERESRMA T SNREE
Lo LHREMBER » EITLZEZOFHMEWRAKEE -
2. B EEHREN T E
EHEINE TEEREXSGMEMNMEE HEBHFS
BLUWNEEFRAETEERZSE > EHREFERTT - I
B E o 9F 1B =i DLEE 5 B e R 22 0K A0 B S B (i 2 it
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HBEE s LG EFER ~ HE BT 4N E B AR
EH T IR R EE IE =8V & R 7 = i i = 8% Memoranda of
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— - HENTEZEREAN AEEHETS MEEHE S
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Pegging (I U /F & & £ {E4%) ~ Price Manipulation({& #& #
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SEUOFE NN S M E AN EEARL S > T LI E 7 H
&y HEtHS20g 54 > I EATHEREH
TR s EalfrEEaERRE R A RS > B
B BUZ LalER A -

(Vg ) " Ask Market Surveillance” Z &> 2006 £ 2 H f 1E =0 B H
GNBHLHNE TR - EEALGHBEBRE 25T > LA
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E T ERAHEEN c ZAKE S T W 1E EEAIIEE ¢
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5 A -

3. Special Notice: fEHE S AR » 24 HZF ¥ AT RE
FERMHE -

4. Availability from the Floor: £ 732 55 N A # R { A Electronic
Filing Platform(EFP) & F *F Z 0Y &5 2% i 78 A £ A 7 Ask
Market Surveillance”

Availability from Upstairs Compliance Offices: =~ Ask Market
Surveillance” HR& =X B ALk Ay EFP & T FEZ M £ » HILAE
ST ES ZFPEED A A RER -
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& ANIF - [A NASDAQ NEBEFT R K » ETEAFMEZ T
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Group)
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R~ EBPRE

EEHFE TS 2 E T RE WM & The Depository Trust Company (i f#
DTC) » 8 ILKFY 1973 & » B2 fEEE SEC Bl 2 &5 EWE - 2 AT KB
GAIMNERTTE > LAR BN ERAEES > MBUNE R FFERZE > I Ak
FEEFEHIE 2K E - DTC /£ 1999 £ 9 HEl NSCC & ff » ik B EBE HRE
4t B /N5 ( Depository Trust and Clearing Corporation, DTCC) Hoo 2 HIEHR
ZFNE o DTC EZEH G FEM NSCC FXEEHAL (BHrmi G % 2K E )
ZHRFEARLEMERE - EABEBLS R A FXEMEE (REHRTEEFEME
Kp 2R E) BTG 2 XEEE - UDAFESBSSIREFEE -

EEEFFREBEEAE (DTCC) KILR 1999 F > HERGFE(ES
AHE (DTC) MERBHFEREAHT (NSCC) BEML - #EES - RF2
ERANKERS - AFHNBUFES - B ZFER BB TS TENS
LG E ST #XH DTCC T A KB TETHEENGER - BRItk Z 5
DTCC B BT ~ AFBNES - XM GEE - B TS TEMNEM
MRS SRt m R E I E R -

2012 4 12 H DTCC mZE R ANAA R E e m 5 A B H A8 E 57 48
HitsE  ERTCARKRAFENSTHEKRE - AEFEEE TERNE 2 CEETE
RNEVEEREME B - 3% 5 e il 2 0 od 18 it &0 = VU K & B - b ¥ -
EIRFEERTE (CNS) -~ #B2FFE® S T EH ( Money Market Instruments, MMI )
Rz HP et - fmEsc s I -

DTCC BINECRGH# E 2013 FE 8 H THHER 2Rk A & -
HpREFZ AR EER BT ANNSHE ZMEEZ 2 HmEHES - %
HEEL DTCC gty A& e & 4S5 AR > M2 kES s T
B LgmMER by > SR DTCC £ B 200 K 248 M b 0y /A e > DL
F R EEON T EEBE A LIE RS R B Ewm A= - HEANAEN
EHEWMT -

1. s 4 B HET RS ( Distributed Denial of Service) X
BNEE REXSHLCHLASEHEAIE > N 498 5 2 DL
HZEHN - BN ERIEARNE NN R Z B -

2. WA HIM e AHBIIERY  HHEEHGEEEEE > 78
Y PFEREE 2007 &8 B -

3. X BHFREkE - FAMNMAEFREFR " R Fkf WHEELCE
oz HAER S KRBT EE T eMERZE R 7N EE -
MEBERHDVEETRMEEZEEHEZERE -

4. ERmER - BERKEHRETE RLOVBLRRE - HESRIEERE
HEMRMBAEHENEZE > DIRHE RmmE By = EPLE -
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DTCC §A 2013 &4 10 H Uzl Thomson Reuters FiFf A 22 Omgeo BEHE -
DTCC HIEL#EH Omgeo 2~ H 100% @ LAY H N Z M@K EEHE - &4
IZ G EMERERITZHNEGE > E—PREEERAOAER > BE2KTHR
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Pt —UgHEE DTCC fE#IA R —E 2 kM S BEELEEEFYE - THEA
44 DTCC fEBUM 5% 17/ 45 B Ft EuroCCP~ DTCC ZE LR ¥ & Bk i 85 1y & Bk
RXIWEERE > (f DTCCERE2KENREXRE M -

DTCC T 2014 &£ 1 H 22 H#F "ERSEHBES - E 828
( Trends, Risks and Opportunities in Collateral Management ) H & & - R BH ¥
e AR EHEE  BEREKREREFTREKER 10 & FTUERS 2
B BEmERAE - BB /FEEHE > TESEesmEELEE
B> EAREERLSEFRKMELENEBE - DTCC £ RIE fr o o
DTCC #1 Euroclear /& 2014 4 10 A fEFEEH K 1L & & A & -- DTCC-Euroclear
Global Collateral Limited > PAFGICIREB X ERIE » A 2KBHFEMRSD
HEH e

DTCC £ 2015 XK T HE X =& 1 &5 B & Monry Market
Instruments, MMI) % & £ 4t DA B R & f ~ AR ZEAL & AR A [F] 58 75 s A DE 12
EEZEFHAERBFEELRAGEFZE > UHFEHESHTEEHEEB T+3 HY4E
WMoE T+2 H -

DTCC FFEM R P -2016 £ 1 H 25 H# = #i#E % (Embracing
Disruption) A 7 & » N EBE KM EEEZMER - 4 > DTCC M &EE
& BR #5782 5] Digital Asset Holdings @ 3 i A ##E 4R 1§ A& 51 2 (Hyperledger
Project) » AHEEI B Ryt -

2017 £ DTCC B &5 - B oMo ERE M (DLT) 2Kk
R EAFMNE RS ERRE - DTCC 8 DLT B3 p§ Digital Asset
CEEHEDEHS S FHETKINE R SEE - %HHE i DTCC £
HEF BT BRI R4S E 8 > AR HECHE DLT - lBE S —HERD
56 % > DTCC #1 Digital Asset £ B EKILH AN TIE/NH - BTG
BLEMHR > B ERE 3KETHEHNERMEELS -

EHFBAHEXHEEY (SEC) E&X T TEHFBLHFLAEF (DTC) K
E U &S EH A E (FICC) RMIERMBEHLEEANE (NSCC) A EHFMFANM
BRSO DUHEREFNGEEMEREEESE - rovEHEGEEH DTCC &4 FH
W E (GCO) AF  EEHHEEHMBERNRE B8 2HEMHE
®-EH et 28E —NED - K’KE - RENHEMAHEREST & R -
WiHE—TEHER  #E—Ex% - P - BP0 SRTIEERE BEEE R
- e EREET S TE MO ERES > ERE&R - BEAME
T B Y BE ST -

2017 £ 3 H » DTCC #EH " &Rk % , (DTCC Data Services) gt
MAZBENEE  BEacHMTSSHEHEENXEGEEEEEE  FhT
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LA ER - DTCC et IEER IR > W mEh kot - EE o - &
HME - ElzEl  REAFNETEEFEHERSFIASNBENBEINERS

DTCC A 2018 &£ 12 A 12 H'EAR > Blbd &8 0 & s 5 Bk g8 ny
B E Xceptor BE BN E FRE#AE DTCC Ay 2 Bk A2 55 & 5 E (Global Trade
Repository, GTR)H F|H Xceptor (Y E R R HE Ak %5 > LETE M ERL S
BEE > TEREPELELCEE a8 EBENERE%E EEE - RiER(EE
FEHEEKRR - ZBRETTEE > EJUAHANHBEIHN2FZHEDSE
X SHmE > THERANTERERRITUEZEERL BN K
I HY 22 BE 77 A7 (gap analysis) fIHIEL -

DICC AR EXEKEMEFKGNEREMNFR - 2018 F£E5H - EHE
bR o A e B A M = 2 11 JR SR HY(E A OT A MRS an - IBM 155 B DTCC R &
B S (E AT AMER MY &R 28 > Ik E¥r 81 = Axoni £y R3 B 57 A 2
5 Y & P # S 2 F o DTCC BY 41T & Chris Childs For T F 46 E F A A &6
IR AGPEEEGSE  SUIEBEERE TESNE  HEES
5 B X —EH AR -

DTCC 20194 2 H 12 H¥# M A &£ F (DLT @I Zett) Za&KE
R AN — (E £ T &t B DLT(5y Btk AR il )iy 28 & MR HE 28 > I B 11 17 ¥
DI AT ENERENIER - A ERY > BRI MR DLT /YR B
EEHMNEEMS R ERMNZ2RAEIIEE > DLT 0 X (ES28E > 12
R EE > BRlEN®R S SER - XEEMRFEMER TR - i
R~ WERE ERE DRI EENYE o AW EBE LR M AN E N E R
A AR M R R DLT AU H(E M > DLEE R LS, - A ny e B DL 58 K
M G5 EmE -

2019 £ 3 H DTCC #&11 TN LsE 25 28 5 & I /F 2E pe B §5 E A HI|
(post-trade guidelines for tokenised securities) * F ZIR I L EEHEB 2 % &
MHEHHEL BEEAAEEZEREMTESSHEEFE T AOKE  HE
X% AR EABILEEYeLeHNMERZZHE -  BANSEEENE
MMEEX G BRMRE 2 EAEAE - H2EHERE  SHREHERKEE
B Rl 7T FE0EN > RERT REUEERSEE@T ZAE
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(CSS) K Finastra F=xEEMXEEGFE > HOLXERIILANER » M H
DTCC Y 4 Bk %5 55 & =f\ J& (Global Trade Repository, GTR){E £5 % il & 3¢ 5 # #ii
(SFTR)#LE =~ FH #z - 2018 4F DTCC & 81 — £ BL 17 g pg & F > #8 H 2 i 52 SFTR
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i EERMEAENES > EEMG 30 A5G A 50 (& 260578 5t o 0 Or 5
UEENBREESE S —HFELE2BE -
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e SR A 2 AR ER AT ( Proxy Services)
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KARGTREREK  EEFEBRERE -

(=) 17 -~ HIOEE

DTC 2 M A FEE#AFFERE > HEFHEHE - KEF -
PREIMEEGF RO ERET ZE2GFFE X - 2N A HEERE
FIEADICH PR -2 MABHZELZERE 2% > H DTC (K&
FAEEBEEIERFEERAERE  HRBEEBESLCEZ2E8E AL
&) Cede &Co. % F 2~ » W HH BB & HFED B LL Cede & Co. Ry
FAEANZ KREZEFEZ - DTC & KA ET 220918 F HRE B i DL5E
FRILIEESE - 200 AJRE[ LL#E # PTS ( Participant Terminal System )

%154



RO E e O

SMANEFAEEZR  HEAFESE S S BELELESRZE
BFLE > 252% DTC » DTC {E YR 2IF £ L3212 AR 3 7 5] 85 52 7 1 75
RE RS BERFNEAFERE A EERR 12 /NFH

Py o 2] A7
m@anEnﬂ °

SIARHAB B EEZZE > W DTC 2 HE5 - WRWHE 2
AEEZCAE DTCHEEFT HS I A EMG TN - S50 AE#Z & H
58 45 srsER L HITSHAL - DTC Al A Heg 5 DLE %7 T kL 2
MAKEZERE (MEEFEEZEF K > QAR L2 AZ =8N
S~ AW SN Z 20 Nl EAE X BB UCE] - i DTC A2 0
ANl ZHBFEEHES  LEERFEEZFINBHL -

(VU ) I B ARy 45 1 58 2 i B

e B A A FEREBEFRBIEE S - — FEEA DTC
M > — T a0 A8 A1 2 0 H (0] 2 B i B I 2 56 2R o i R RE M AR
AR 3 R BT DTC fRE -

(H) BFEB#EERL

DTCC R EHFBH#EEH N EMET A EHES FHERL HITHEH
B AESEmES(L E 9%3% 2 #h 75 BUR & % K& 99.7% 4\ 5 (8 £
Book-Entry Only ( BEO ) Z & #& 2 S AF1E » M Jiy B 22 300 43 I oK 2 A%
EHEERL -

DTC A 2012 &84 " L EE M TS - st HE R A EHE 5 1E
M2 mfEERS 2 RE - DLE & M AR R AR R R
( Strengthening the U.S. Financial Markets: A Proposal to Fully
Dematerialize Physical Securities, Eliminating the Costs and Risks They
Incur ) @A &> W 2013 FF RS s EmER M EEHERN 2014
FERGT A TETE - DTCHIEZEW T -
® H P¥EEE 44 (Direct Registration System, DRS) & : L&
mEmmE s S EAEE  EULBHEELE  WEK WA
se or NN IR Ry B R (5 2 o LR K A [E R E RS
AR & [E B A F S 2 A DRS -
® G " RREMIME § (Restricted) B ZEfE A DRS : DTC @i #E K
DRS 7 %% 58 7 0y #i & > DU (E " PREAIMER S AV E R -
® i R 4 B S f% % 2 55 %% (non-transferable securities ) &
R ERBRE S FNLEFERE 6 F4H A 4 F -
® EITHEZF  MBTHEFE > RADEESFETHIL
B .

DTCC BFim A EEFEER L2 BE  IWITFHE L4 > B
1. #B5HEEEMEP 2% (Fast Automated Securities Transfer s
FAST)
DTC A 1975 FiEFH E S H FAST 2 4% » BB P EGF 2
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TE AT HH R RS (R B MR R R R A ZE B EH I B — SR OK T #H A%
= 3 DLEEHR] A %4 F ( Nominee Name ) 17 AT B 75 1 FH 14 £ >
AFEEE DTCC RE > Tk RBEL ZIKE » DLEF %
AEbZ HEE -

2. HPEEE$E %4 (Direct Registration System ;5 DRS)
ERlpcfE AN 2EHE DRSEHE LHEEALEBCRE B
RESHNBOTAB KK BAEEE KEADEFHEEE
R EL B ER AR - #{T7 A HFBK s DRS I 5%
B 1997 f£ 22 53 KZFE LR - 2006 4 7 A > EEFEE & (SEC)
FE > H 2007 £ C H#E NYSE K NASDAQ HX G it Bl
HMAIBHET R A ¥ L8 22 H 5 DRS @& - 2 H AP
A8 7N 2008 4T H#E 75 A Ay DRS B A58 75 -

3. B EE4E4E 248 NFE ( Networking for Equities )

DTCC BRHERBZIRHRI MBS EEE G AGE LR E R
{& < DTCC A 2002 4F % f B 78 {0 2 #1165 - 2E { 21 R il 1 i 22
( Restricted securities ) » #E H B EE 48 4% 24 4% NFE ( Networking
for Equities ) &l » & & A LK DUE #8 B 52 2817 2 FR il 4 i
EHEAR L o DTCC &t [ & M i 22 R & # & ( Restricted
Deposit Service : RDS) » i 58 25 2 & B FF & 25 17 2 PR &l 14 B
o & DTCC #Fiz > Bk IE R &l M Ik 3 ( Unrestricted
Securities ) o ftf] » DTCC 2t 2 IR %5 B 16 © F X E K IER
il MR i ZE 2 AHBE R 4 B SR - P e IR B R R T B i
ro e TSRS o

(7)) EEEH

HEFBZFWFER DTC 2i& 2 FIkE B 1A DTC 5 CHYE
RUOEBNE TSN hREEE  SAAREIESWALE > B
Pl 52 7 BOL B2 B R €8 R A 0 L B B R R 23 305 65 (CUSTP L) »
By~ S OREE S AER - NIt ERERA HE S H AR Z A
B SRS TIREE EREH BT o S5 T Or B HY IR i
DTC E INENE M fE X MR A HEE s ERe AR IEHE > DTC BF IR
GLZAGMESMEAESF2EERZ  UKEREREEN
DIC =Fgieth#HsE -

() X5 & EEFE (Trade Repository)

E B DTCC B 2004 £ ILTTAERE &SRB T A 5 DTCC
Deriv/SERV LLC > 8T A M e maE B CE H e b K 2 IK)E
BETSG T AR M SRR - DTCC DERIV/ SERV LLC B2 it
L5 (OTC) ERHTTAM SR E L XS EMRE#HT - XS IHEL
H BEFHEEERS > VREMHBEEERD - EFBEKE®EBE 52
EEZHNMHEBEESE > BHS L& RKNEINTETER S %REHIE
P o 2B DTCC £ M % T 24 5 DTCC Deriv/SERV LLC Z T if
R ILAHRES A E

1. DTCC DERIV/ SERV LLC & 1L + 2% & Warehouse Trust
Company LLC » B & &£ ¥ X% 5 & kKl EH (Global Trade
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Information Warehouse)fHRAIR S - B W L5 —(H b 2 —
FEfit 2Bk OTC credit derivatives contracts AY 4% & M A< 5 & F
JBE M1 B - B B e i -

2. DTCC DERIV/ SERV LLC g&1LF 2 Derlvatlves Repository
Ltd. » S8 3 1E g X > it f?f;%é@%ﬁ’] 5 R - AT
4B M R 9|\I:EPF?nnZﬁC%{ﬁnaﬁ“*ﬂiﬁﬁiz‘k*ﬂ{uﬁffﬂﬁ
% o DTCC Derivatives Repository Ltd.f& FH 7% B <& B i 745 & #
f& (FSA) FrBs%& -

3. DTCC i Markit 2\ 5 H:[E B 77 MarkitSERV A 5 » £ L& 48
ﬁ@%{_\‘g Xm&*” {/Tinnﬂqgiﬂtt¥fﬁﬁﬁm Hg %5 e

4. DTCC 4% Dodd Frank 1 ‘ﬁzEﬁzE%%@' ( Dodd Frank Act, DFA)
HpgailERX S & ( Commodity Futures Trading
Commission, CFTC) EI’JEUH@%D%%EEW%%FE » 5 2012 4F 12
HSIEi%ﬁﬁ%&?ﬁ”ﬁﬂﬁwaMWM)ﬁ%ﬁ%ﬂ*@
3% (over-the-counter, OTC) I B E R o M@ 2 st i i i
EEHEANEZT GBS 5K (registered swap
dealers )> ¥ M BH & S H 22 £ DTCC IR & 4 E N7 H
( swap data repository, SDR) » Bl DTCC &g FE (DTCC
Data Repository, DDR) e DTCC & il s {7 /& DDR #%# DTCC
P4k KRR AMBGIMEE AL REES

5. DTCC HHBEUNsE R X Z g Bt B8 ( European Federation of Energy
Traders, EFET ) & T J& 17 F 2\ 5] -EFETnet £ 2012 4 1 H &% 1r
2R E A Z EEEYE (OTC commodity market) X &4
R EMERNE > ZBlt—Fa WHSHEFT AN
2Bk X 5 & N 5 F FE ( Global Trade Repository for
Commodities, GTRfC) XXX FEFR » NI EE H/H A B
—BHENERITSGEN Mk 2k TEMRBELR
#F=15 o GTRIC e ERBEM B G L XM ENNER - R
2012 4F 10 A # 58 it B E Dodd-Frank & it 75 ZE  BA A
wER ZHE - R%%.?ﬁnmﬂﬁlb*%#é ( Commodity
Futures Trading Commission, CFTC ) & #£ > JE 58 [F ¥k 17 4= 14
P f’]ﬁﬁé@%”ﬁ“ SR 5SS E R o BE4N 0 GTREC
WSS HER 2R TITERBAGIE REE —BREPH
iﬁé@?ﬁAZ’JﬁﬁiEﬁEX%EﬂZﬁﬁ BRI 32 %8 1% B 5 IEE OB

EREEANZXBEYEN > KBTS 2 835 i &k
Z%Tﬁ% °

+ R SH Y 3 (F 28
(—) HIEARME
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DTC ZMREH B AR B0 - BIEANES A > 20A
HDTCZHX - EEEHR TS ESAGSERERERS I AMZ L E %
B ARHSIMABEERZREHES  SEREHKEFEHEFRSA
BE2M AR ZAFREEE - ERS2MABEET R ZZEFEXEAH
SHEEARBETEMK -

(=) &R HEIR M E 53R E
DTCC HE MBI MW E L E FI R T+2 HWstE » 2017 £ 9 H S
HE= E4 -

G A EIE ] R TR RCE S E AP R E AN Z(E A RO Eh 1 R
ba o HE T OR W B B T 2 o T B =B 5 A BT A i R B S TR < R E
"L/t AEESEEAMER -

1. 38 7% i [ 5 5 2 R T 1 455 1F 56
ARG G % ZER > #iE#E NSCC ZK5
IR Z 0 5¢ BRAERE » NSCC R HERR 18 Z R E#5 M A DTC
P PR S B S HHOR > DLSE R SR MY S E - NSCC Jeim & & U7 56
ZER DICIRFANZAEZEZEE > RAEHKEENR
A DTC K HIRF N 2582 > B E A 8 & & #1740
e > A NSCCJr DTC Z R EMRFEWN - EIRFWNA A E
FHoMERAFRERTRESE - —HESBAETEZ
rEFY DTC WYIR B A - B 5 58 77 o8tk =] DU Ho 2 B 7E AR
B EMATFZER R EHZERSE -
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T+1 H

T+2 H

T+3 H

75 7 B8 %

5 5 Pt
(NYSE ~ AMEX ~ |¢—-—
NASDAQ)

|

X 5 #OIR

v

b) l g
75 e NSCC o B 7 58 75
CNS

l CIEEERR

NSCC &5 &

DTC

EHELEIES | NSCCIEE | S@BKLmED

HHECHRTIRE [INSCCRUIAGR | HBL&CHRTIRR

2. A ANHEBEHIR AR

8 DTC Z A ANMEHEIR 24 7 DTCC & Thomson
Financial % 2002 £ & & B 17 Omego 2 H B ff & Omego 2
E MR b Xy 5 B 2048 (Central Trade Manager ) HY—
A

Omego Z 958 F & % 4t ( Omgeo Central Trade Manager,
Omgeo CTM) > DUfRHEAC F 12 2 EI AT ( pre-settlement ) A %5
R n[EEARBLSET > #Ed XML s EHEF o AR
Bl CTM H &G EF 2 N EHAZE 2 HIRIESE - B 7 IR
fEZE Z4h > Omego 2 CTM Z &4t & £2 it Bl BF =2 & ke 58 &l 5 <
MAGEENIIIE  FEFETEHERELYEHZFE
Ko HE-DPRERSTEIEEZEZNE -

AN o EHEHF R ERELKE A (Investment Manager) &
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5 FTEIERE - JRA B #E TCP/IP # 4% B2 Omgeo MY
OASYS-TradeMatch 2 &7 Z M THMER L 5 BRI £ H
LEEEE  BESHEN  HE - 2HE  HAXHERE
& ofp A EE B LR B &S R H B EF > A OASYS-TradeMatch
ZBERHEHIE T NearMatch ZH 48 ETHIAMNREHAERE + 5 L EH
ME ¥ &k - H] OASYS-TradeMatch % 4% & i 4K i 1 37 4
AL EBERMEIE TIRERIT - 85k DTC FEAHB#
T DA R 5 LB -

EABEERAS
CENTRAL TRADE MANAGER
Man-zequential PROCESSING Man-szequential
e =
Black TRADEVALIDATION
—p . Block
Security Cross-Referance Enrichment -
Alacations BLA Enrichment®
Inmvestment
Trade Lewel Match Broke
Mansger | CENTRAL MATCHING e
Pairing Block 1M Allocations
IMVESOTENE e Lavel Matching
Trade Detad Match :m o 55/ Enrichmens® | Confirm Messages
Tolerances  Trade Dretail Mazching Trade Dwtail Match
Glabal Sartlerent Motfiation
Cosodan | <+———— SETTLEMENT NOTIFICATION* Sacinmant Nodication _
Automatic or Manual Release —_— Clearing
Third Settlernent Motification BIC Verfication Agent
Party B E— SWET. Fermatting - OMGOLISI
L

I ! 1
Party
Infia
ALERT *Optional Services

3. RN ENMETE

(1) DTC-DVP # IH 2 & {E %

1£ DTC % Omgeo OASYS-TradeMatch B¢ /1 035 5 &
&40 CTM &4 2 L ElH5 7~ (Settlement Notification )
% DIC B ZEEEZEXHHERLEE K IFEN
K= PREE (Net Debit Cap) ZFJE\ g2 & - 51
oE JE Fer fE R 1% > PRV SR ¢ H B IR F DAIR B
HAERISENEAREFZT  BEREZELS Z
DVP Zx THAZ HIEZE -

(2) DTC-DVP X IE %5 & {F 2%
DTC £ ZXTE 22 & 5 55 15 B8 75 %8 22 #] 77 = ( Netting ) » &
BHEAG A A BRI EF R TT Fedwire 2 2 5
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SR (OTEFZZ2MAA-C-X Y) TAJHEENE
ZERZZEERITREWNERELEEE » FEERT
(WMTEFZFRERT P-Q)EFES M A Z FEULFE {F
X BN FH > B BB AEFE R 1T~ Fedwire & £ #
RAGHHE DTC K ERHRITZRERXEEX - BEE
RAT O H R SRS TAE N Z FEULTE Y 2 R EI Z0TH | (T 5T
B ¥ DTC EURFE T 2 BEFIRA L ENF8 > HIFEN
54z (Net Debit) ZFEIBTENT 5 E R T T AR
HI > B FER X B ZIE B Fedwire B S HIR 2 9B
DTC » DTC Rl AN E K N A =+ Z Al &4
B8 <X N FHE PE 4G B R FE UL S5z ( Net Credit) ZEH R
17 -

i re 5 i AN B [ B Bl BB R RS A 5 R 1T Fedwire 2 &
EHSE (WTEF 22 A B~ 2Z) > RIZEZEIR
AT EEE DTC EUWER 2 B — X E % > = H
SRIETELEE > ERNRK BERTTARR > B IENK
| FKIAZE 48 Fedwire B2 HIIE 244 DTC > DL5E K
HIEZEMEE -

EB DTC K ZEP REEXERE

FrIEgEare Al
DTCHREHR R

2] A ]
L_ZIuAB - e AN

C2nlc)— 2z ]

AKIH AR S K]

PSR T Fedwir

S R TP

HBIAB - Zi TS BT THDTC A8 4~ [
SIAA - C- X - YREEFEITHDICES « [ 2 I8 % (] 2 %

DTC H 1996 £ 2 H#E » 81 NSCC [6 20 & i [5] H 3 H 2
ff 2.4 ( Same-Day Funds System ) Wi &1 " HE &5 E |
( Cross-Endorsement ) #2 4y o JRBEI &1 6 — &5 HE IR 1T
43 B 1R NSCC B2 DTC &2 E]#IH - NSCC 8 DTC #F i &
SKIH R 5 FE IR T NSCC 8 DTC Hfr—
TR EHIE - DTCC IREBMEREEE S &
BH—4EE o g2 H DTC # NSCC Y F & ZE S E A
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DTC HY e (& ROHEE 5 DL— (B ¥ 0y /3 B B B 45 S R
TRE - ES2 I AE AR ENE&EE - AT %
anr

NSCC & DTC Same-Day Funds System

NSCC DTC
NSCC NSCC
i 3 i D1e
7 # 5 Ui B
A E R 1 HEEAT 2 HRRAT 3 HERAT 4

f+f / \u@ ff 1y +f / \w

Z2MA A 2 A B 2hmA C mAC 2 A D 2 A E

W

A A

NSCC/DTC X X & &

(=) FEREZE

DTCC RmEEFX AN BEHNEI ALK E NI IE F RIE G K S5
mt BN R ZE S EFT AR IRA 2 Rk BB S E T S
DE THRFM TR > AAERESREERE > RiTexREZEE
( Enterprise Risk Management ) e DTCC % #8 5% 17 /N & & 8 & e T 7F /)N
QH > BROHL W ST AL R B - 7 2 R B - R AE B 1R R\ b A B 18 R L B o

o~ BB AR

EEH DTCC BREMEFRENEB FREMESERF RS  SHEKER
B R s ZREZEHE IR EESE - b
DTCC AR OEEM KB AN > HE 2EKKEEHR A (Global
Corporate Action Validation Servcie, GCA VS ) DLE &b )7 = e £ ~ &3 -
R ZRBHE  KESTHELASMEHREERET -

2003 4£ » DTCC B H H 77 2 | £ KA+ 22 5] Global Asset Solutions
LLC ftaf it GCA I » M EEfEEE ~ BN KoM E - DTCC e
B & Al ~ M AR IS sl B 2 R ~ OB A %S ER B 0 BE AR R B AR -
e R HEREEEL > KB ETZET » HiRfT - 5 REE K
R HM e B R FE S MR AR &

2007 4 > DTCC 4 [ 58 B 15 B 7% 2 B #& =X fy 1SO15022 k& XML
2 - DTCC 4 2009 4£ 5 H Bl SWIFT ~ XBRL Effi —HE & Est & » &
e NS EE T DURECRIERE M > I B R s B e A > (i i & R 8 B
EREEHTAFBMEEANMZER  ZHEHAFETEGRERES XBRL
B ERES (Tageing) HMTEBRAMBTASCHRHZEE M) 234
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%o BEIRAT ISO 24 DI 7R il B BERE #17 A 5 EMfi 2 IRBE R
DLEIERE S 2 N EEHE > B E B # 2 (straight-through-processing, STP)
fEZ -

2010 4F 10 H » DTCC #E 7 il T 2Bk B HEL IR (GCA VS)» # L
MRREMTEYSME SN AREEE - GCA VS BB ER 5 HRENT 4
P i A P B RS B B M AR A S B N 0 o B RIEERE LS E A F) (Options
Clearing Corporation ) * NYSE Euronext 2£ & ~ Eurex ~ & K F| B % 1 ( Borsa
Italiana ) B 5058 5 Fr ( Tokyo Stock Exchange ) » i 2 THAR B HE R 2 &
3 Z Bt - GCA VS B EMHBER - #EHE P REHLE > DIEAEL
MABERHELST S AL WRBELEZ N TIEZE -

DTC J* 2011 4 11 A bdsa#EE 2 A A 1SO 20022 s E &= > 1SO
20022 B Rl R B E RS E & RIBERELFEAMENE > WaETH
MEFZRERERE HFAATEHTEENERAZHATER » SEH
FANRHEBRFRHMH 2 ER > S EBEE T A FENmARE
ZH - DTCCESt =M ERBEEE > sTHEME R ESR

2013 #£ 12 A 23 H DTC E1f > B EM XK EMNEEE 1SO
20022 e H H @B E TR E > MR 3 E N > o I B 220 B T AV ER R
R B > 0 RS O o HH OB w8 AU S 2 W (E A & | e R 4h - DTCC IR 7Y 2014
O O A 18020022 8 20 2 B8 2R L SRR R AR o ST E R A A A R A
EfE R R 2N E (XA T CAST, 3RE ) > BLE B 7 = UEBHE 17 f#8 H R
AL N R ZTE R

DTC Y " B % iR %5 75 =88 &Y | ( Corporate Action Transformation ) * &
B 0 Ry B B 548 ( Corporate Action Web, CA Web) » DA IBRC S 75 -
WA - BANMNE KRESE R DEEKREEE  TREAEKZER
MEEfE T BE - fEE B FHEEINEE - CA Web BN AfEHE N
HMAREERFYE HEEHEEBNES[EE - E—FHERNEXTARIIsE L -
KA HEFRN (dashboards ) BAERFEIIRE » DUEE BE & Hr B4 B Kf 21 HA BE 75
F=IH o DTC Wit CA Web A& IhAE @ #5H 1SO 20022 H i K %R E -
f£ 2015 = 4 H > DTC IEFZERL T 5 — K 18020022 A EHE WY B > &
AL R4 50 # X 15020022 # A ERE -

DTCC fe it Z B I B EE a0 T -

(—) BEHASH
DTC 7 2 B 2244 B Cede & Co. 35k A % %47 - DTC & Cede &
Co. #5510 2 I A R 52

(=) lRBFBHEH
1. B E B ¥ (Dividend Service)

DTC & DTCC Z 1A > AR HERAHELE S  BHWK
B o sg 3 e fll » & Ry =B S F R EHE - DTC RE
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B 85%ZE 0% FEIAHEF > BEEKRE - AFEME -
BFEDEWHSTE @ WHESZE 36.5 k=it - DTC
R ERmE R A S ARERER DTCHEESKRE Z
A~ UCHL » Sk RE RS ZEEFE RS - I A A]
BB HE - DUSMNB G (T R B R B 2 3 I

% e

DTC st & A& F 2 350 ZEMEAHEEZF > HRETLE
Z it DTC fE FHE % i H Wk > WA 3% Fr A 5OH » H DTC 2
HEEEL - & H LB ekl 35 2 P&I IR EL Bl
B 4% 0 R 100 E357T » BT UL DTC B 2011 £ 2 A 7
H e - i {2 $t 3F AE p 1 50 B AR B IR i CUSIP (RE5 2 P&I IR
oK CHE 7T O 2% 1F 5 > 40 BE R B9 1F 58 05 2URE AT B R 2 e 1 R
b - A0 5RE B BIR FE T IRAZ o8 TAF -

DTC R &5 fe 3 AL FE -

(1) ¥ b T 58 25 2 B A 38 W e B Rl 53 i

Q) ErlEEEr2EE REZ 7 IIRIEZE

3) AMEHEANFEEZ ZFHEANE

4) BT EIAES > SFUEEARZE - BITEHFEHE - IR
TR 225 7 R & 0 (o] 8 2 AU IR 7% -

2. &R %W > 2 ft (Security Position Reports)
DTC AT LEMSA ER T - BT AE - HELEH
AN mE2ARERBASEEHEBFRFAEAZER > DF|
PR G R R SHEEE > WK ESE -

T AAEREBFHALEHRW  DTC EFREZA N (20
MM #ETAE > WEHZERA A - £ P &
FTAERHEFTA AL EKE > DTC 2L AL W R
KiHg —HWNEERMTFRHRTLA -

3. Zit&E 2 i B (Proxy Solicitation Services)

ZE B 22 17\ 5 & B (Beneficially owned security) WY i A&
R EHE BN DTC - #THE - HEERFERGHIH » I
HEEAEH2HEGHEEER AWK EETCREH  EF#aF K
EAXEHSG DTC> DTC B g HFLEAS A «
TTHERERE 25K DTC DARRAEH R 8 > fEft— 1y T S8 ALE
B | (Securities position listing) » &% K B &5 U 57 A 5% 2 17
MEEFN2MA > DEESMAFENEFHBE - DTC
AR E - B THREREMSE - HEFE  VHAREHE
K& DTC 2l ARG 8 - BRRE H BV S5 B8 - Bk
ESSMANEHE®E DIC BitESHRIANFRE -
HEFEKRERT > DTC BEH —1H "4H4E5ELE
(Omnibus proxy) *» # & R E N T2 5 Cede & Co L T a8 % Z
WERTREMFAEZSMA > L ERGFE AN -
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KRB EEHIE 142-13, 14b-1, 14b-2 Eh (R R - 35
PG R BTN B EAT B E IS R N IERE 2 N B & BB AR
BN DIEREE AL -

4. H A
(1) 2> =] OF i 2 F e B
(2) B~ BB R A 77 S Z AR ARSI s 75
(3) RE PR B R H AL 72 & o 2 R i RIS
s
4) EAREZEF ZSEEMNIRE - BiEEFER - 57 F
B XKBHE - DREFIIPA - FEREARN -

(=) BERMEMNATEE S A & H &R

BREBTEGA  FOIREFEKE > AMSFELESTATH"F
HEE ) EEAN  LAHZEVEAR T EREAERAER D HE R
RAZIEEEG T » ERMERBBERE ZREBBEERAEY, Ik
REEGH -
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fo -~ s mEH

25 B T R > T4 M R S O i B R
ER O RAHBNMERRE  MR—EESS AEH ZME - AT SE
%ﬁZW% R WS AR XA EHFRAFEE > AWK

B2 B A EBRE  NERESOGRARERBHBZEE > UTEHE
LXT%ETIET&%%UE&E{il%*“%f“\"f’fﬁﬁz*ﬁ%ﬁ

EFEHESSE 2B HEE ERATITEHRBE AT REEZTES
( Securities and Exchange Commission) © 5585 & {K§5 1934 &£ 2 5K 5%
( Securities and Exchange Act of 1934 ) > B[ ¥ 5 S pa T E R - JRal HI5T(T
BUERM  ERZEREEH BN - EEg - HHEBKBEFEIEDL
RFENS S AmETEEEE U ES EFEEE 2 HN - S — HE
eEgHIEEEEREHEgE B ARERERBE L AEZEE S
ZEEEEM > WU HEEEE 2R -

FHEEHB  HESE T EH > TEOT S RTEMIE R EEHR S L HE
e (OTC) WHEE ZHE - AREHFUEHEFEHBE AT KALTE
#2225 F1 (New York Stock Exchange ) Z # Al By &t em 2 T -

— R B RS E AR AR S

(—) EFHExERE

EEIR 1960 FAAMMAME 27 > KRS H 5B E AR H
NZaBEG BEXEFXSZESE  BESEZFHIESZFT KK
o FAMBE R FEBABAENZRE 2 XS EMFEBNE
BT BEEFHELSASMERREWEEFEERT B - FE
e B G &Y 1970 FEAHAEAR FE AR E (Rule 15¢3-1) k& P RIE
RE (Rule 15¢3-3) - R M E B M £ 5 - A QUE G 56 25 i Z &
b HRKE AN REF = Zﬁhﬁﬁﬁ%mﬁﬁ

1. 7 #& A E (The Net Capital Rule, Rule 15¢3-1)
FEAREZFEEHWNE -  HAEES - REHEEIREA
BRIMEF TN R EE - DR 50 5% 45 G %
HER EEE-CEZEFIHEER  DUREXEFRELD X
G H®RT -

(1) /33 =N D
FEME L - 8 2 v E 4 R e (R E AR BE 35 T $250,000 0
%JE%%E (BrmzHeaBAEIIRFEEERE) K
BHEFEARZ 1500% HGEBERE - BHEELE
Rl EARZEEIT$250,000  EIFEARASEHELLEB A

16 RS R CER A BIREEEINBEADEREE &
K -
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http://www.sec.gov/about/laws.shtml#secexact1934

BIHE 2L 2% 5 - S FEA =703
H (TG —RABWHEN) Tk (1) ﬂiﬂwﬂiilﬁﬂﬁ
BRHEZEE > Wl (i) S5 IRES
L FrFFes s miE 2 — SO LR B B gt - S5t
(i) FFEBMETE®EE 2R - fia : FHE—
A EPES (ER%E 15%) - 56tz m@EE (i
PR 100% ) ~ B R 2 B BUNE & Z & I BUF (E 2%
(fOBRZ*E 6% ) % -

(2) B NFEAREZ b &l
""%Pﬁ‘ﬁﬂﬂ&g&ﬁﬁﬁ AR - EEHREEEE
g RAMHERERE  FEEEGH N RN REEANE
TR Z 56 25 H 0 i R L o b B SR U B 0 17 B e
BEAR > RRHRALZE > AlaSoHEERER -

(3) REEAEHEEZERE (Rule 17a-11)
FHEEGMRE  EFERBEEABEOAE NEEZ
—% c JEILED (R 24 NN BwEE S M HEE
Z B -

A BEFBEFEABNRREEKREARIEZ 120% -

B, AT  HZFWMAREHEFEARAZIEREN
1200% -

C. BRET  ZFWHFEATHBNEHSEZ
5% -
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(1) BE 52 4%
EHEHEE BB S G (SIFMA B ILF 2006 4 11
)% 1 H>SIFMA ®YREJR A LLE I E] 1912 FEH KL E R
TxRE (BA) BIRKRIL > £ 10 ZEANESL S - z<«ﬁ%
{IZEZE&EI’J/\{% » SIFMA (RFR TR EAE R TS E E
WL L G - HERTHNEEEHAE -
SIFMA Z Al & 2 E B & % % & ( The Bond Market
Association ) » B AR B EBFH B H5EW 2 ( The Securities
Industry Association) ff A& B 1L SIFMA > 4836 L 7~ 4t
&> NERBEFEXAWERE > I B MR LT B
43 8B &5%%%.*”%% ERT - EEEH NG -
FBETEB - gatiiEBELAE & 4992& /N E] » SIFMA
EEEMEERE AT S EE EW“ZE@ A RIT A
EEEMAENELITENGY - SIFMA ﬁ% TN 100
BEXBET > BEPZEZTENBERES - REME E UL
T T 55 DA R AH B B S RO AR 75 1 T 0A ~ B R EBUR -
SIEFMA fE BT E etk fs - RELNFHFHNE - J1HE
1Y B & & B DA R e Y T 5 2 E RO 9E M o STIFMA 7 £2
R 17 3 SR R0 25 2 28 B Y 5 0
(2) RIS 5
SIFMA R ILF EEEMR S MEETHEHAE - REEBEAT
SR - EBEEREANBAEARIRETFER -
(3) 4H 4k &5 15
A. SIFMA FF4 3 HEFT > SRl BEEATE - A
&Eéﬁi SEEHE EATIE I T HE E N E - [EE UL
mE RN EFEE AT E ERAESFEES
BTN KPR XG5 REANEERRE - LA
KEANMETEAENAEEEHHELERE - EEE
HEM AR LR E R EERE -
B. SIFMA %%ﬁéé HingmWEBSNEL  EFEG
R B B SIFMA & B A E#Y CEO - B0 # 3% CEO Y45
ENB -FIAESEGHKENAEAETIL LS AEE
A SIFMA Jk B %8 8 88 28 7 4 -
C.SIFMAWZEG4HEERENBHEERZEY - 31
HKk 8 M ZEEY  -FAEEZEgG KwmEA 2
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SIFMA #9 = 1% B 35 {5 & I B 55 & -

CEFEIMROANENEZES(BEEEEEH/NEE

BEg - BANSHNEZES  AEEASH/NEZR
CEEBEMNEEZ R RAFFE RV EEHN
HEZEGREANHEZEG)BEEE SIFMA Hi
Z B gAML -

. SIFMA FERYMEREF EXAMRLSE > BE2KE

M5 e (GFMA) HYEEEE K & - GFMA U3
IR EE BRI E AT 52 8 0 S F & 5 SR
EREATSNEGR L ERES - CFMA EEHE
B SRR R YV BUR - B2 KB AT S & 5
5% JEg LU R (e HE S 0S5 R A U B Y BUSR > (e i S AR
FEZHNEREERE -

(4) SIFMA £ F 3 B A -

A.

B.

C.

BUREE © SIFMA AR B 5t %2 & & /8l i 5 f 5 25
EHILAME B MEETHESNBORESR -
THRBLE B ELHITT R ETRNESE L
RIS EH LM R -

5 B BT gE - R R TS BUR ~ WS S Mo A o
LLUHE Bh a8 5 4 b B R 7 5588 35 R0 Jal B

B EHEEF  SIFMA f2 It Z M5 B IR JIERE

H BB R R E IR T B SRR RE R R -

CHSEE  HEEESETENEE  REQREE

KM R EBEMEE -

(5) FEEH :
EgMEE  SIFMA CHI RS EE S - g E M

N BRERMARMNZEENTE

Y R SEERE B ENEE > HET

L HMEBLLNTERETFERFANS
BUAR S+ SIFMA 2 55 30 3% 47 BUR 0L 5 30 > 3 B
JiF PR A B B PR R SR (L R I R B -

T~ R L B B B R AR E

BRE - =ZUFEBRERGEZHEM - BKEETHERE - 825
rE A H BN R B 2 I0RE > BRI > JUBY 15¢3-3 TR E B HEFE
AHEZEEOIRE G > BN RZERZ THEFEARA - Z1& > RBAIFHFEAR
FHAIFEGEMS > 2NERESEB LZHFE R SR -t ®Ek - #
B S —EENGE > CEFEEREEN  Eomar :

(—) FRAR=E

JeH RS g Z A E T o IBR N RE AL B Ry 3R = Z B 4y 0 R
ERAEFZEER  DERXIEfL&aESE > IS MmsE T FE
Ky ZHE REFEHEAEE - FZIHEE ITBEBRFELRAZN
& KEHE - &I E M1 I E Z R -
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(=) BRGE

HiBHEE K AR ZFER  ANFRNVETGEZE T Z
o RN RERTEET - BE RS EEJTERE RN E T R
i 2 8 oy BB F A SR AT 2 K5 A & & 1R 7 (Special Reserve Bank
Account) > ALK FEERIEH ZH -

(1934 Securities Exchange Act Rule 15¢3-3) °

= HEFEIEEREZ
e It FR s 2 AR s 2 S e 5 2 B Z BB oy Ak 3 K

Bl HEREBERHFSE B FZE D (Securities and Exchange
Commission, f& f§ SEC) - J%ﬁ/\ﬁifﬁﬂ% 1934 FE B 5 K 5 A
( Securities Exchange Act of 1934 ) X T SEC N85 & S HEME JJ > SEC
PG EHETZERa S > EAME hITH A SR AR KHEBRE -
AP B g WY EE R SEC HAMESHEG KA SHELSR ZE T > &
B NELBFI MR EREE - SEC T HERINRERD > WHEE AR
fu &l > HENABEA AT MM ETNR -

B2 EMIGE g XA BB #4E4%( Self-Regulatory Organizations, fif

T SROS) g BB - BHRMHE KEF AR T > SROs JTIFEHE A

HAERFNTES  REREREAZREZNER - 85X 5Kk OTC

(over-the-counter) MG TR EFE L H 25 > AR 1934 4+

‘7\2%&%/2EPEktibﬂ?f%rﬁ%&”\"%ﬁf%zgﬁﬁa A B SEC &
HEFHE -

SROs AEMEEHE T BHATE TS - NIt SROs L ZH I E H A DLE
HEGETR  XBRTHRF TS Z#2 H IR :& 5 N o Rt TG
FIs% 5~ SROs» H/EMAFHHNTEHEHAENE - 55X 5% section 15
(b) (8) T E » ¥5%p5 (Broker- dealers) 5%3[5%{7&@525 section 15A
Iz AggE > SAIEINARX SRS ES 5 E%E SROs » SEC & #
SROs K E BB HE 21T 5 °

o 77 X By A g 19 TH P BE0K SROs # {7 SEC B2 SROs HY#: All - A I SROs
®L# [ SROs f& SEC M B B € # 15 DL T $00% © ff SROs 3f7 f {3 f] {2 0k 5
NHIRER] - (ERE ORI &1F - 1 SROs WY EE L EHEZ KA N T BH i
e EHIRE -

3 MEEXRAERSEZEIEXEM  TEBREMFEZZLSAN
uBmL& ° e o P R B B AL AT BT B R i B P R AV & ARUOR A A B RS R
B W HBEZMMERESR TR EEFEEEL -

(—) EhmEHErH s EEHEER
s EHAEGRITREHA REEHE 2O H - s EEH
SECHEMEZ > &AM SROs B2 » AR ZEEE ZRAESE N
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B £ 2 i

= SEC i A BE
D w1 i
! &E R -
i ' v BEZE =
! FINRA % H
|
i SROs i
i
i a1 £ Hy o
; e # 1%
| \ 4
— > re e <4—

55 275 i

WKHE 1934 F58 27 X 5 A AT AT 15b2-2 - % SROs ¥ H F7 & [
SEC #rat M & i 2 & B 2rs » NERCKILE 6 8 H A A H T
Bz mEHEV BRI ESFT MM E M SROs JRH¢ % FE 7] 5 i%
g BaE s N B0 LR 12 8 H Wi — 20 B 5 g BRI 2 &
BR g AEHEEE MZHBXWILZ 88 FHERECHEZ
i H Al SROs 5 SEC Z H & &% - MR EMEANBERXZE -

R EsERTSHEsE B RO T -

1. TEHUZEZ
o EEABARITHREE LS S H R T H -
SEC 2 # 1& fa& & ¥t /A = ( Office of Compliance Inspections and
Examinations, OCIE ) » 7% 8 fiz. i~ 5% 5% 5 FF & 7Y 48 30 fe 2 3£ %
Mo 11 I M RN = (regional offices) NG E A B » $i{T# &
2 B M2 B E R & i Z ( The Nationwide Program of
Compliance Inspections and Examinations ) > HL#5 ¥ 25556 2
HEEZLRE SROs 2 &EZ (A2 BE#FEEZ) M
DATR g3l 2 o

(1) SEC Z & #%

SEC HEB S B HEEEREMHRBREMNTEZ (cycle

examinations ) - B ZE & % ( cause examinations and

inspections) & B B & #% (oversight examinations ) o — fi%

WREBAE REEREFXGLH  FEARTEES

HEFROAEEERNERBSTINEERERFE - M

SECHE M EBEERZ ZHIVE S ¢

A THRESHEBE G ZEE - SECZERZAE &
AE R 2R 5 2 B TAE > n] A S SR
HEENEEBErE 2R  BEZAEBNRFH LARE
EFRI A SEC B[ # » 7% W A5 SROs 3¢ B & LA
Lk EHRESE -

B. T f# SROs a5 F M &% Zon'E  RyEfr SROs EH
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HITHGREFHZIEEEHE  SECAEHIREH
Re F TR E AR > LR EZEGRE SROs VA
S > LB B SROs Z#AE -

C.REHBHABEEAHELEBE  SECEXABRIT
EZEE o SHREELANHEEE HE-TIBEX
Z & kS (T E0 ( enforcement department ) 8¢ SROs ©
RSy 2 ByE R AEBEMT -

a. b R Z AT R o

bAEHBERELE -

CAREFRREBHDERFRERFES -

dARGFHEHE Z XLk NFRE -
(2) SEC ¥t SROs B #

1934 FBHXGBEM T E2EMESFL G 2B E

sEAGHESERMBREANEEEEEH ZEHN K

Fr% 0 M SEC AIE & B & E M SROs WY T.{F - SEC &

EmERAE2E NEF 2F % SROs 2/D##ELT 1

REMEE - FITEZZEHEHAOT -

A B~ FE#EHBEGAEER LT - EBEASEEHE -

B. M % % ¥ ( market surveillance ) & 3 & & 9 % {F

( disciplinary programs ) °

C. ¥ F 7 f & (financial / operational examination )
BATIHIE -

D. fh# Z ¢ (arbitration) Z FEHH -

(3) SROs Z #& #%

HEHGE - EXEEE 2RER IS 5EH > B

HWHERT ESH > g BFTILKPFITHA - B EERE L

HAia SECERITZZEgHmE  hATEEHLKLXIHE

TS EERRE - 2EIXT 5 K 2EE 5% 5 6

B HEERSE  AEERELAMNEIENARETR

51 17 FR A5 51 S0 Bt i A BE RS M 0 2 T BE ORI E R R

TSRS EFNCEHEETN I RERLEENRERE R -

SEC ER B AR EHBHER - E5] B EEBIVHAT -

Wt HEET 2 BB H -

A ml E L FEEHEMEMHE ( Financial Industry
Regulatory Authority @ f&f% FINRA ) Z 1T -
WL G AT E 2005 G B Z0EF Archipelago #ER%E 2~
HE PR ILE L G EBER A E NYSE Group
Inc.& > VEBIET X SMUKEHBEEEE > WK
17 2 =8 F T~ > 47 5l B NYSE Market Inc. >
KB M B #4H 4% NYSE Regulation Inc. °

H—H 2B %pE N\ 9 (National Association of
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Securities Dealers, fifif# NASD)E 1996 4F i 58 %5 o &
HERZERIGER G IEE T UL o8 B E% 1L & B &%
7N AR BE 3 A TR 2 5] NASD Regulation Inc. )
e I B 72 v B ZE T 5 i B BR 2 5] ( NASDAQ Stock
Market > Inc.) W 2% % 1L F 2 5] - NASDAQ & 5 Fir it
2006 £ 1 H 16 H& Hy SEC [F = 5 £ B 55 532 5
Ao 37 2006 4F 8 H B 46 2 F - [5] B NASDAQ Stock
Market Inc BERIEY B A E > H T S ek — [
P EEFE I T\ 5] NASDAQ Stock Market LLC » fi A
EHX S HENL G A FEHE -

NASD E1 NYSE Group #2006 11 A 28 HEZE &
EEmEE > EMAEERKI 1 EHNE EREDLEES
AWK #ESEg BEEENER  ILE 2007 £ 7
H 26 H¥#% SEC &A1& » BEBEIF 2007 4£ 7 H 30
H4%g > k2 HATHY FINRA -

W FFratt - FINRA & NASD F1 NYSE & fifi 5% 1719
HEHS  BEHBHACOCHTNEEBHEBENR K
JEECIT H R4S - & 0f1& - FINRA 89 £ 2 H R
BEEZIEMRTE  HeEHE L EEM > IR
A ANBEHEHMEENHRE - & & 2 FINRA E EHE
TEFTESEHEE T HE2HEHENEEL A5
TERBRNER > DIREERGHRE - WIS
i ¥R E T /E# E - FINRA (Y55 R & 2 g el
FHEHEEZBEAAAFEBETSHE » E8 8 0H
MEIREE 5 P 7 & SEC Bl FINRA #lE 2 WM %1% K&
B FE R E -

FINRA #% g & mHE AT ~ B E ol - AT
B R o WK PEE K NASD WY FT A BB DI sE >
B 158 NASDAQ ~ EEIFE R AT ~ BIFESEsCAT (ISE)
2 00 =F R A% 52 5 F % 8] B T 25 8 B 3249 - FINRA
S HE R RERE AR IEA TS AL
FINRA & N#AEEEE (A1 5 K NASD & A
BAEEE) KESETANVIRILEER T
Ll Bh e & N T #2485 DL e 5 & T4 & /Y B A R
Rl

NYSE Regulation B & B 5 E S EBB LG
FINRA > HEGEEEBFNTHEMR - LW A
B E KA R A ES R E NYSE Regulation &

= °
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B. H /&40 4 FINRA HEZ5rm &M LEE -
FINRA H 5@ E L H o 5 BOIITERZ - BEEXE
MR BEERRZ HFP{TEKNENEE SRS E
AREE ~ AR - BT (FREEEFERN G )
TR ZEEETHMERTFR) - BEHET - L0
B NBERESREFENERANEE(EKRE-
B~ K - HEES N EEESE) -

FINRA #9 & 3 75 =X [5] B 3% B DAFS #Z f 2 1) 2 DA Jal fge
REm o Hrp DI By B a2 BB S R
=S AEEER > i DU B Ry B 2 A AZ R A R B
TE - ZEHEBEHES -

FINRA BEEMRB R E HEN ARG - Emly
WAL EML > REBEERBEES | F 2 F5E 4
FHZHETER LREF 11 HRAERFNEZ
HR - EEAEREZE SEZEFH &L FINRA
g8 SECHEFLEG N —FHMER R - EAX
E > SEC HiEEfTin & Z 55277 > FINRA A & #h 1T
A (ESE - FINNA BFEE ] EEZER > WFHE
ZEBEA R

e A4 T FINRA BHEB A EBETE AR
WRES > EFERKA - B R EASE T MR
£ #H H E & B & (Municipal Securities Rulemaking

Board, & % MSRB)HY# & iF » FINRA w] DLER B &if 7K

RN EFEIEZ AT NEZTE RN EBERS] -

& FINRA {EH 258 75 75 A 0l g€ N JA1T K BF > oJ gE$R

HY 2 B 11 18 it FH B 2 | &

a. fEEE AR ERES -

b EE SR Bl AN E  EHZEFEENH
HEZE -

c. W EEE ANRREET R - B LR
RIBBEAETREELILEETE FL (Joint and
Several ) UG MO EEESHEE - & RKRHAX
SR - R R & AT o

d.TUELE -

e. KPR =T - RS - MEFER - EREESE -

2023 4£ FINRA & #% 4 5t 845

B A 3,298
o7 7 M 148,718
WEAE 628,392
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T 3,890 # 2 7t

BR 2R JE ¢ https://www.finra.org/media-center/statistics

. BB 2R 2 N R A X

(1) AR+ & 2 # &
1934 3B H# X FER 7% SROs W H & B850 K FT
BEBANEBEEEE A RFEHE  [HE Section 6(b)
(DHELBEME R GMERRE TPITRERHES
ERSsEAEMBEZANEHESCHNENE > SHIANE
B 37 ° [E]7£E Section 19 (h) AIEA X ##E SROs FE R K
DAl R REREANZ ISR g 55850 K H AT
BEBANEZERITRBITE S °

H Al 4 4958 75 52 5 B (NYSE) i R 42 i — E A
#HMEEFHE2E > MEREFERKEAS Z B E
HEINZEHE  DUFEESCZER - 2HEZEAY
(f5 7% NASD » 2007 4 NASD 14t & 58 75 38 5 fir 19 0%
T & BF 1R B FINRA) IR R 2 it — & 152 248 A7 a0 {1 56
ZEsE o EBiRMZGEEAS ZELAEE - HEX
GEEFHOHARIINEE ~ELY > DEESMEE
A BREBEETEN G ZEmAS M -

SEC K. SROs &g Ky H 56 75 i fie A 800V J5 7% > IR
RE G 1T A DB AN ERRE A% o T A 55 2R R A D 4 A L 5
fEASGEE - DU 25 A 7 86 B2 KRV B i R 28 > (& 25875 8
Z2&E ZRREREANHED -

(2) WEFEZ 2 & -
SEC & SROs BrE KT ER HEEIIH STHER 2
BREMBEEIN NASD HEGESSEEFE RV H
il 1 REEZHR > HEHBEZEW A= (Office of
Supervisory Jurisdiction » OSJs ) I 47 2 #% ## ( branch
office) WiTEZ -G EXBFHENET —HEHEREE—
EEMA=ZO0OSHEaEEEZMERS Yy X2 =
o HENEHEEMANEGFEEZVPEZ 1 X W
HonazEBZBREGRKRY IHEXSE KTEER
NEZE R HE > I8 o] kB 70 & 3 2 07 =038 B 05 <2
HENEZ AN S EEE AN EHEZ T X
ek 2 B ¥ X BB > DL B 5 0 A8 1 BE 2 R B o
Wik HEERIAEEXAY  EEESEHELZE S
wiEE L Rt EREsES R RiEs oS
> BEHEELANBEZE T IHREZERRE
H oo
185



BEEL S5 AERER S REAEWENRE > R
®E A HGKH HNEHEHFEXEHEAESR T SHE
( Securities Industry and Financial Markets
Association * 578 SIFMA) {4 H 5% 8 Fré sk i 12 2
Biotkts > LEriefE®x  ZEEHEIHEE
fh# - WS nEEHERARNSEESZER - HE
B 5 RS ZEE A W (Audit Guideline) Z A
BHATNEFERZ > WL RS BIHEIMMA M4 - 5 CIEHA]
KT s NS s B EEL -

A BN ER RS % 2 dH &k -

FH A B8 75 & 3 A% BE 30 R BH SO 0 58 25 7 2 N B FE 1%

HEERIRE > NI 5N 2 427N 23

RARZZ5 > KA 45 B T 50 W fE A=

a. N EFERZ BP9 (internal auditor department) HE J&
EFET  BRLNENBMEEREZ2EXZKEE
W& B AR BB S 4 (compliance officers ) °
DHERSBAMMATZEBEERETEEASZHE
Ko NEfE T HFEH M B g st FIiTE %
DL B 58 & 51 40 $% 2 1F T 52 22 00 Or 0 B B i 2 &
AR ABERKZABSNEREEE
HWESCHERBESESHEAEEEXKES -

5 RS AL R (ARt )

EEY
Py R P
B 4 B0 2 318 A it 75 315 P

b NERFE % B FIEL /A S BIE B PY AR 7> T2 5 20
ECHENMEIEZAEREERS B S ERS
HECHEBZHE EENERE TR HES
N BT ST 26 75 I & 48 22 N2 0N W] BUR R 2% A M
ZWEHE MM EZEMTAE S HE smEREN
4 2 R AT A S e R BT R b AT
affl > REFERM B e ZERERITER -
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BABPMER B (RR )

EEG
R EEE A B FE #% H
(Compliance (Internal auditor

m R AN B H Z A B MESERE 2 LAV B - R ALEE

KL EHAEERE S (Audit Committees ) » B & F
EgNKE RS B IIESENIFRITEREFE LA
o A EBEENEEZ - ASENE - AisEEEM
BIEZE > WERFIA T HEEFTERILEREREZEZ S
AFEEEEM -

B. SIFMA Z Audit Guideline :

BEEMmE 2 AN HE & B ( Internal Auditors

Division » f&if§ IAD) {RKEHEBEZESHE ML

o IR HFEN TN 2% > DR

A ENGEAS ZEHNR - BRIEEAREME S

PN B FE i AT 2 P B

A TRESEREMNAR - RO THRESERER
WE > HrReHlEi e S FEEZEES -

b.iEEE BHH (audit objectives) : NEFEX A B
VATEME > EEETHSHEHEZEZEN > D
HRES P R R > MET AR -

c. wF AL F] B8 E b ¢ NIUATRERZ TAERI AT T R S 18
2 TE B ] RS B 2 R B o M S G B 5 AR R B
R K 2HEE > DnssEEHER -

d. TSR AR R B H B (control points) & A
HEZZENENECE S SHEERET E
% EZHEEE NIRRT R EH B &S IE
AR 35 P2 FRE Fp 01T > BT 8 2 R ) Bh 2 B R 4
B BN ELFEZ A B FE B 3722 6] R A2 R 122 i) B
AT R -

e iR E X HE 7 (audit procedures ) 1T N EFE % o

SERK EAURTE®R - BITT$IT B IR 2 N B FEZE 2 -

FEREEANMEEZEFINERHAE » DIt

ZANES2E > BREREE AR ARG Z2EHE > N

HEZNBNNEREER EEF L eER-
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(3) & 778 Z N EB TS f% B
TSR AN B RS EAREEERNEASZEXK
N H A o Nk R s B AR REERE A
fEm > HNEAEEZZXZERELEY  EEHRBEZSF
BILZEERN—H - K2FE S KBS 2 N ED
FERHIE - i HANE B EREEA TR

A 2 P B A

= R
R BRSBTS ST
/ | o (i B e T IR T 2 0
%*2/\é g? e == me = ' 7% A S
HAG I8 & C REARERNEIERES LA EE » 1
= > | 9
R ERIE e AR L BB
TR 2
3B S R % TE OE B R 7 IE W e M B S 0
AT F BRSO ST R
P )
of T B S B B EIRE

=
BEHFEEFZIMEEOANGRE? hEFREZ
FEEFESCHAFT AR THRE ? 24
JE S 1 Bl 4 B B A E R 2

W7 i i e A KB E 4R B0 B B R X E B R
B 2

EBANBREERG
Z M E

EXEHEEFEEAEEREAONGEEN
(Suitability) |/ Al ?
FEEARFZEHRERNFGME?

Re 2F B RN B I s R 2 18 ) B < SR I O
75 18 7 A B PR ) s AR E 2
NEANBEEAEGEFEOREERE?

W& 5k H E
( Insider Trading &
Chinese Wall)

© W FEHED T Z BT TT R R BE AR S A e T

FIANBHEZER ?

s NMABEERESSFESEENNER S Z

ME ?

A

il
s

#

KW AB 2 BR - BRERIAES R EB
52

AR ERZEH

&% 5 K SZ 5 (advertisement & sales literature ) 42
ERAHEAMKTIERELTG TEHEEZ
FLE ?

fE ML N A (internal use only material) 2 &
Pt ZE=E R Iim?

IR A EH A& TERBIZ?

HFRIRFEH

BEH B GRS KBLE TR R R
& 2

2R P2 ZEE (Discretionary ) 38 5 i & &
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HH

R

BREXREFHAILEEZREF ?

c RMTE2EZERINEEFEERSEELH
TEEZAE?

s TEERENNACEHEREFIRE RS ZE
1 2

s EEMRHEETEHIRELEERE ?

s WHE P H AR SEIHEE S R E R AE

FRHEAEmNLOH | SHLHK?

s C WREEHEEEE SR EEAT R R
BB A 8 7
AR EERAS RS CERES R E

e > T B 2

AXRBEI LB\ R s R S M B R S 2
TR (T B A 2

o || RO IRE M B B ROR R 7

- REEEEEFESHEMB o EHER ?

() EEMSHSE s ERHEE

. JEBE 5 B B A

EE e R E ELHEEHEME (The Financial Industry
Regulatory Authority » FINRA ) & 3E [ B B 55 K42 pF B H
SEHEB IR RIFBNERAHSE 2R EHEZEHEE
FHEE - Hff FINRA BEEN KGR EEZEENEZF D
H o MHAE FINRA B> HZHEE - £ 2007 FHERS
B 55 % 5 /= ( National Association of Securities Dealers °
NASD ) K4n%JzEA A (NYSE) BEEH kM 2 5 F4H
Baprmpl - TEHNERERE AR > WREFTE
Lo Z B RN

2. WE BN Z A E137

(1) BB %% (Supervisory System )
BB AR HE R
FINRA Rules 3110(a)Z K g B FEHERE L —E ALK
FLUEEMEBEABRTHBERA Z Z20EE > 828
FINRA FRreT E 2 MHEAFAl - N BEEEE -85
AmEAERE B—gB82EEBEARAHES
ABRIIEZHER -
BE—KLHEEREEEGFHERSESK SN

F 4% (Registered Principal ) Sh{TEE S &F -

P g R AE 0 FINRA ( Financial Industry Regulatory Authority )
https://www.finra.org/rules-guidance/rulebooks/finra-rules
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C. FINRA Rules 3110(a)3 ZE XX & BB 5 ER T —
& f5 € — B B W = (Office of Supervisory
Jurisdiction > OS]) B EE EZIMIE & 0 2 =
Ao N BA L RERR 2 4y SR R R Ry IF B B Wt
7N %Z (Non-OSJ Branch Office )e & — OSJ #2 non-OSJ
JEFEE | EHA BB N EERITEENINE -

DERNEGHNEHKUERASEE N\BEREAEHE
e K gmEEERURITER SR ZBE -

E. FINRA Rules 3110(a)7 ZXKH T T & & &kt 2
T ANEGFEELFHT BRI M GHREES
BEEHRE DG -EEFANBHEELE SHE
S

(2) EHEEF

FINRA Rules 3110(b)#iE & & 58 75 5 JE B 1L R 45—

EEHEBEEF (Written Procedures ) @ #3575 5 FE (R =

REZXB@REBEITHE  UFEESZEX - AR

FINRA HEHEBEREF ZHEsia T -

A —REEK
FINRA Rules 3110(b)1 ¥ E & & 56 75 n¥ & ik H ¥ 7%
BHEREESHEIIEFEER  DUHEEZEFEZ
EEARAEREFETAESZEK -

B EEZRERTEBRUBLFET 2R
N EZIRERTERAEAS SRS EBEEFE
EERETIERHEMAMRBR G EFL8 -

C. BBl N &0 8 2t
N g B2 ERTHEBHEBFEBL B L M ARK
JEHBERATEBEEF  BEEEFLHAETE
TEEBER EBEMEREPEHNE > BEERE
FHEgEEFEAHETNEE -

a. NEIEERF - BiF - ASRHEE A RAHE
56 27 PAR AR FINRA B H il 81 3= 45 #% B H i JH &
ke R 2 R gk

b.fik FINRA Je H At 81 3 % % BE A BE =~ &7 &0 73 & 5
fg 2 N ES B B E R o

D. B Z i
BE RS~ JB KA ERS

E.BEBEANBZEERERFHEL
BE
a. Bk fE ~ B PRARRE ~ H1& R (i A B B &1 B FINRA #1

RIl B 1] € B E B ML MR 2 BE B HE -
bATHERMITEE ZRBEREAERH » REHREZR
D3

CEMHBABERMITUTEERER ¢

1 BEEARFHEE
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i1, [a] fT BB B9 N 3R 45 B E H S ek R B T AE

JEEEFECHEVEE AR BEWEEHEREAE
Bl @R BEE S TEEE TR RGEES
& B R B

F.BEBREF Z 4%

FEHCOCWEBERFLHERGEE OS] I i & 4E -

LAHEMEHRAM B-gEBREREITREERER

FrRramf&E THEBENMAEUEEEFFR

ANE -

(3) WEE
AB—GEERBEAGZEBETEVPEFE X

Hfet o by BEE ST E K MHE A

Moo g BN ELsENREREZHH

L g EBFEE/VPEMK — K OS] K AE ] 8 — (&
BL F Non-OSJ Z 4y /A &] -

b E—EFEE="F20EZ —RLEE —EMU LS
TR N E] e

cCH—gERIEMRS IHE EBRERE M HR N
B FTEEEEZ B -

BEEEREREFEKREZES  BEE2VRTF 3

o BRIEM B c 2 B E B 3 A& &

JERTFE T REK A I -

AL XEZEENANERRSE  BRERNER2PEE
EERRRNMEFZRBE UTEEEEFES NG
ZIRE CIEAEE  EHABZEDE  RE&HE
FZEE - ZFRRFENZEZHEF -

b EFESHNGEF ZBEEEREFLNHBEE
WERL 2 A EMBREIFE L8 -

CEPRPEREFH ZBENEFLHBER P
L AR HAM R EEE 2Bk -

CHEHEMBEREFLHAZE

a. T EEN T A HEAEKER o (80 R F %5 E R
BHEZAENM -

bR EZEBIESEEM HEXBETEENUE B
P BB A -

C.EZMRNEB B b AN - A EREZE
SRR o

4) XG5 HkHE
AEF—g BEFEE %5 EERET DL R E

7 i 8 58 05 K 5 E BT UA B FINRA JE B B IR

NG5 RERMGARFRERUABREZEGEZXFE -

BFEZ%@m NSHEZERMGBZ A - K Rule 3210 #

HATLHABE 2 AZRE RZREMR S (Covered

Accounts) °

}E:

E—-191



B. & 8 0 ZH A R PR LY D 5 A DA ORI

M B VR -
CEXERERTHEL VEBEE®RS F M@
FINRA » Hp :

A FEBEEZIOEEEHN IFH AT HERE
JERENEFEEBH - BRIGFAEARSE - 315 5H
EEERT I RIAIE B HEN X SER
mﬁﬁ%’??ﬂ - R P2 as A B 4R F A BE A R i
FEGETZBERRERF -

b EREGERSS N ERD 55 EKE T LA
FINRA AR NRATZ ~ ReERE K FFER » N
EREE B SE R & 5 B & 3 H N R 45 B % #i FINRA -

(5) gEHFAEHH AGEMAYEME (Responsibility of Member
to Investigate Applicants for Registration )

A. & B B AR FINRA H 5 2 7720 5 5 55 5
HERA 2 f > EKFHERXBEFF AR RF M
o EE R -

B. # H g A JeETE | FINRA =t H M 5 40 4% 55
BIENHFETEME 60 RANELMEHE )\E’JEFL
U5 £ > BEEM ey EH) - I 24 FINRA 5B
FECHENTHK USNRER > WERIUEETH) -

C.QEJEBAEEHQ&H%EI 60 AN R A=k DN R
E& g IR B B H AMRKE L 15b-11 ZE R
& Fﬁ“‘%?é&%iﬁﬁﬂk e g BINER
= HEE ANHY CFTC 8-T %T%E&&HEI’J%‘\@JJ W 2R
% FINRA s g B F 15w 8-T Wy AR i - I Bk HY
HEATH -

DEMgEREREIVTERSHEXTNEARETF g8
JET~ A FINRA HEEREM H 30 RAERES Hig AW )
JEFRAE G U4 RA& - METI H BB RAE W E R EHEME K
56 B Q/F%ﬂﬁ?«(&%AfﬁEﬁ/\Fa'ﬁ:%ﬂj‘zz“EEI
BT EMEREU RS R B ENE N IEEE K

SEELME o

(6) )\% & ( Personnel Matters )

EEHBLHEZ HSEEENITIE  HREEANBERR
BREFMHBESKREBRLS » DHERKL S Z 2 KIRE
&EA% c EHESEMERESEEZTEG 2V
I ERS ST EEBANBEEREES K- HAlH FINRA
%E Sk EZal 2 EH -

(7) iR F > imEH (Communications with the Public)
fi#% FINRA Rules 2210 ¥ & °
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A. & KX E (Retail Communications ) 2 & #
NARERAES KR XERIELEHTEEZE BN
& R CEMBEMAT A FINRA ZEESEHE
(Advertising Regulation Department)#% 5 > X & K &
EEFEFRAVPRGH AR  FEAESAKEEIHS
B ERRZEE XEKESEREDZENE
B M AE - AR B -REITHMY
F o HESEANSEBERRME > EREH A58
FEZRFBEEE T 7RIS 58 72 08 50 8
AR EELHBEZAE  AELE N KRER
SR HRBCFEZ M -

B. Bl > % E ¥ (Institutional Communications )
TEHSHERIIEEHES > HE SGHEIXEF
NWEHEERF > TXKZAFGRABETESRE  ZIE
PR e Hetst MHEREEE Z BEEEHTE
A - SZEFLHABEHBEABRFII® - EE
REBEEHRE SEDSFEEREHBEE > DI
FINRA BT -

C. &2 8% £ 1F (Recordkeeping)

T EESFEEMR SEA HHHAI 17a-4(0b) R F IR A K
SEA R RIS =0 R B A8 SR 1T B — i R R e i g 2
MEME - AEaS: BEHE - KMo AEE
AN~ R AL ] BT R o R B A
ZomEEZ NG FTERNER - FRHESET RS
MHE R} -

(8) ZFMRFE (Customer Accounts) f % F 4% 3 M 5C %

( Record of written complaint ) & #H

A FEZHIRE Z M E
FINRA Rule 4512 N SR #EXE PR EES
BRZE% - ik - ERFEZHRER ~ T Z 25
W~ FFE 2B REZ A AWM & E 4
%o THEHMEXFOEREFER > RIFHMG EH
FEIMEAEBR &N EEEHE2EEXE8S
4o RREFHEZTESFAERE BEESZER
B = e

B. 21 Z LR ( Discretionary Accounts ) Z &
FINRA Rule 4512 iEGFEHHE R EEBAER
GRS EFREENERERTEZ AR - EF
B EFEEZR IS  ERAEEZEFHIL
2REZHERF B2 F5EAKLTITETFAKE
THEETR S AEREZTEREZEZERFIIREE
EZEN - EEZEOBNHELREESHEAESR
GHRE -
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C.IRFE KR 5 ZE%

FINRA Rule 3110 E G EB HFHEERIL—EN

TR EHSACHBHEIEEERERRE REK

SEK > Digdsim et ERES 2B EE -

B PR B HIRE (Customer Account Statements ) 2

HE

FINRA Rule 2231 #iE & B mHEE DV EFFF X

—RXNHERBELEEF NEEAEEFHES W

> HetrdE > MM EEEEHEZHA K

it o FE - FEERBHES ST A - HEBHAH

J i A &R

R P ERREC# (Record of Written Complaints )

ZE M

EFHBF T ERBENEFHBHEEESR  FFE

KNP R FEREHNEHEFRFHEBNEAEBERD

3 - FINRA Rule 3110 il E > FEH FEHNEF

R EM S WHEFHSEHET T &

EEBEIEYFE I -

ffiK 8 FINRA Rule 4513 HiE > FRF PR ERE L

sREHAT -

L HESFEENSEEEEERAEMRE 0
HMZEBHEEXSHEBMZMBEEAERNRER - L
K B RS 2 i PR BUHY 0] $8 it 1T B 2 M 1L AR
X NHBEERR BB gEESFEEFEFR
KA FE RN EHFOCHRTFNREEEER QR
BT > 1 J& ] S 1 FINRA Z R - Sz B £2 (L AH
LBk o B ERECBR E 2 D RIF UL o

b AMAIFTE "XFEES BREEFRERFRZZME
N¥ & B85 sias F i HREE A B 1E 8 ST
ERXGHEEZE 2SN EREHREZ
fEAo] B EF -

(9) Fe SR HIE S B 1E

EL A & &

& — & B FEH 2 AT st s PG HEt & DUE R K
LA EE T G SR 1T R E A R I BUER P P AR AT Y A

BokghdstEs b0 A"AEE

mEE A

ABIIBUR M ERFErEa AN REHRMK 31 U.S.C
5318(g) AR AT M #E 2 HHBE AT B 5 -
B. B ILBUR ~ 2 P B P BB % il 50 RE 22 #R 1T PR & TR AT R

Hi 2 A HETE -

CEHFHIEEIEZHZEANEZHERE =TT HE

iR AR ¢ FINRA ( Financial Industry Regulatory Authority )
https://www.finra.org/rules-guidance/rulebooks/finra-rules/3310
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EATEASCHEBE Z BN > RIEg BiS sz A
HEFPRITRBEAGEFIRE -

DIEHEFEAGTREVH LEASCEBZHE S8R
NESZEHIIL 2 M AT AB4% FINRA» HEEE A AEH
S 5 e R Z 78 A1 FINRA -

E. BB THEFEEAFIIK -

F.LLRBARFRHENTEFFEFBRHALZ G2 EHARE
LURIRH -
alEEE R BN BBEEFZBERLE P

BIEBREGZEHD -

b PRITHF @M B B DA E AT R =X 5 - DUJE\ B /& 2k
EENEFEFEMN CGAFRFFFREMLABEE
HE 2= N)

8P B Z T

AFMEEEEFEE R EE RN ERFERTES
ZHME -

B. <5 Rule3310(c) ke FAHREE AR & > 8 17 1 M &l 20 78 1K
MITHRBLZHFGEREEENBZZER AR
{7 -

SeEEGHASCEBEAN AR

ffk#% Rule3310(d)> & — & B 570 » L HIK Rule 4517

ZAEL o BATHEE - A R R R B P HUA S EE A

BZMHE&EE

FSH
i

3. HE BB A2 BEMMEE

FINRA N EFERB HE 2 EXETE - EZRRE - thRE D

B REZERGFROT -

(1) EXEHE
TERHsHcERIFGBEg BEEHI (the
department of member regulation) B H#h{T > AN H &
BRELAL  HHA2ESLTENNTAKRE+ =EH
EWAE AUARANNEEISFHEMBE 58
FEETEE MY ERZ > BB ANEHE ( exceptional
management ) K B —EHEZNEZHE D -
FERI{TEMZ TH » FINRA ZEGEHEHFEH 2 EFE M
B~ AR - B A E A 8 F R R AE R R i 2
b EHR > LA EER A - BRlE A& 50T
o HEERZE MU -

EfZEH] 1 2 3 4
BB 1 F 2 F 3 F 6 F

A BEMNE
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BhEEKE EFEEAS KERRAS -
ANEKERIBEIN SR TR &8 | EANE >
FIZ s mEEBEENARE > AEHEES -

L FEHFEHRZERBEERE Z2#5E > HARE
BEE 2S5 -

b EERBSHWRTEREERE 235 HREXE
FZKzF -

CHERFERUZEFLBERIRXENREEREF
ZHREAN > JREE ™ ( market-making ) Z TAE ©

B. W4 B4R
FINRA FEEHEZEDS FEH 2 FERNNUALE
TH B EEE > HEE 5 2 Bk o

C. g B 78 AL 7 5L #% (disciplinary history )

EEEBEsENBENEKELSEFRPOAEGHE AT

REKEE » FHAEERGFAZBRABRK - HER

L% & > FINRA & 8 EH M6 R el sk 2 W

S AN EENEE RE R EE

PEE S MR G - FES - RERE R —FEZ—

Koo DAnsEE E -

FRBI{TEZAIN > FINRA ZEE2Z L - FESHE

B EITHEEERZ -

a. % F#94% (customer compliant ) 2 ] 4 &
FINRA 58 B & P #7212 58 75 7 N 36 922 il il B AT
R EEIEE HBEBEAIZILEER - EHE
ENEMEEAEEANETEE > BB 2 FE N
EB N BN NS AFRE > 208 K EE A FINRA £2 H
W MEEALZRHEILEBHFEE  (RIE
HE#ERNES - Ht > ®E AR BEEHEFHE
1y B EIRET o
FINRA v EEH T HEHEF A ETHBE 2HFE
ENEREAEHAREEER  HITEHER -
WL A EEZ A IS PR BTN L KB E
BE > BefEiEe AN E %R EEEZ 559 -

b. 7% & 2 B4 E
R0 2 R EAFEEFEHEHRKERERE 28 ) o FINRA
FTEEHTER IEHEBSEE FAEHFHEET
B EEEEBSEFEZEKRNEBROEER > IR
TR B ANE B R R EE A R -

(2) & 1% A0 A
FINRA F EEH N EH EZ AT 1T TFIHEH TIE:
A B2 B S5 E R 5 Bk

FINRA &2 5 B EZEHN  —ERBIETBEE S

72 NE T B (misconduct ) @ ¥ G [7] — G 25 BB 11 &

£ oo WL > £ K E B R E ( sanction
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determination) > ¥BHE B AMHEEEN R E -
FINRA 2 &4y Z2EHI] (sanction guidelines) A E > &
PEPHsieeHLwIEaHES > fIUNEREZLS
£ 15¢3-1 BRVFENHEE  BIRZsi&THTIEZ
—TERX - HENEAEET WEKZAEBHNZE
e AABIH 2 NEBERRENEE LR
EHBEAETRZHEHB ©

B. BRI &S 7 2 M % =
EMANEBLERESSEH M BEHE > THZS S
P e AR o B B I B AN T A B 2 JE
b > DA EH EZEEREEER KR BHEAEER
BRI BE ZME -

C. B EB AN B 95§k 24 ( the Central Registration
Depository System » CRD) » HUfG % & 36 75 B 5 5 A
BELEMNEFAB TSR Ag 2 B ERE
GHELEHEB A BFIE ZER SR - 2z il 4 &
Mz 2y~ HIETER Sk o FINRA BEZ A BN E
AT EZ SRS A 2EB ABERLE
o UEREMERIEEESAEEBATZER
NERFBEE TEAZEBEETLHFREEZ
=B ANE > DHEEEHERAGLAEEEHRLZEBE -

D. BEHE LR ZE (customer complaint files)
FINRA A& L EER S EHEERS > EEKEA
NHEREHZEAEGEREAZAET BE » EH
FINRA f2H #142 - FINRA & BB HEH I N ULEI & F i
R KEREABKEZEREEE  WRIES
ZHESHEESEEA > SHEFHEEHE - FINRA
FAD 3110 REFESSFEENE R ZHE S EM
ELEr > WIEH X FHBRBHET THE > LHEET
fRmE HFEmC ek -

FINRA S EEHH AR ABR THREEZE B
e ER BT REEERFEEEE RNE
ZEETHZEESE s oK RO EREZXD
o FINRA % PR E B E 2 BB HETEL S - & B L
HERHE IESsHECAERLEE S
ZBE -

(3) FH &EZ

FINRA 58 1T K R EmE XG> L2 RH D

2EFHZFEZ(EHERAERNT  EAFEUFKE

BIEHFEAY FINRA #8380 57 $% 5055 oK 48 80 7 58 H b i

& ¥ AN = IR B Bl o

(4) BERZGEZ R TIEF
FINRAEZ AN ENEZTER > GERHGFRZBEER]
Gtk BEIHEBE %A S 1T 3 ( department of
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enforcement ) » FINRA ESHITH K ELNE —=0O A »
R  HEFEEREHABHEK  EASHTHA
EHg EEMHERE X 26K EHEAMIRE 5 EH]
( Sanction Guidelines) #|E &% 2 K A S FEERFEZ
ZRIT e

A. g o1 28 Rl € 2 TR H

BE oy #E R 2 B R 2 FINRA Al Y 1E L - FE R 4 #EHI|

R AT > FINRA B A8 25 58 B Fr — % > W Rl E

FEREEAN > MEGSIHBEZE 2R T&ER &

Wiy EAEA FHEAETIES S (Hearing) KR

E - FINRA SRR B EREHIE —ERAHGEFZ SR

FrBicEANES2E  AIAEEBE TN BEAERT

fg > EAEGIER IR {ER FINRA ES#IT AE

FERR 2 2% o M FINRA 724 #4750 7R 5] (K B 18

R kSEREZNG T EM—EEARE M

A PRI B2 77 28 Rl F Fiy 47 i 7Y R o7 R A -

B. #HlE & 5> 2 JFE H] ( General principles applicable to all
sanction determinatons )

a. fic 18 1934 52 56 75 A8 5 7% section15A Ay # &3 - FINRA
HNHMBSESE SRR EANBZAETR
BT IREXRERT  ETETMIE - GhEETH
FBHEHERNENT R  HREERRKEE R
4 0 HREDFTEE T EHNE ) RE c AT RRY
BERESFHEREANBZAET R —HF £ -
FINRA NHER 7T EHE R THEEAETHEAK
SNBEREEN  TEEZTEFFBENTEANE
wEEBGILEUNAET R - ShEE T ERH
YA THR CEEBFENREAEFTER
ERNET R KEIEER T -

bk KR I IETE R LRSI » HEE 5 &2
KPATHZE R ZHE M - DLEHRERE E Gk - fla
HH RSN N GG R kAT EA
BORHLA > BRfk FINRA #AI 2010 & 3110 5& DL &1
£ $5,000 2 $50,000 f 4= AH B £ B BB Z R o7 o
WIREAEL = 4h > FINRA A E R Z B 5B FEEs
B HA RIS E - W EILFFEES
BRZNEEH ZG - B BB ERE 72
BEAETBMERES > FINRA A] R ZEHME
EMHHmAHE SRR  DEVEERENEEE &
15 6 B K B 0] B oK 5% 58 25 p AT Ak 2 B0 B (1 3K
% o

cAEFEESENEMBEES N B S RMBILE—E
B EZE2HMBICZIERE S RBTUEECHEE
HHRBRZBARZCERERA M@ o 7] H
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—RANETRESIET HEERNETREGRBRE
o SE BT > AIIAHE YN E 1T 5 FEE R 77
Il EgESFERANETAMEREREZELE
s EEREREREZ2BL HEFEEFREZIE
7 FRGEBNE 2R EIT B > FINRA B 1#
BERKZEBNEREDZFEZBL - ILHEGE
BRESZEBANEREESE T > RAEYE -
DL #E 13k 58 TE B 2k 2 SR -
cHAESI W EXEMEPFAETAEERE
BReE Sl HEBBRBLAESMN &
FERE uﬁ%%%kawﬁ1ﬁz&&ﬁ%
f.EHREBAERNETHZRE = 5% 0%
HEESHIREE » FINRA JETHZ 2B AE
HELGREFEEEHRES  DUARBHFEANTEE
R 2B - EZEBANEMILER ZBEHERKR
> FINRA JENUEZ EBANB ZHEEK > RIE
HHAEBER  TARNESHERTERE  L—HE
ZJHINZEERS AR EANEGEHEER ZHE
ZE > TARMEBEER  DIRRREELE Y&
B
¢.FINRA WA ESI®FEE B2 S1H N E1® 28k
1 ERZEELERNDZMTEIE > TUEESET
3 WA 3R 32 A 22 i ml g B > {H R ] e R R H
lJﬂ‘:
h.FINRA RESI A ET A2 EFE AN > JEEZEESE
ANTEEGE BEE HHIEFEELRE
E o JRET LG o FINRA AT 3110 ¥ F & B &
EHEMEEAHMBE R - = EEHMHEAT
BEBAEBEEARNETE  MAREFLLYIE » =
KENEHRE  BCREFELRINE T LR -

4, GEMEFCEE MM FINRA BB 50 2 B EXEEE

Bl GREELEEHEE FINRA WELSKENE K T Eik
RHE 1934 AT 5E 15022 2 e HE O T
(1) #lf7## (cycle examination ) :

1.1 f@ & 25 55 -
TEREDBHFEMBES 2T EST ORI E HE
SR ZHE o BT E HDUE b R B 2 B
I ERESFE 2 EERANBIEEMNAEH > &
2 E B A U RE T ST B 5 R 2 2 E B A AR~ 8
%%?ﬁz(%%ﬁfﬁﬁﬁﬁﬁmﬁﬁbﬁﬁ s T e & TR
BEHTEXR) - BEHER - Higlha - AEEKHESE
%&anﬁﬂ’ﬁzﬂﬁ(aﬁﬁﬁ B~ K - HEREE K

HEIEMEE) - 55 FINRA BB g e EEHE > I

E—-199



A EREESE TN -

2025 % " FINRA FEEERER S (LU MM ®RE)
BE BB AR REMEE T FINRA (REEE - THEE
Mg EF (G AEEEETEH N NEESHHE
SR Rz S BT FINRA BN e EE 5
BRI IR BB E VB R Z EYIJE - FINRA 75 ¥ AE
e W BB 2 > R g B RS 2R e AT DU AR
5 G AT BT HY B RO

SENHED RANEREZ - BFE DT -
® 55 = U5 E bk

® it 5 B 5 B 5

® GRS HFH -

Peoh » FEBEEBENESEEITENHANE > BT

77 TH HY BT -

o A T#HEAD

O NEMFHEHHKLEAZKETFERT &

e BN BimmEMAIE R ER P A M EEEE ~
FINRA ¥ E

® TG 5 2 NN 5& i = 5 i o

B AN 3550 e B A R S Ik R T A R O EE R

® it i AH BE A AL

® ERNMENEGHEEI ZHEEEHEER

O RENMWMEETHTEHREIENHEGRIER

® i}t FINRA i 48 H 85 5 5 8/ 22 5 2 7 8UHUA

o AN REFHEFEEHLEEREARER > &
BITEERELG Z#EIINER -

1.2 g & H -
FINRA #EREH R T EAN K E R - =¥
B B L OV R R TS BB A B 2R Sy 40 B F AT T
i PR EESEE 2 FR 4 FHSEETRE -
=EMEE
BEEKCEEGEEAS BEHRBEORANEERLEEESHI
H&ERERS -
B B AR
EOREBEEZEEGESE 2 FERNNURSHEWBLE > HEE 5
Z B B e
Y 7 A =T 5
LR SENEENERISHETOAERL  IITREZE > g4 EFEK
Bk 2R ANERE - NS gEEETKELE T HFBEZN
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FREFEHI BOSMVEERNERE > AE R EEEEZES > DUnseE
oo

1.3t & A B

FINRA #if5Ik#yte & N BEE# EZ 30 Kl g &R
B Z B AR HY > WEEZ &R IR e 4t oA
BedTHEHRRER EBFEE - HEEER
Mok e S -

L4 Bt &R

AlmENEBRFEBETENMERE  RillREFERZ
NELA] > & B A R in EF Xz ZHE AR -
ECHBEHAEHZGREE  AURBIRTE
(CEO) #ETaeak it > WHERMA X mE ZHE
it [ B2 B R ke 59 A0 B OK fe Bt LAt B A BE R B &C
B0 HEEORBIE M AR BT - DU A2 S5 B IR AE
B - Shhad s Z M BN B H DLie ) B A K s &
EERMZHE -

B. EEMMmESLKE REANSFRTREG KGR
e BRI EEHNGESHNZEDFEH AKX
ERERAAEENREZEH HAFEEEE
R ERBEH A HAEE IS DEZE
s 7 A BRI ETE - M E ARG HEK
TEEFEEECHENIERGR RS

IS5 mEHE 2T

ABPITENMBEZREZ REANEBEGHBEHRER
EEEMERZECHBES R ETSw®mESE > D5
A A A 0 W H 2 55 FINRA 2 B HIIE 1T %
WA E - BERESNANESEEEXKHEBEEAS
ZEBEHMH R EZGBLEREREHR -

B. i B MEKSK AR > BURSH T HaE TESF
P2 /T& (CEO) - MR AFBHAEE FH > B
EFERABOC TR HRAREEHE BB gH
FRHBMEKRN KA ENEERXSTEH TP
FINRA - 415 FINRA 22 R 8 # MV EZS 1T E#
HE > FINRA & oK & — 0y [0 JEE i -

1.6 B EEERE 2T ¢

AR 1934 58 % %8 5 7% section 15A HY A& > FINRA
HNESSERREANBZAET R BT RERX
BERR > ETERESAIE - B e & LR B WKW
FENAIERNENTE  HERERKEERE - 5
THRBRESEHINREANBZAETh—FE4E N
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HJE iz 77 2 F 15 > FINRA BR % 8 6k K EH A 5 1Y
Eﬁfu% NEEZEFHREEAEBEESEH
GBI A ET R > #hkE o FA EHR R Z
‘mfff‘rﬁﬁ%ﬁ’“%)\a H AN T Rl o R’ E 0
S =EN )

B. & 2 BE BHKAJREZENHEEEHZE
B> {; i FINRA Y & %/ 40 81 HE BB g KA < 3
17 &I By 2 [B] 07F P G E - 40 2R 58 o3 v A i T e %
WA REEEHEE K E&EUE FINRA 2R E 0 &5
BEHEE  fHEEEZ A& 3
a. R FE—FNITE  BIEHE NS 7 E S

<l

b.%%ﬁ@ﬁ O RS IR R ORI E SO BE AR E B
g B IE R 2 e S5 -

CECHEHEGR  BAREZJENEETH > &%
o FHIH A AL A B g &k 0 1 FINRA Z & # [
g B 5 75 g 2 AR 3L [E 2R A B

TEHEFH M

A.f%ﬁi&MEEﬁF&ﬁ%%Fﬁﬁﬂ%‘éﬁﬁﬁﬁnﬁ B F R
fe A DL Bl im A N B H BT S 0 AR MR
¥JJ¥}£@¢ZJ1 Al Ed FINRA fo &/NH Z H R ETH B R

At R LAE%%E’J%F‘L??%@EI’J#U%‘E Tz 158

WELTEHIEI?E 5 A 55 B FINRA Z & £ HB R
i o

B. 554058 7 B B % A Bl FINRA 7 3B R1F A S BT
s H At S IH A K 2 im0 1] B2 FINRA Z B B s &
= T 0 AL S T 2 S T T AR A Al R I
EmER -

(2) HZEfm A (cause examination ) :
FINRA HEZHETEEXERE THEEHEZEXFHES
I 58 77 i MBS IR R 2 B E)) -

2.1 EFE #1542 (customer compliant ) :
FINRA?3%%}5if’?%%:ﬁiﬁfﬁﬁWﬁﬁiﬁfﬁUﬁéﬂfﬁxﬁBﬁ&
ZEBEFE - WmEFSLEER - ERES LB
B g M1 E Aﬁ'ﬁ BB B EEBLAERNS
SR o 8 BB FINRA 2 13042 » & A
AR EBRFEE  (REE SNBSS HIL
W"EANRBEEE AN ERRE - BHEFPFEHEE
RZHEE BRAEZEIRGARELEBR  BITEH
B M EEZ AN NEF R BB GHL K E
EIEE o BT E S AN E R E bR 2 5y
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2.2 W BsIR L 2 B

fg 7F 8 2 AFE AR E K IE MU Z 277 - FINRA [ i
EEHEAMEEHFEEHEY  GlEFEFEZE
KigEDER > g HEEREZHR -

Q) T AFEIZEZ
T gt K AR EUR K BRI 07 40 Bk 2 2 B I i R
QL A B oK 2 o S F AT A A o DUBR AR I B I A
SR Z EIEEE -

(4) EEREXZ
THEPHGT GG EHEEGAEHERE R ZEZ

G)EHEBREFmEFR (Written Supervisory Procedures
Review Checklist, WSP checklist) Z &%
FINRA 3120 K 3130 rule ¥l € 58 7 i5 JE L A B JEH 2 M
BHHmEHTI L —ESHEEREF > TEKRLS
MERANSETREROE S EEEE R R mE
EHBEETELS AHEOEEETFARERHE
Z AN

S1EERFZEZ

A FERITEE ARG ZHGAE -

B. JE KM E & 4F JE 2 /D 5 B — O 1 & 3 A X e
C.HiE RIER A S KR AN F A & 2 2 g

S
DEEEHTIFARBZERIKMBERZEFIESE
LBk ©

EF-HEMAZEE2VEFR - NDEFOEEER

S52WMH R EFREH

AMBREXEIEEBYHEREZEEZLESH LA
BT H B -

B. MR MLk EMRME EsFEmBIEE -

CHHEEMNERMEEX -

D.EFHEMFHEFETHRE LHEFEFHFHEEZEZH
o DL -

E. W% & LG a8 > R el M N A E
EKERE

SIEBARBERR G ZMHE
AMEBEEZFFEHEAESSHEZEER ZMBERT
DkERPREZHD -
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B. MMM & FACH - R B & | &t o] g &5 H
HFEZAEES > L HAGEE P EE A EE K
B2 iR -

CHEAREEREGS EBRREOSEHF > LHE
ERAERBBETS

5.4 % 58 15 HIE 2 ¢

ABEZTEABEREZSEBS SIS 5B EE X
B W EASEBETEREET IS Ifu?}?zi
ETANBZHEI® -

B. E & I M {7 0 DL& B2 3 R P51k vl 58 5 5 2 X
R P -

C. N2 Rt + S8 M 40 @k e e = > EEE I H X
o WREGEHZ 5 o

D. o] EL H A 5 B RS 0 = A B RS20 ) 2 AHRBE GRS -

STERANBZEH
A%%AEE%LL%J&m& R AR AT EIT RS -
B. ¥ A B IEMRFE 2 1ndl SRERE -

5.6 LR G EE ZEH

A AFAERES M SCERNE SR &R EEZ A -

B. & P B0 (8 F] FE Do s B > A R B AN -

C% AEHFMELREEEEZ  UBRENETZEE
{5

STEFPIRFPEHEAEFHEEEILCH ZEH ¢

A EZHMEFHPRIELRHMTEEFRERN  LRA
MEEZVHERR  WBEEZZEFHE -

B E2MZIRFIENGEFEARERAHELEIER
RN GITRS -

CEPIRFPREXRGEVEEN KA EHHEER
% > LR g e EZENESZFE -

D.JEE/VEFFIE— lﬁﬁﬁzgﬁﬁﬁﬁ%°

E.ZBFHSEHENEH  WETELS  EEBEREITNE
W 7 | AC Bk

DX EER S ZEH

EV TSR BT A R B DR E H A A I

ﬁ

S5O BN AEER ZEH ¢
A TETRE B &R BB T BUF A 3 55 25 tH R E S -
B.fERIETBIFAEERZHFmEERY
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510 HIEHEE K H AR 5 ZEH -
ERITEREBER G r=mE > HNEREERSZ
REANHIMEIN > HARXSZINHBET > HRHEZ
AN EBHES] - FEEIL— AR BB -

VU ~ BB P SR EEE - R E B AR

8 E B — JL = VU 55 % %2 5 7% (the Securities Exchange Act of 1934)%8
+HBEHE > EOKLEEH 2 EIEAEE g o 5 60 E R0
KW A AT E > RREEMZS - %ﬂ’%?ﬂ:.@nﬁéﬁjzﬁ%
EeEss - HIL T R > ERYESEER@RE A& > G T B8k o
ZINEIRS %A¥ FERRA - A= EERBE SR g - O EERBE N EEHEN
AEBEEE > ZHFEEBERN  BrEUTKEZHELE - HNEHS
75 \Tﬁ%EZBEﬁ%‘J WEAREZEFHEMEERZ  ([ERELOT

(—) K EREHR S HE &KL E -
(=) HERXGHENELE -
(=) EEETHIHENELER -
(Pa) EH BT EINBETE 5 B ZE &KL FER -
(H) HERESEE (& RK#E - oHEEH) -
(75 BEEEMER (KEBE)-
() FlE R IR E R
(/) & SERITER (B3R A= =M - CENE HEME -
R ENESE - BIERE - A ES LT R - 5%
EEF'EJE‘?)(’
BINEE R ET -
INEAT Z FET
) ERBMEERS -
) rREE® -
=) TNHEEEL&LER -
04D H A RS 2 A B R M E R e

++T+#

R EYRENREBBAE R EAMBEZREAIRETRE » HNEHR
ERBRESEMEEmERE 2 HFECLHEN D BEEZIZER
HEMER - Kt B A4 Rule 15¢3-3 & Rule 15 ¢3- 1 #% {7 fy 3£ B 58
EgEHES KL S EMER AR Z B -

Rule 15c¢3-3 hh— B FRELEHA ZEHE LB SR LCEHEHEHE
JE'ZEF:;EMQLZIKE'ZEFX - HERHFEST  NEEER o L EAHR
BEXEs&LaqHE UZ\;EEE@HﬁjUWﬁ%Uﬁg)E‘Zﬁ{EEﬁ% s e E
ZEE’]?—EAﬁEZ@fﬁF@Z§J§  DIMEREE L HETEER > FER
ez AEEBEFTEMNEMEERZ2EERELARAAN - HEA
{7 /\ &) SIPC ( Securities Investor Protection Corporation) 55 #& it ¥ jA 35 %
HMERFPRFEZS —Eiri€ - SIPCr2E 2R BN ESS&LHEME
WEREZHELZEF » REFHE -

Rule 15¢3 - 1 AR F%H 53 (net capital rule) B Eilt & B (£ A
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Gh o B EZEZEFEEHEN  REHERE-BHELH S
F—EREZER B LCHEBHEGLRERELER - Hr@Z 5K
CHEN REMERAZRRE H—E4ARESFELCHEHRET
G s M ER L HT AR E A A Z M IFEE - Bl EREE g i
AEBEELESERELM—EEST > NEMAHSFEHEEZE
MEZEBHBEG 2 EAHCEE - FFEEENELLHEZH MK
SHEABGRER REEEBMEZEE  BANIAZKLEHEHZE
A FFH (rulels ¢3- D EHE -

1999 £ 5 H 6 H » EE 2@ E " Sk %R A E’E ) (Financial
Services ModernizationAct,S900) ff A% &% /R 1999 4 7 H 1 H @™ 1999
F 4 Fb AR 7% 72 1 (Financial Services Acto f 19 9 9. HR1 0) > MM EZE A
o EAFETHEE > £ 1999 F 11 A S HERRKHEA 11 H4H) >
M PE ” FEEFHRAN RS - B AT E " Gramm-Leach-BlileyAc
t > ST HEEEEMB - £ 199 F 11 A 13 HERHBE™ B 11 A 12
H)ZEAEEABHERBAFMMRERERIER LR  ZELER —EFE
Z> BEE THIEIRIT - 585F - (Rig¥E =& —0Y 1933 Glass-Stegall Act #
1956 Bank Holding Company Act . » JEERHX T " SEEK AT - FEiB
RN EZ FAE > IIRREFHFRIT - BHRE - &4 -~ kg - XKE
RITER - HNE 7 > Rl - HRT 2 A GHEBNRNEMZ[E - Z2HEBE
GLUEFTITERB IS BRESFRERRZEL 1 1960 F K
NHEFHGETE S TS NEEZE HFY 1990 F &L 1990 £ Market
Reform Act MHFIZZE » M T ERBAINGEZEREB R ZZERA
HENHBECEZHBEERE S > EMRERERAELR -
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a5~ ' AR

— >~ A=
1934 FEHER 5L BGKRIL T 35X 5 & &8 9 (Securities and

Exchange Commission * f§f% SEC) » SEC Z #{F F J& Paul Atkins % 2025
4 A2 HEE ZERBRTEREBR L SZETSEOHE F =S 7|
WEZRET - Bt - BEENEEKLAH - BFEMAEAEE DL
MEl s EH RS (SRO) W > MEEHZEBEE A F TAJ%&P:
mﬁégjkﬁi_ﬁﬁﬁf@ s HHBE R ARG sNAE EHEEENR -
ERBLBSTER - BGEKRE - NG5 E Lj?&ﬁ%ﬁ%ﬁ?%ﬁi}?&ﬁ—
EIEAN FEHEBEFRXSZESHEEFE R AMEFEEE > WERES
NZENhER BEHRMFZHAASRTHREESIGER > AFEEHEZLS
Z B g SECZW AR ERE N EHKHAZEEA A FEEEETEH I E
INENRNEHGBZXSEEFSECOHPILEH - A ZEEHEBSERXS5ZEY
%ﬁh@@éﬁﬂﬁgéﬁé » A qzﬁiﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬂ%x%zz&

BN BEREITREEHBSLGZET - LI EFHEFRXSGZEY
(SEC)]I': % H R E A4k (Investor.gov) » 2K E ﬁﬁ’“%ﬂ% ‘&R -
TR B TREMRUER ST HHE A S WRER S &G E E AR T+2 455
By T+1) > INAEZ 49 uh b 28 51 FE O A -

HEF 5T E ANLEEE (the Securities Investor Protection Act of
1970; SIPA) > 27 1970 FF 12 A 30 HAX » EEAEH SRR EFEE 5%
FEHY 1960 FEARKRIHAN" BEEEGEH” 7 paperwork crunch (7
paperwork crisis” EFZHE > N R LB EH L B AWV BN - &
wEfrEmE  ZEREAEGEEE > 2 EEEHEE/IEN—EEEH
KE‘%EZ{%EE HNWESEMZEZFFRFRBALeRBEREZHBKL > BEER

BEANHREZTHZEL 0 EE RN 1938 4£ The Chandler Act B E ¥ i
%Zﬁ‘ﬁﬁZ& 5 N HHBE R B T AR & > 550 A VA8 1E R o i B E 58 o
L EERENAEFREAZBEZEBEEHF PUENHAE > B0 &K
AR AR MEE AR EAWNEEZHBFE -

AREZEMLE 16 R HAFER  HE5KREANRELF (T SIPC) »
ra 7r & N Pri€ 5L & ( SIPC Fund )~ & FHYRE - B REF Z — MR
ZEEAWENERS - BFEERFZRRER - HEES - EHEIPE
P s EEME 208 - AW ZThE - BEREEE ZE - Bk
TR MEER  LEAERE - RERBES H EEM 1934 FHHXK
ik R RE NREAZ —H

= B REANRE N
SIPC gL 21 » &Y SIPA IL7AWF SN HES 7 R A% ~ B G

HEg - MEHTNEZEHZEGHR SFFRE 21 The Federal Deposit
Insurance Corporation ( FDIC ) - Federal Savings and Loan Insurance

Corporation ( FSLIC ) » National Credit Union Administration ( NCUA ) ZFf#%
T2 IR BiEMREEFERT EHME Z#E A s 281
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PAls — I HE L B R R E A Z fRlE -

re o I E AN IR S ILHY E B EE RS fE R & > H gt 1r 2R TR 45 B
fe o I E /\f%ﬁéxii?l\ ﬁ?%%& 5 N\ PR A §T8cce ZHE 0 SIPC # A =F
fiy BE oE 5 & JE =2 Fl] 2 5] 3£ ( District of Columbia Nonprofit Corporatlon
Act) > EE& NEZ&IEEKE G ILE - % AFE N 1971 531 0 R IE= F
Mg NEHS T EBBEgNESESEHEEY 2% > = SIPC i
IE%.E)’ZHZ@E)’Z%TXZY%F? & b SIPC 2 E=EHEE B RERER
W EFELARKE 7 o fE SIPC B IREBE AL EEKILA » HE R EFE B E
JF Y % R B RE RS SIPCﬂfﬂﬁﬁﬁﬁﬁﬁkmﬁlﬂzéz‘«zﬂﬁt%ﬁ H SIPC ¥ K
% [E] A 58 27 S0 Bk O F S PR B A 5] (FDIC) » & & R 2 PRER 1T WY 58 & 8 (it
N

(—) G BHEK
Hit SIPC R JE & B &l 2 A = 4H & H& 8 200 A (58 & 1% Ik
HEHHERM EZZEBZ’PE%J.RE 1934 £ 56 57X B A% 15 FRaE it

EI’TZ“%Z“(ZEWEQE CQLEBFTEES G ZMAST AR - T
ﬂ‘”%ﬁﬁﬂ*@%f?ﬂ

I REBEEBRNZBEREIMES -

2. GEEFEATIEE Z KB HRIE
(D"EAENEAUGER D ZHE -
QEBZHE -

Q) REEZER -
(DHFeE N H SR~ B B R GE -

Rz /AT 2023 B~ HFTEHMAOT ¢

% T =
L 2HEHFKLHE - HEHAY 3,218
2. N EFEEERE L B P 33
3. EEEF L 5T 3
4 4t 4958 75 A8 B P 8
540 4 22 vE B RS 5 X B BT 12
6.2 M= 58 757 ¢ 5 Fir 11
THAM (5 el RLEEaEE8sE 5 12

553\l Z B B o 8D
et 3,297

ik SIPA Z#E » SIPC HE G RE N F 2 4878 BUR
HEBZEF ZEBEGRELAETE
(DI UEFHMEE REMBEEE SN RS T {Ed -
QI rESHEA#EZEGRERA#FEZRGNE RN
g &L -
Q) Hf s BEEZEME  HBEGHER AFE2HE K22
%208
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3 B o 5 B S 3 2 e B

B. %ZTYZ%%EUEB e HAGEAERK

ZEJ\ et 75 e ~ 2 B MR A O 5K 5 T R B AL RS 0 ok 2 B

THIRFIERRECAZESEA 2FN A EEAH
oy -

HEGZ IR ERE &b &k A N s ' FE P ER
Zo BEEEM=F  mMEHBEES K= WoHEET
TEEEGIR AR 2 it ~2fr K 3r&ESE) > WLLFE —1fr
A E Y W L 2 2 N [E B R A R A R ES o (RIF R
L2 7k i 2 IR AT 3 e B 1k e

2. N E4H 45
ZAEFTEEB HE  GHUWBHRTEHEE B9 3
=P

(1) MBEr: EEEBRANE Y H - EENgEERER-
(2) EBEM - TEEBHEGREBREERF ZHIT -
(3) A H P

= BHREAREREE

RS HEARELHAIHE  FHREREAGRELEEHRILESE
FTUR Bl AT A FCOEEEGF AZEE > THEZASTEMRE ZH > DUEEH
K"EANZEBEHEZH dERNZAEGRBIEZFNE g EHIHES 0 BTl
BEZETHRE > GURFEHRW AT  ZE203FERIEZESEZHBER
44 TEFETT > WMEFEEHIN 4.2 RETT -

R EANRERS KRR HE - g&FH - 58 - B - FE UK
ANE > 2257 Bl R 4 f= -
(—) F&EEFHI
1. B g
1970 4 12 H 30 HZE 1978 £ 6 A 30 HiE » BBHKEE A
ﬁ—ﬁ/\_JZI%LKZ/\?KF HEmEg BT E > &5
EANREERETE 2 B E 57 & i8R 2 8l ek 2 =
BB B 7 SR U -
(1) Al &k :
KB HEE AR EAEST8dddb) 2 E » H 1970 £ 12
H 30 H&Z A 1T B 120 HN > & 2 B8N R 3%
A~ g > 2/ D ERIRZ 75,000,000 E T 0 R
REHE ERFARZERGUSTE BN 1969 £ 2 F 8
Yz A (gross revenues ) 2 0.125%ztUx - B & /DA ED
150 ET - B AZEFFE e P H B 150,000,000 =T
ZHE B 197 FREFBWRLEREBREFEEFHIAZ
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0.5%=tUx » B 1977 FRIERK ~Z -
(2) “FEF R -
ERESEZUSHABEECERE > BERES 2 FEHAE
&8 2 EE > SIPC Bk T3 2 Al = H & & HU -
AEEDHN 1 BETE SIPC HFEREBIF : mE 8
BB AEIONE T EEFHRAZ 05% H
ERESHEESR 1 E S TEEIT > ¥ SIPC IRER
HHEHRES ZER > EAgEEFE W ERNRT
T BHESEZBULERRAESE 1.5% -

B.EGMMEE 1 EECH 1S5EETZHE (BREH
EEHN ) HAERKEGR  ng 5Bk g
BILRBETE2FEHBAZ 0.25% -

C.ASHBEEE 18 5 &£k : SIPC #7#% fE I 61
HEZHER SAEEXBAEE XL FE2FgEL
FoHAFERAST E2FEHRILADN 1% -

2. gz

SIPC A 1977 U R HBEE 1.5 EEIchE > B 1978

FEEFEBEEERH 05%%E 0.25% HY 1978 £

AR T A gk A e

H 1979 F#E > SIPC 4 —# & 1 H & & Bk 25 E&

2193 FEHNEESHEREKE 15 EBETZ T WEHES

FEBU2SE T2 BIRSIPAZHE M & E B 0.25%

HIEE R F AU &2 - £ 1986 /£ 3 H 31 HiE - Al Xk B

& 5 &FEEU 100 3£ 7T 2 & & SIPA B SCH E SIPC 1 H

BAEG B W gERNEERN 150 T 0 2L 7 1989 &

TTHE  FEBWEERNE 190 16 02 3 HARED®H

150 ¢ -

B iR B B BB LR R A 1991 4F 9 H 26 HEE B E K
BE > SIPCEEFBIEHEREA > K HBERE
WELEESHEFEM 1020 REE © SRS EUE %
B “&FE 4 Ug A7 ( gross revenues from the securities
business ) A& “JFE UL A"  (net operating revenues ) H.
HE SIPC JEANEAE 11 H 2 R 2k 3 H B uie A 25 48 B & &R
LR IR EERETE 2 k#E - WL - H 1992 £ F 1995 4
BEMUTEER B 0.057%% 0.095%F % > HEEEE /DI AR
W 150 Er 2 &g - 2 2008 FEE&RUIEH 2 22 > 1 2009
FEA4HZE2016F 128 31H > & MAED 150FTL B DL
FEFUAZ 0.25% AU E#E - Z80H 2010 £ 7 A 22 H
"Dodd-Frank #E R H R EEEEERESE ) 10 0 HUHE
WZE /D 150 ETTZ TR © 2017 F1% 2 BUgEE = B 5 & #E Uy
ANZ 0.15% > k45 2023 4 9 A 13 HZEE T > H 2024 & 1
H 1 B > FUteRM4ER BrifgtE o e #HULAZ
0.15%) -
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STPC % 2 B EE R HI 40 =

1971 BREWAN 1% 1/2 ik 1969 F2Z2FE WA 1%
1/8 (Ex <%0 150 £JT)
1972-19717 EEWRA 12 1/2

1978/1/1-6/30 EERA 1%Z 1/4

1978/7/1-12/31 15 1 B

1979-1982 EFEFE 2 FETT

1983-1986/3/31 |2 FEUW A 1% 2 /4 (ke % 25 F7C ) 1983 4F 5

A1 HAER-

1986-1988 EEGFE 100 EC

1989-1990 BEWA 1%2 3/16 (R&E%E 150 ETT)
1991 g EFWAZ.065% (REEEE 150 E0)
1992 g EFWAZ.057% (HREE&% 150 E0)
1993 g EIFULA Z.054% (F k&% 150 E7T)
1994 g EIFULAZ.073% (k&% 150 =7T)
1995 TEFUWAZ.095% (&% 150 E7T)

1996-2009/3/31 | &F g% 150 =T

2009/4/1-2016 & EFUL A 0.25% B E 2010 F 6 HIEHFEK S

#1150 EJT)

2017-2024/1/1 FEFRAZ 0.15%

3. BB WA G Z R

TEARHESGTERAEREM BRI EETEMBER
BEZERBREE TR FEMEATEN IER > JE
% SIPC EBMERTE Z AR (FEFMERTH 32 20) BIEAF]
B A SIPC BRELET & > 285% 81 & A 1588 18 HOR SO o
ZHEZZ 25 SIPCA A EFEZKE > RAEZES T LU
SR T BLECH - &Rial nEt Al S Sl rdl e 2 g 8 > A
B AETEE Z &G (T > ATH G 77 58 5 2 &2 9t
R EET R BB &R SIPC SHBHFT K GER > |
T g B 1% o A T A B R ET S oK SIPC RE -

(=) fEe
& £ T R A T 5 = A A
1. |7 SEC # &

% SIPC 2 364 » BRI TH 5 88 4 BGRB8 DA B R 3 12
# A2 B #I¥ - SEC 4 H & 8 F SIPC ; SIPC 1 3% I 78 £ K
¥ [ SEC $2tH SEAKTEE AR 39T+ SEC BB FEAKER
U1 4R LU = B % R ] 4
() %R REEHREALFE -
(2) 4B R N BB S 2 (50 -
(3) SIPC ## M1l 5 B R 0 T & B ~ ] 47 FL W L3265 2 %
Bt
2D 0 1 SEC ik B B 2 RIS - (5 SERRAF - B0 E
FEME AT W > MERART SIPC > g1 &
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BLL 25 EEITTRIR -

[z > % SEC & 5y #% 8 & 51 & B Bulie 2 5 880 50 ) A ke A
EEERE > BREHFTEEBRAUZGTR > HRAEREE
B FRSAREHTSEEREZREAN > SRUEE
ZEnXEER WAGEBEME 1209 1502 1> HHER
BERZ S EER 5,000 ETHE - INRERE -

2. HTEZFNEBERE
SIPC I HEF G ZARET A AMEFHERE T AH IR
& - HARIH 8 SEC[’?E@‘E&%%?XZ%J?WH 117 s 9 O
ZIERG 2 A E ~ FE Rl 2 EE - STPC B H & 55T
EREBRZEE Lo REEE G BREKZB W ST
Plag e g i -

%% FEE (Lines of Credit)

SIPC S EASRfTE S BB LRAE > FY 1971 £ 4 A 10 H % &5]
6,500 EEZRE > HRNAKHABIZER > 2 1972 4F 4 A 1
HFEAR R 1,000 &2 ZFHE - B 1975 4 5K Al 5% & &
ek - 2L SIPC KA 1975 4F 9 H 19 H BI&% 1k 3% % % %8
€ HRN 1986 & 4 A 1 H » Ui RS EEITAETE K
Wr A Z B & SIPC A 1989 4F 4 H E ¥ BSR T E % =T AL (B 1y
BT BN 1992 F 4 H 1 HERITEEET 10 BE X
KEE > 2009 = SIPC BSR{ITHEI A A 2 B X HEE > % B 4
BARWBEE N 2010F 3 1 HEE

(=) g

SIPA§78ddd(e)()F & * #£ 1970 Fot A 1 H Al H B F4H &% Fr 5 5
mUEE TR FTFA 2B E2FE SEC Z[FEMmHHE 4 SIPC - =
Re 7 X G FTHY 1971 FEEHE GBS E 2 A& 3,011,925 =it
i STPC Al H 1974-1976 FH M%7 K 5 2 & Bt SIPC 2 &
GRS -

() AEUA
T £ & HY 55 B BUR BOb s 2 (8 73 BT 18 L .Z A1 S A 35 2 STPC B 7t
Wz & &I 2 EFEPW AR -

g~ ' N IRERE P

(*) RERT 2
. T E S B EE (financial difficulty ) 2 #8H1
Bz TEME (SEC) a8 H#E4HM (SROs) KHEMA
HAEVBEEEETUEHETEFE MR > 54
ZEBsEAENNBEEYERSE 2 BEER - EHEM
SIPC - fi%#5 1% 1 SRO ## %1 SIPC H¥ - 7K JE [5] B %8 %1 SEC °
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Ft SIPC W JEE HHMEFE (regulator) FEAEH R » &
HOEBESsB W BERREZERE GRS X5 M2 EE
# B8 /2 ( the National Association of Securities Dealers
Inc. > fj5 NASD)  EFEFEME D L2 5 4%
B> SECHEEH b2 —HEMHASE SECAE hZE &85
e FEREM - Wit SIPC E#E K SEC f1 SRO 2 FH
THE K ERE G DB S & 25 Z MR - SEC 2 SRO
Frigftr R B HEEEN &R AR SIPCAEER
PRA1T H 8 {30 A2 7 ( Direct Payment Procedure ) 205 B2 7 »
HEGESEZEBEEAERF 25 A SIPCES R
BEEFZIEA (trustee) ZHIR -

2. G E 7B N REE

M BENEZ B > TEEEZEEFEERER - —K
ME > % & 875k HM BRI > SOk ~ Pk HZE
B MEAEHFETER - 1 SRO & A F #5517 Bh
Zg B ZE  BHEMERATHBE SIPC Bt BIHE SR1THY
Bt BEIEVHBREZEE  RECZHFHEZEAZIE
IRSE

TEEE NRERE P E(F AT » SIPC BREUE % & B 7 B 1 At 2
BIR A sE BT R & NV EHBSN - W HAE A TH—IHLL

EZ BB
(D) BAWEEMERZWERSE  NAREETCE I ZE
B e

(2) %G B 770 B B (£ A7 & e 20N BURF ~ B 50 BUR H R A &
BZECHRNREEBEA - ZHANGEAZERFNE
EA

Q) g B ZMBIRIAFTF — I =ZTHERE 7K 5 A
SEC~ EEEH@GMME LM B EEEFREKREANK
S A AL -

(4) REEMRATHEM BEEZF  REBHFREAT U EZE
BRI -

3. REEPFPNE#EMNRERFZEE
—HSIPCREZGEFHIEFETRE HERESESE
W ZHUER ZHEBRAEBEENRERF -

(1) RALZE (750,000 FTCLL B) - B 5 2% P @ 500
fir DL b B A8 75 48 e ZH 8 48 750,000 3T 2L B3 > Rl SIPC
KFfE IR SIPC BREBK B DN Z AL LR B ERE P 2 25t
e

(2) AIZE A (DR 750,000 E0T) g B Z & F R 500
fir 2 {5 7% 48 <& 85 /D i 750,000 =T % » Al SIPC #F#5 Ik H
AERHEBERBBERERF ZZEA -

(3) ANEIZE (DY 250,000 EoT) © G B ZE B RS
/D% 250,000 2 T - Al SIPC R ££ 178 B A2 Fe i 2 A
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HEMHKER -
R B ZE R 8l o R 2R 0 22 1 Al TS AE Y SIPC 15 28 3 2R 5 B H
BEEEZRANBESZER > AT BZAREEE)

bidn < ZFHRERF -

(Z) BERERF
. FEREFZ2AEHE®
(1) A& :
At — B IRZEL AR BT EERRF > HABRD
% EEER R EARE > B0 SIPC ZEEREFA
B GEHERRF  MEHEGDL SIPA BREANEZ#EA -
(2) B :
ABEFRLAZEHEBAZMNTFERE -
B. & P W E T DAER Bl 43 e -
CHRERZISEBSE AR EMEEMEEM T
B B R .
D. ZFE ALK EREZ LS -
EEFEZGESFEIEE -

2. BEERF ZAE

() FEHBHEEHFRESHBEIRZTA
SIPC A E LLEERR T RiEE AKE > BIZH = Bk FL 1 5
A BT R PR i€ < (protective decree) BAZ 56 A Z 5K »
W52 e B5nGE & SIPC 2 M 1E B 5% » 0% e Bl 38 16 {7
ESWIEIRZEEA »

QEESFBEAEEHRE  —HZHNETHESSG
IR B 45pg ¥ SIPC Z IHIEHEER B QA
FEFE A SIPC HE HR ZHEXH N EBTEZE T -HR
FESEHLRSNERFAHES 2N AR =S Gk
Jerte s NIb ERBENHEHRELNER > E -
28 SIPC (R LALEMER > SR hiET B 5 EEEE (end
the member's access) WE R ZMENZ T B S ENE
-~ EMEE s B E N - L FERE— AR T > SIPC
% 6 B 55 BT B A ZE B B AN (temporary receiver ) 21§
R DR IEZEEGUIEEZEE -

3. ZEE NEEM - BAEEE
(1) EMFM— A s d2e 2 E (Disinterestedness ) *

TR AZIEEHABETI 2B

AZERISESFEZEEAN (BEEFERN) - KE
HEHA -

B2ERKY ETELH I RERPFEENEEER
FREEEHZAMAFEN g BEFE2EME
EHEH R -
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CZEHANXESERTFHBEREH 2 _—FN > &
ZEESHNERKPEEESE A% A KHE A
e N » B2 AL -

D.2 B g B Al HRHEE FEABETN ER
SR 2B > S E > AN HMHE B ER
L {5 M N SRR B 2 ) 7 A 1T 28 -

(2) ZELANZREF] -

T AT EFEAEMEHRBR THEE ZER - B

WY EE 2 P RE > 15 EIRELEIME ¢ NI 2 MEIR ZH 48 SIPC

ZHE H7BELKERZEE

AREEEZHN EREMAREAL (BEZEA
S N AR 2 &K N B2 (g A ) BELHE M A £
(EfEga) BREmMKE N Z2HE -

B.#EM SIPCZ{EE » LEFERRFEZHM -

CHERERZTESBZ2ERREZ2ERE UK
FiRE 2 %iE -

(3) R AZEH

AGBNEESSTERE WO AERWELEZBAEE
AT LUEIE - H SIPABH S E > £ SIPC ZHE
THAEEZFERLBEE 24T -

B.EENGRET  HNEZTELSEZED T LK
iR -

C.HERBE FERF ZET -

D.HAERBFEAMEZ T ESE A AT HEER -

EREEENE “FRME" B “%E" > HEHR
ELLBIRE sy B oy e 2 B E -

4. P Z X5k
() FFZEHE -
FiefE s BREEFABIREZGESEMK —KIE
HEHFRLEBRERF RZEBEAZEEIZHRPEW
S FEZAESS UhRGE - B4 BiE -
B BEXREE EBZTEFE2ER K&
ANBREMENRNZEEFBEUBRECEEE » K
HWEBEERE > ATHZENR  FAEHEREF
ABREBEANBESHBERZE A DB EZ S
% o
B. {iRIEHL ~ sk ~ H o BUAEZEHM ERR S
NEEBES ZGTHE -
CEZTEHRHZBINTANEREZTHHE -
(2) Wifr#&E M E -
HERA RSN A EE 5% SIPA AT & (f#
e AESFEEERE  KRE - FH5  HERSRK
EHEFEERE HAEEREMK 1934 EFBH LG ERERE
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SEC Bt A HEEF Z/REMWRY  BUOAHEL L
HER FLHTBE 3% Z Bl ME 3Ly © T A B &~ sRECH AR
oo F2 BB A Z M &R A Ky SIPA B PRl Z & -
(3) 8 AIE F5R ¢
N2 ANTERR > ZZ2 ANEREHFEFTERFRE
PG ET Z AETIEHRNELREZ — (R Z i HaAZ
EoZAoEZRAEANFERUAR AR > 258 A HAK
%&%E%ﬁZX%ﬁﬁm& F NERT T MLEFZ A
FARHMAZEEERIEGEEF -

%ﬁ%ﬁ&@%i%ii V@“iﬁﬁ%Z%@
A B LLIRIE RS ] 2 B8 T PASE °K - i 5 R AE X B
PR P9 27 0] £ 5R (R HESCE ﬁﬁﬁﬁ%m%%mﬁii
2B BN REXRZIAERSAE = > MEEERE
B 1T Z BEE A B PTa R &~ VA BB SCEL R
H e HARRRZIER > —KiME > GULEREEFH
mZAEEHRHAER=+TXREAT+RZH > MZAHEY
RUE S A Z IR - 2 58 A2 SIPC B {5 1 [R & & It
7N AE H EY IR -

5. P IRFE Z%HE

SIPA #HEZFE N » IS SIPC ZFE& @ A7 Bl 2R
MEFFPZKEFRBREER ZETHRET » ZFEH
FEPZERE A EZGEZFE ZEH ST E FIVIR
FrUtE BEZAREEERZE B IR
G HBE EHEZHNERVEFHREIRFEANAEE
BAHBHSEPENAEN  SREBE Y EEEERS S
A5 TR E B ESRK HIRE B E 2 MR -
iﬁkﬁﬁ%f@é%ﬁ%?@ﬁi%ﬁéﬁ%%’ﬁ
SIPC i fH A& Z 77 i INE Pk F B AT 8 2 31 & 808 E 5 2%
AT AL IEIEL > SIPCHBHEESTHN G K2
ZFHE e

6. P ZKIE

BERPIRFE ZEEIEEFERN MR - 25t AR T3 77 0%

EEFPZKE

() ¥ “BFEMAZHEZE2" (customer name securities )
RENHEF
i FMAZZBEES S GhiEEFFAEHELNE
FZEZTZHEHESBSHFANNAEONRZTE SR S
RMBEETERE2HEE R > TMHIHAEFEHEF
R EZRERKBEE ZRE - NEI2BUREIE
BLeBl B ZBH > 28 > B AESESAEHEUE
FHEMREFANSEZ2AEHE = -

() EFELOFHEZREREFE KW EZ IC
BRZKMETER > NHERIE “EFEMAZHBEHS
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5" 2otk o B LUFME (Netequity) ZFE#E > BE
FE W E ( Customer property ) 2 8% %ZH T DLEE K LL Bl &2
& a3 E > GRELSESFERERAE R Z SHEIK
BEFERGESEZSHBRZGHE  ETMFRHES
w2 EEEHGUEEREFHEBEASGEH BE > 5
HERME" REEgBESERERZ2BEERREI
B EBEXHFAEZ2ReNAEERNS > BEMER
AT B 5EIEEENBEEN -
MEZEPRKEBEZ FEBEE  HSKIEAZEHER
HiFEZHBEAR  RZE AR E > DhZ
ERPRPANEBEEZES M MEEF®] “EFW
T OEWRKME mMEMETZFEE SN E L IAE
FZXKER S ANEEBRTSR PUEERZ AR E
ZHES  BEEEAREOE > A2 AS R e
HAzEEDZSTULEI S  GUResEEE2H
EHeEmin WHReZ2HE  GUEEEFHEBELAS
HZZEEER 2 EHEKEE

(3) BEFKEZHN -

BHB2EFHFGZEFLKE  GREBEZIHUZE
{55 % (a long securities position) B, (1) A& F &k
# (credit balance) B > ZFE A A | EA SIPC Z &
GHEMGEER AN EEEAE 500,000 E7T2 LR -

HHEGZHERKEI 7RG SN EEHE 250,000 %

T
SIPC RETHNEFKENEEANWES > BIE & B5
BzEFP BB T ZANER  BIRNSEEHESTEN
8
AGESZEZEBA  KHEANRESE -
BRHEGESLHME S L (&5%) B z=Zm A -
CREGEHZMESPLE (5% FEESFN A

REMLEEB A -
DHNEESFH KB ERNEREHE > SHEFINM
P s HpER MEEEZREZEZ A -

E. &85 e iR1T ¢
& SIPC B A& T % P Z KGR - SIPC #iaz &
FZRME TR (BIE PR 8 A B F AR & 5k
ZRER) HUe g mEESN "EFRUWE" b
Bl NE P& > BfE EREAAAE -

(4) HEEREZKE -
TESEIEPKRHAABFHESBRZ2WE - “FF
ME” el ~ SIPC E & BFIRFEM BT F 68 2 &
TEERE BSMZgBesE s HMEE (general
estate) T LASKIE - JRENEL & B 25 5 2 H A 35 28 fE A
tE 1 53 BC -
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(=) HBfHEFE (Direct Payment Procedure; DPP)

HNEEsEBAVBEREZEEEEAEZLHF /L Wt 14
KAONWEZEY > —FRZEHMABRZEERRFE > B —SmE/NEL
HEFPSEZEERATEASHARRARBEER ZKE &
19 FB R EANRELZBEEERHEENHKER -

i
1.
2.

~ O\ L

HE#NRREF ZZFERE

SIPCZ G EZMANRAEREZHAEFBITEBEZE »
A SIPC BOAB WA & B 52 A M5 IR 2 B4
R —IHE ZHEE -
GRZHMIFEFHRMELEREEM 500,000 ZTEH - HPd
& 250,000 E T & KEHH Z R E -
FRFMZERE P RERE DR 250,000 F7T
HHEREN R ZWRAVREAERERF ZRASH -
GEGHINEFHEBEMRECHKL -
FEZHEBEENERMIRER -

— H SIPC & # F B B Z A2 Fp » FIl 28 &0 A 25 FE T3 i 4k B
ERERKKEIZRESM > AATIEH AR A DPP EIFtt 2 H
W BB AEREESFHMUKEE 2 EEH - & SIPC ULFIKE =
MR R A S EFTRTRER P RKE LR 2RI e
ERBEZEREEFMHEE -

f£ DPP f2fr f » mIVABEHEFERsA Z 7 0A = ¢

1.

EEFPRBHEEREMKER T - N SIPC ¥ HKE LR
Py - AREERE > BHE 5 EEZERTE
it 2 B EE VK I R AR R RDROE Z A -
TEEFNREFETS > SIPCREBHBEHRNAE R
B2 @87 RAERANZE FHEZERHFERES LA ZEA
ZIEE > MRIBEREERZET A > /£ DDP EF THR
FPEREERFEC 2B EHE 205 B S B FEHKE R
HEAE U & RREZEEERFFTRSE A S -

7~ SIPC ZE 4« ##E H (Fund Advances )
& SIPA Z §78fff-5 #iE » SIPCEE 2 FHA T¥ Z21BF -

(—)
(=)

(=)

Ry & B ZKE (FErra) -

g B %78 2 48 & & (general estate) FE N LT ZEEZ
EHBUEREBER 2R AET W (ZFE A~ A - T2 &
FEZ e N 28 & ) B > &% AR BLSZ ) 2 s 805 i SIPC B &
EENDINCE N

Fo PR 248 (1 & B oz pg $0 #R1T ~ B AN BRH Ml ] A 2 {5
BiF > 5l SIPC e - HIAEIEZMHENERT ZHE
B BHERHZEASE BIEREBRERRT ZHEHE
ZFHE - MIEIZAESESHAARE RV E FBREEZ —
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%)

(W) HEFRFEBEMNKZZEFE  HRIREBEREAHES
sF B RO AR 2RI > BB A

(H) EFPREXRUAEZSFEER  THEZERZAE
iy HZASEAER -

TR BSIPCEFIHHEEFEZ 5EREL

5 18 3 G- E SR AR

fie ES
$40,000,001 Lk 1 $3,015,317,602
10,000,001 40,000,000 11 229,936,516
5,000,001 10,000,000 18 125,967,831
1,000,001 5,000,000 62 136,644,084
500,001 1,000,000 38 28,002,919
250,001 500,000 42 14,515,460
100,001 250,000 63 10,129,256
50,001 100,000 42 2,995,426
25,001 50,000 24 879,779
10,001 25,000 11 168,668
0 10,000 11 26,087
(5] 1 75+ B 7 (13,991,620)*
330 $3,550,592,008+

LRFEANRTGRGEIEER > HELS SIPCHBFEER
HY <5 8 R AL -

+ 0 K EH 3,550,592,008 =t AR A FEGSEF IR W
915,714,311 =T 81T Br & H SZ ) 2,634,877,697 =T »

+ SIPC £2 SEC ~ H E4H %% ~ H ) %

(—) Bl SEC Z i # 4y -
l. TR Z 1 E -
SEC ¥f A SIPC EH Z #HEH = H? JER NS B N
FIZERGAREEBERZERF®R  BEZKE -

2. %ﬁ SIPCZB‘@%M TR
® SIPC ERHNHGEZE PP TLUIRENEHESR
SEC {3 i SIPC £ % & %ﬁﬁﬁﬁﬁﬁtzwjﬁ,ﬂﬂﬁ & OE o i
# SIPC BT HEE AR R B E R IS VAR
REET -

3. fe A R
(1) & SIPC 2% -
SEC AR Al a5 8¢ K {8 SIPA Ziz/zﬁéﬁﬁuﬁx&c
AT B2 SIPC 2 7 K %K SIPC f2 it & -
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(2) SIPC Z 45 -
G EER T%  SIPCEBEREXBERNITHELUE
H 2% SEC > FLIHR & e & M % & K& 2K F
2Bl IELK SIPC Ar#E#EE M SEC BE Z AR S
sPE 2 %58 SECIN N A B Rk 2 4845 & Bl & /%5 -

(=) Bl A& 2 R E I 5y
1. g&FHI R -
F-HEREAEAMER SIPC mEg U EE R SIPC A&
Z AR W1 SIPC 2 & BIFE B B 4 & = o & R FE & P # R
ZEHEPES T SIPC -

2. A&
HEAS & 88 R SIPC 2 & B - Al B 34 8 & te & 5%
TREOCHRBMBEERE ASIPCZEREBE U EZ
ek > Al SECEfS E Hh 2 — B E#E&E SEC A5 Ky
Hin &t -

(OS]
aur

S

SIPC JEEA 5 RHB S FEMME L E g LLE T HEY ¢

() EHREREGTRREUBRNEZREF -

() FEG A GEEMBHEA -

(3) 3K SIPC 2 g B EMBHREREE HEES > LHE
A

» ZEAIER

(—) EENHE"

2008 FeReMEHEES W ANEREZE SIPC BEX LxE
MR HBERNEMFRZ — - ZAF ZBFER 2008 F 9 A 19 HE 4 -
SIPC 43 BC&Y 1,050 fE£T T 47 11 %%%}5 SIPC &% A BN & % 1 #Y FF

AR E S > LEPESAFEN/RE

fiK#% SIPC 4guh &~ : 2008 - 9 H 19 H » SIPC IRE (B H5”E
HIRFEVE) (SIPARELFA HEES QA HETER - LBAH - ﬁl
N E MR FER S EHE F §C 5 Z& B & (Securities and Exchange

Commission » fiif#% SEC) ~ {n% %ﬁnniﬁ%x%ﬁé(Commodity
Futures Trading Comrmssmn) B ¥ B & 5 (Financial Industry

Regulatory Authority)%%%ﬁ%L TREEZ & Em A PE & 0 SIPC 52 A
FETH M ZXHEEEEE > TRETEANTAXEFIRFAER DL K
N H E B IEE &5 5 -

AEABE20202F9H A/ EBRE WFEZEEER
SIPC W& & A HE %P K EEANRERSE 1,150 =70 > SREE 11

E—-220



HArg FHKRE  AEZMBEEEANTESEERE 100%2 578 -

(ZHHEABRLRERREEFEREEAF(IEEERAE)E

SIPC A 2008 £ 12 H 11 HEMBERER B R A H %A BEFE

Z«“‘E?ﬂ 154 » HAia W Z R4 20254 2 H 28 H » ZEM4#ET
FHANKILEEPIREFE - mEEE S ET R -

ZRBCZPELTe8EER 10 BFE7T - /NMIRGEER 6
FEor AN KA EEE i 1,003 B =TT %K?ﬁ’éﬁ? 2025 4 I A 31
H - B 2008 & 12 A=zt AEa iz - SIPA 238 A E & # G E
MR RBE T 14739 8FTC -
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Bl BRI EELERERERHEE MR &

£ E M B A M|
B 1940 FHE A F 7% (The Investment Company Act of 1940, ICA )

B 1940 E R EB M %A (The Investment Advisers Act of 1940, IAA )
B REBER I0FEREBEMB AZH E 2 H A &L (Rules and

Regulations promulgated under the Investment Advisers Act of
1940)

B IRBER 140 FKELAEEHE Z H AIE ¥ A (Rules and
Regulations promulgated under the Investment Company Act of
1940)

B Dodd-Frank E B BH XN E M HE & R &L X (Dodd-Frank Wall

Street Reform and Consumer Protection Act)

B Private Fund Investment Advisers Registration Act of 2010
Eﬁ §139

FEEHILERSEAENE  —WHEFEZIEFEA > DIRERE
NEZG > HERHERAHETERBENES > HIIERE A TS FRHNAR
HR AT TERR o N4 5 0N 2 ( Blue Sky Law ) SRBEFIA G E X - BN E
HEREERTNEEEE B AMUESH - AL EXWERAME > 8
EezH58 #HF WEANEWNEHIEN  BEREBH —-NL==F8B5%%
( Securities Act. Of 1993) (AT 8854 ) — LU O R E QN EE
(Investment Company Act of 1940) (AN "HEAEE ) —LMW O
E&EEE 7% (Investment Advisers Act of 1940) (LA N EHfE " EREME 1)

FHBEHR > HoplHEESEMRNAK ~ it - EFEVEEE KRR
ﬁ%J He&H A ZERMMLHAE -

oAb > MREGZFERG AR TFEERFHRENRERNR > L FEE
GRhAERBRENNEANESFTMKE AR > RNZAEREDZME AR
SWEREEHCHHERET] > EEREAD BT ZRET R AR
B Ry BH YRR JEE

EEFEA ERIAEE > FRUEHEZFASFEKR— LU O FRENEE

FHARFEHRIESRACAFTEEREBAMERMBEAERTE G2 RZEMEBEN - T2
Heg® WAREMEEENZAETEEREEEENGEEMEME  FRBERAGFREEEREE
e WU MBS AH R EE SR BT E R AT M TR RN BB RAN . &
HEHMNEZEE TR NEEEES IR YE > @FEMIL B E - BB KK -

LT AMESRACGTEARE SR AN EXAMHBEEZERA CHBREATERBMESRARS
%“@ﬁﬁ¥ﬂ¥&@*E%Eﬁﬂ&ﬁﬁﬁ9mﬂﬁéﬁ%zr SR AER ) BT B RRAEEB
ERHBEMARS  RENATE+T A B2 TXEREAFAKEEMERZA®E > JEE IR
H 94,101 -
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RILIEENH > MR~ N ==FRFEBTREANRBEAZEES - [RE
ERENEGEREAA TRILEEEHSNMATEHETWAES » ZH
e AN FEIRRIIREAFE ZEERTEEEHEFINESG B CREAE
NENRBESN > BEARHE  HEERELNDEELEG HEEES
BEMNZERAE > BRTESIN EVEABERSTEEANER -

FHAMpEEREAXSRITEM OB AR > 24t 77 B
A > WEL—K > AREFELCEHUERE  HEMEB=REBES
AR U S B T @ 8 R D B I o i A SR AR > DS AR -
14070 3 B ALZ sR L7y S B LAY 5 3 > & oy i (8 R & & B 8L ey A =] o
FEHIE EEERAIEE RHER -

HRBANEEAH  GHBEZEHEREE LT K E KR ERK G
ZAKEHARREA A E R 2B FREHS  HEFEARE EHEFHZHE
b Pl AFE 2 EEARESHEEEE  KEBEHNARAMN W ESE
AHENBEE  KEQTEHRT UV HEL S Ea g AEnERE - W
HRIEENEVEN HB B
. EREEAFEERAARARZERE  RIFKCHR R END X
Pz

2. FEOREEAEER MG R M B & SN o 0 JH B E AR

3. ERBELFMFHENEEKRELNFASZF EFEEH A PV
&

4. ETEHEEHN EREARHESEE HEHICERKEM

5. RAIGEHHREBMEEMN L2t AP EWHUEE 2 s AR - 2LR
D=2

6. FIE & ZE PR HYAH BE 1S

7. FE AR {5 0 B Or 482 PR Y IR E M

8. MEAEKLEREEANEET A ZRAEEHE |

9. BB ENEEH B H o

1

0. R#IEEAFEENHEME -

RENFAREEBMEAREEE S
PriFh R PREM A ~ EF NG EAXNEEGEHM ARG SCE N A FEE
EREN  HSEGLHAFRLERRESSHNRELHAEEE » LHE/LEA
PR RARBERIWEHINMHGTG G  HEEIHTHWRROSEAMIEE
By - R BE G E & TR 2 O 3% TR Y B IR A O DA R SR R A B AR o (E Bk —
FESRACHINF AL #E > AR RN EAN > BHESH > WA EEMEEE S E
EEERSMICERS T BHE R - ARy -

DUAR H B 5 35 < > 3 0 7R B

— SR EEEEEREAEH
(—) B"EFXRRILZMHEMSE

HOOHEwE AN EEE - BITHEPEZIWAR O REAT-FNA  MWEZEAPERBEIZIZFEHMET
GH#REEeE  H4-
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1.

KEZEZ FEKE
EHFEHSEMEEY (7 BEE “ > Securities and Exchange
Commission > “SEC” ) [s8,ICA]

2. ‘MEBERNFEZER ~ HE

(1) £ * [s3,ICA]

HRIERTHESHERERUKRE  HEEXIXGESL B
FTHEEKE AT HMKRERZES ZEHAELENEZ
EE (FERFEHMR Sy ) LLFlEZEE Y 2T
+LLE -

SEAEEHBUELBBNEE NN ESEEAI# %
EANEMBERTEREN > DTERBHEEAHEMITE
H A RN EERATRE - BIE > 717 - G5 E RS -
frbE AE -~ &L - FEWNE TRELF - BIK
MBS ZEEAEANEEERLREATNEHBENAN - (T
Al ZRITHE—REUESUEREREERZTLE - ]
T BHEXEBEZ TREGENRFGRITIEANZ
GRENEZ —KERESEONE ST HERE K
EAEZEHEN  FEREBEESSEENLMAKRENS
H o O HocHAEALRNEBERE -GME HHEBEFEEHE
REAMHEERNEE® (qualified purchasers ) JRHEFR
FEAN -

(2) #H& -

KENEFUKG (AR) A8 ~-&8&AH -~ g -
& B2 E] (joint stock company )~ {5 58 ZE FE Bt EVA A
HERIREAH B -

AREARIARE S > A B = "

a. HLEFEE
REKEEHEC S NI EEGEE -

1. B ZE A K 4 (equity fund) :

IEGHRTITERFEEGE T A EHWATAERK -

1. &% K Ux A F: 4 (bond and income fund) °
HEERHEODBEESKENES -

111. B #8544 (money market funds) :
KELAETE SmE - B8 LE L RER
G EFEEMGEHE -

iv. &5 B ™ B (& % & 4 (short-term municipal bond
funds) -

b. HIFAXESHEBMLERT
HEAAXEENRODAGEREFR A ZEENZEXK
DRt i 2 EEHEMERE Rz EHAXESR
BN » It A & 3% 4 E B X E N 5] Ry K E I [0
EXRMEABALAERASREMEE A ZEHRE BE
NEIFMPFEZRENBEERE - LFEK > £3E

MR LHE 95-97 -
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B BB SR ZHEHNURE N B R K
s R HA AT ST RS -
c. & EH

EEHR HEBEEZ 2R EANFIGFERE
IEREAE SN I =i B N (R Ol o i L O =
CEE O BHEFBZEEESEHEN
EOBAEMHEEREEM R REEZE SR
% (a family of funds)ifi & ¢ It 4h > 3 B A
P MEELEEHE N 2R HENE S
WHREEBEMURE - 80 £ K E
BEHNESBEBNAEKE A EHZ
Hfil B & 0 B o a1 A R A .

3. HEEREF  [s8,ICA]

REBIFFBESRINEMKRIIIEE BHNW ZEE > E&KE
HEUARFAEHNREREANILIGZEMNMESKER > &
HEEg SRk BRENE -

(1) S ECHF A M " &5 ¥ & F ( Notification of registration ) °
NAEAESHRALMNGERERE A @ 28R -
Q) EBEGNWIEIHRESLATN T B HmEE &AL

B ELTE AN °
Q) BEREBRLZAEHANHEMEAN  mE8E R " 85
SEHHE | (registration statement) ( Form N-1A) o & Z 0
BHEECE DL P EIHE A F 2 AR (G R SCE AR ) -
A BITESCIEUKE - B5KHE -  EPREE —
WM EFEMEN  BEE#ENAESE - G- KEHE =
R HMFEEKREGARZ2EHEEEIH - A F G A -
FEE -ABA -KHEAZHES - FER DR LA E
A K E FEER N E H o [ The Securities Act of
19331 [ The Securities Exchange Act of 1934 ]
AR B HE  HNEREXERNETEEERTREE >
R EGESETHR(30 HR))BRAZ A BITRA MM -
ZNEIRPEARANER ~ Tl > A RERE
ANEAGHNGmzZE8 SESRTEIBAFEZ AT ZEL -

4. A EL B Y R R 2R A

(1) BF &wEHg'":
F—RLENEGKRBINERKRI > 95— BEAH
UEANAEZ T8 EEBRKRSZBENLEAFTZUL
= B 2 7% (S5t (Business Trusts) JERAH L o DL &4
B EANENES  HEHETHLABELEEHKLENH
IR EREANFE ABEEGRER 0 H25E AR
HEEE N AR EE A -
FHAREASETRIIESEXREEEASNENE &

'42See supra note 4.
143See Investment Company Act, §12(d), 15 U.S.C. §80a-12(d).

R R 1LE 99 -
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EHRIGTIRERSR > EERERNE - BB AE I
HEGCHEMFEEETEE HNRARZHESEHAE
EHEHFSZARNEES > #HEBEE SR E(fund
families 3¢ fund complexes) > H & FE @4 & It A Al
MR SR WIE - 3 A A % & & (pooled board) sz 15 1F £
eREFHRFIL—HELEg > AEEHESZENR
BHIE S 1 B A E FE & (cluster board) Bl # FH # k
M EeRE  EZEGREESTHRFFZHE > FEHEVH
EHEAEBEENES  URZERSNEHESE - Y
FTEELHUESgECHENEEg  HBABTE
HME B4R > A ES/ILBILES - NEL
EREATHAREBESEHE ASHEESEHE NAEEUIF]
R (4 1Y B & (interested persons)gH Bk » T ZH & F ¥ A&
CEENEHER B ITLEETEAEHASSE
BHNEE MEREIIESEEEEATNEEERNTF
FEEBEG"NES -
ZTRAACEETEENELEENREERE  EFE
MEBREAKZEGRKERFTNEY - BE > T28=E
FggoN ELRFZEgEBER FHMHEBERIE - B
UTEFEEZEG LAMMELEE SEMAERN - FKEF
MT > ZESTE2HBILESHEK  BELEELLA
BXR o EFRNEFERILENZETERESNTE
WMENMANITES - FEESLRITLTAEEHEHEZE
C TR B E SR R B E R R
"EANFENEEGLAGEANFEBKWNHE Z
KBy L B R PT FE B G 0Y BUR MR EE - W BB
BITERE FBAL RELSFNEEGH L H
BHEFHEFNEELCZHEEBRMABKEHE A&
B HEEZHANKRELAELEKRFR  MEFEFF
B E AL HE R
AL B A 25 Y PR FE
B. ¥ & BH [ B &K 3 A 0 H B K& & A 5 1Y F #5 m JE

HAE A 25
C.HRENT ZETEBFAMMNER - BRItz 0 Y

. EEFHNREZFT - AMNEFEHGZEZEE(HE

CTEERSBUEEFNE A REE S EHAEBNE R, REF > PEAE "TESTHEE

2004 L H -

ERESEENAO O (EHATE) Q002EFLTH) FER OTHE -

" 1933 £ $R 7 5% ( The Banking Act of 1933 or The Glass-Steagall Act) 2 # &
WITABHEEXLZRELANA DBHFERREBEATESMMRBE X4 % (The Banking Act
of 1933 — Sections 20 and 32) =~ M 1999 4 11 H & 5] 2 Gramm-Leach-Bliley Act ( —

M fEAME T 1999 F & @b AR 5 ¥ % 7E % 4, ( Financial Services Reform Act of 1999) )
-
S

ERHERmERTEITFHZE

103) > o&F B &EBRT -

W oo TR B R MR
i foo#F AT R B B

17
K

e 14

N
HEAEMEEM

B FR # ( Gramm-Leach-Bliley Act — Sections 101 and
ERRLZTLELAH BB ERBAEESMMRBE X2 M B
NEE & EE & 2 28 A (sponsors) 3 F ¥R E 2 HE
fTwmEeECEMHERBEG) T 2&EFE -
FE—226
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RS EBRMN - TEKHEE - e H
Laom - EAEBEMEERARANSE M EE
AND) BBl A/ &E®BBEH T 2N T

[ s10(a),ICA]

2003 4F 11 H 19 H#@E#AEAY (2003 4 & [7 &
e g B B & M & W L ) ( Mutual Funds
Integrity and Fee Transparency Act of 2003 )
HZHEHAEET T EXESR HNEXESE
g B 1K %% (super— majority) (Bl =
GZ Y EHRBIIEE4HK HEEERE
FhERBIESEBLEEE -

b H —RITHNESE HMEXXZTEANRNZKLE
NEEZEETNHFERAGSHEHEEEHEENF
oo [s10(c),ICA])

c. WEAHHHEMEMBEERM (o5 56 A )
il 23y HBEARARKRANEZ EHFEE
REEGIE HHZALIGFENEBGZ
EELNESNRE EFAFHERKEHE
M2 it B ff & K 2 o B H oo
[ s15(c),ICA]

(2) B3R EHEE -
R ERAEROMAE ZFZAETERES > HEW
B
AREBEAFERKLERLR HEXELFEE - &
;o BEFBITEESS - KREMASEETZHE
s~ BIESAEE RS < [s13(2),ICA]
BREREBMZNTFTLEKR TG ARBBBENT -

[s15(a),ICA])

C.ARETF g hEMEEDS - [s16,ICA]

(3) & EE R (Investment Adviser) = '**
KEBMHA AT BEHM hEEEH AT > 2EEKRE
ST H > WEETFEREES AR HAEZTELE 2
REKREHG ~ LAY LR - LT ) EBMBA
| At [E R e i E N B M DL E L 4UET 0H H R &
GG BESHBMHREEEEAEEERSE -

(4) FE &4 (Principal Underwriter) -
HEESHEHEZHIWREBHEIINSHBEEERK G -
HEERUEKLEANSFELZtEE K B
PP E 2 o MHE ST E B © R E B R B (Financial
Industry Regulatory Authority, FINRA) > #H 57 &0 -

(5) & ¥ (Custodian) :
RBirEBREANZ D  ZEREAELABEEEEFIN
NREWEE  BIINKEAFMKEEBRM AT Z5

ST R

pAY
=

SN HETHEERFLAREE.H ST
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BEHEHBEFRITHRES D 1 BEFHEX
RERTABEHG 2 EEHRIT ZHMEE 75
wE > WILIRE > MAGHEKLEBREAR ZEEE M
MEEMNGEE TR -

(6) B 5 CHE A (Transfer Agent) :
&N E B e AR A DU — A R
BIEMHBE L Gk 2 RF B EE S EEIE > L
HEHNKRREAFEREEREZFILSEEREZEE -
g ZHAM MBS 2 @M SEE0HpHE -

(7) #%ETEEH A & (Administrator) :
FTERBENS GEEEEMEFRE 22 %
B> DWERE S ZEBERFEES LEX > WARERT
CEHEANBEZIZN > GEEBE 2R > DA TER
TEBRBEREBEZRTRER  MBEZEH - K
W2 MR s ke HoAth i & 2 £ 5 %F T1F -

(8) £ 4 A 4% (Fund Governance)'” :
KEANE (EREARG) BUESHIEASEEITK
BRERAKZE  BERENEASBILIEERZVPEMAES
=92
MBI EEAHAE AR IIE SRS REML -
KEANFAE T - B EBMEAEESE - T RIS
NEAAFMEHEGEEFISEEBIIES -

(=) HEFEESAE 2L - (AR &R %)

(Z) BEEFEY —RBES:
e Y B LI O (R A B L R B
4 5 DL LA B+ R JLUY O R 2N S
TUEEE  BIERERARASEEREABEE TR AR
N EE LS ST 0 JEE T 5 T Y B B A S TE R S L -

Il HEAGEQNAAEEE Z HE -~ B0 k&2 H B

RIEE N FAEME > E N E LA E H 2B 5B a2k
A DRt o B B BIE o B B - h b o RVE B A F]
TSR ELEE > IO EAEEZEP R —EE
B E D

AR EAF BRSNS E > RECHABHRELSFH
THEINERAEZBFEZEAE GBEHAZ  -HBREZ
& A F R A B PA B S o BB — B R Ry
JEr A > AN B EEREERABRTT A > 2K

19 SEC Adopts Final Rules on Fund Governance ; Understanding the Role of Mutual Fund Directors by ICI

CUOEE 1LHE 101--111 ¢
“"Tnvestment Company Act, §8, 15 U.S.C. §80a-8.
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B B HMAEAFEM AR E 2 RE R AR
BENAT RS RERESE > AMREEBFE  BHFEREZEA
BN A EA T

V%& E o MEAERE - REEMZKRELAFE Z K E
M DAHAHZLRELNFBITEIERAE G B FEER
AEE - aERZ - WA AR ZEEBRMEZEY g
N % & A i 2 = B g S 85 7 M N BEE SR A A P
OF - B RER -

@

l

m

2. BENE ZHINRBLERE
&W“Tﬁﬁi@%ﬁﬁﬁﬁmZ%MYﬁﬁ%%%ﬁm
TR - fla —FULAERBHBS 2G5 BEZERE
”TK%EM%“E@"@m&@%%@%@&%EE
By B Z AT L 4> (equity bond) e
HER > HEAFEROGZBEELLEHEEAFASL T T A
G R BHE | (prospectus) » stEkiZz e v HIE - FTEH 2 HE
RS - HE 2 A E AEERE - EBEMEE - £
EREBHELEABAMBRAS L 2HBEGNUEEEES
MESAEESHER2EHNEE - MH - \ﬁmwiﬂ
BT H Y R HEEANEER G EERR ZHER
RS - AR - NERE AEREHE - (4 5
MUEANE  BEOHBHREAELIEHERE N A RKRE
AT S 55K 5 A 23 B3R B 2 36 A0 DA B - (L35 g R 2R
BEALEATESEE -
ez &EAFERZEZ LN EGEFREE G K HEHRKERE
HEFERABMENFRSE - LI BREEHRENE > E2EH
$é$w”%cmwmm°ﬁﬁ%%%é £ A 54 F HoK
HHEEAZESER  DHTEESETHLERE2EHE
%ﬁ?\ﬁﬁanﬁEM?*mo FEER2HBHBELAGE
FEAZEHEREEEE -
EEETHAEESME 2% > FRLEHBEESENANE
"’2m4¢2ﬁﬁéag%ﬂéDi@%;@WtJQMmMMa
report) JEE & —H RN —FETKE %Eﬁﬁmgﬁ
ﬁ%%ﬂ &P“Eﬁ@ﬁmﬁﬂT’~?¥m&
WERSZNNERHGRE > & Aﬁ@%WT&&KH%ﬁ
HENEH  EHRX  ZHEERIZRER - FH8EL

"“Investment Company Act, §13, 15 U.S.C. §80a-13.
MR EB B INZE 0 HERTELRE -

“‘Tnvestment Company Act, §15, 15 U.S.C. §80a-15.
"“Investment Company Act, §35 (d), 15 U.S.C. §80a-34(d).

"“‘Securities Act of 1933, §§5-8, 15 U.S.C. §877e-77h; Investment Company Act, $§24, 15 U.S.C. §80a-24.

"7 Securities Act of 1933, §5(b)(2), 15 U.S.C. §77e(b)(2).

* Securities Act of 1933, Rule 134 and 482, 17 C. F. R. §§230.134, 230.482.

"’ Investment Company Act, $§30, 34(b), 15 U.S.C. §§80a -29, 80a -33(b); Securities Exchange Act of 1934, §
§13(a), 15(d), 15 U.S.C. §§78m(a), 780(d); Investment Company Act, Rules 30a-1 to 30bl-1, 30b1-3 to 30d-2,
17 C. F. R. §§270.30a-1 to 270.30b1-1, 270.30b1-3 to 270.30d-2.

MEHSMEEER (FINRA) Fi2EEHBEAY NASD)% HEM 2 HE EEW%‘FMZEF? ER=g::P5e

AEEAEK c BMIAMEBEZHMHEXM T2REEH BH5X5E(C 000FE+—ARKR) £ > 5 7

R BHA G LB K %%IM it *ﬂ/\tfﬁiﬁhﬁ > H 681 689

Securities Exchange Act of 1934, §15A, 15U.S.C. 780-3; NASD Conduct Rule 2210, NASD Manual.
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(tailor-made) WYHL A > {EFE HZ I EMN » LR A A EKE

AFREBFERK L& ézﬂAWé\rEﬂfﬁ::ﬂEﬁ%?é}

fi>r LEREAEEFNENREC ECHMEMRIMBIEDN

EEHEEY -

SEC I 2018 &£ 6 Hi# " &N EE , B Al 30e-3

BE S A e R R A PR R B Ay " @ A ORI EX A (notice and

access) y J7 A EETH - S HLAI K iE i B e o VA A 07 =Ko

6] B Or B 2 e I SR LR AT UGG B U RE R » 2021 4F 1

A1HESASFMRMBLLTAHA

(1) & TTERS M Hx?ﬁiﬁ%ﬁ%iﬁ‘LE’]i JATE$5 E 49
A= /AN I o R R C S R - N S F ST (- S W
BEWEHEMEH -

Q) HEFKRENES: L —HMBRFEENSERFRFLEHR
uh N B

(3) A ERER A THERER > & KGR EA -
A8 N 25 B i 28 A0 R B e 25 R A B RROE BV A mh s Ak > R
E N REKR B ERI A E T Hinny S 5K -

(4) WA EEETH - FAEUWFRATEREE > 7] AL
B EREE AT SRP SR E EEREH -

SEC 7 2019 &£ 9 HiE# A ETF WITECGR A - 5 B S5
HAERY ETF BIZBHEERE B ZERE - AT 6c-11 #F 0 &F e
LR EEY ETF 78 1940 4F " & & A EE ) WY& E N E (E >
T EBEE AN > WIEE R FEEER A - SRS
ETF mi 35 Al ' -
LA 6c-11 HY &1
FRA 6¢c-11 Bt T B A G E ) BYFEER G I Hie i 3 b
GH - FHBEELTAHE
(1) EHE
FRIEFH] 6¢-11 > FK ETF FHES it HEEMH
EHIEHE -
Q)i E—EFERNERF
E ETF R MERBGRAMERF A EFHS B R ERM
i‘%ﬁ%ﬁk?ﬂé@iﬂ/\ﬂﬁé\ ETF ko H & 0 5 K F] &5
B > PR E] 6c-11 Y ETF B A EXREHE
eI B REER N EVEEN —& T 5 - ZH A h 3
K ETF EsF HE IR FE K -
(3) #guk+5 & -
A 6¢c-11 ZK ETF fﬁ@%flﬁi%a&%lﬁ:é AL
MITEFELEHREUL N EEEZHE - %E %‘E:Ti’ﬁﬂ
HEHBBEE ETF VA LL X ETF & H] R 12 i 380 -

162

£ T7H-
163 https://www.sec.gov/news/press-release/2019-190

SEC ¥ &l fs » 20194 10 A -

https://www.sec.gov/news/press-release/2018-103 B EEE M B &N EEE 4 #2018
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164

SEC £ 2020 4 10 HMREBRE QN EE (1940 FAFE) HEiBE
A 12d1-4 (Rule 12d1-4 > SRR AN > DLfEAE 2 R4
& A E 4 (Fund of Funds ) WYEE & 4248 -
BEHMEEERAMAENESNZEE  BilE - HHEENE
EEH O FAREEEN THMEREHENFEFETA -
REGHE TR ERE A ANHERE > ARARHFESIW
S —EEENRG > A% THREAFE ) (IR - e
THIS SECHIE RIS - '

SEC [E] HF EE AR Al 12d1-2 6 ;o 7 40 & B B 2 HE Y 2 3 &

%o NEAERKABGEEERESET2HN ~ 2HE A

THAl - H SECEFRERAL THARE SR B » KIE

J& K~ A BRI E e

AT 12d1-4 AY &4 -

(1) 28 il B $5& 22 1 PR )

P RERE ST g UCEE S WEREFA R WS
i — ELPINE ST HERERR D B e AT —
ERFANKEE (F2 B LS 258 &b - B
WiEEEBNE —ESEENWREES DI ETHU
MR <G RART A AR B UL R & > T N2 KRR -

(2) BFAdi BL45 5w
USRS I EE S NN E 2 &R U E =
6 2 F B BA <7 09 RS RE > AR R B SR U I A < A e U
R ETRER > BT EFEMELSwR - BAE
NEEESREIBESHKEHWEEE UREES R
BHENE B EGETRETHIIRESKEER R -

Q) AR A SR EHLLY
AR R AR B B 4 N ] B 40 & A L 4 L [E M 1% R R
AL o WHER S IERT & AR R GF A5 B4 s Y 20K > B &%
1 B A5 4 i B L S 3R RS VUL IR 4 0 A 30 R
T — K 8 o] 8 A o U B B e B S (T R (o 4% 3% -

(4) % ¥ 7 45 18 0 IR 1
BREHESMAESEB BN EENRMESRE  KHA
FRIZE P g e M E 208 BEEFELBE LR
h o BFEREF U E S B EEDN 10% 9 K Z R
M EHEMES (BREAAEE ) 102 HER BH &
Eer SRty B aff REe 2B lEBEesxn

R EE D -

REHEMASRET —HBEGHLNEERWE - SEC BiR
T 28 THAHRBE (T8
(1) BEBRALAT 12d1-2 83 5 2o 25 5 5 7%
SEC BEPRMAN 12d1-2 > sz MR L aF EERENFE —E &
FEANESNEGRENRBILESHEIEEAEEE - SEC

https://www.sec.gov/news/press-release/2020-247#

SEC ¥ &l fs > 2020 4F 10 A -
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TRBENE A S S R E T B RS o (B B
o DRI o 7 S T 3 R A A 6 4 £ A
B )% B0 2 0 TR A S AR AL 12d1-4 A B 0
# -

() ETEMA 12d1-1 BETE
SEC 1t #F T 38 % 1 [F] — J 4 8 ) 9 5% 19 5% 0 1 4
G T 0 K T -

(3) ##& N-CEN (&3]

SEC FR 3] T #H5 N-CEN » B3 5 4 17 8 1 10 4 2 191
P s R SR 12414 B TR E A EE B
1200)(1)(G) i Y 3 5 6 5 -

|

3. MENEFEEW " EEMEEANEME ) HE
KEANFEXNHASHLHA NG EESEEEEZ - 22— K&
Frfg " B2 | (mark-to-market) Z 55 55 o {40 ¥ FL 26
By M MEECISE AN EHREAS ZEEY
ok (E H AR B A FER - BEN RSP A
H FEMRT ATHEEEE BT B E | (purchase) 1" & [0] | (redemption)
TOLLEEE > A2 HE " - — S Uik > BLH#E
HHY > GERERBEES > ZEXREBEZKREEEE AN
H i B BN 2 R
SR T 47 2K [ 4 1% 38 1Y 3B T <2 5 (late trading) MIREHE X 5 &
o HRAHESEANF AT ESRBREER AR T HEEER
CEE OTENAEGMEENTSEEK  BERELEENE
FHEe  BHES/NELEN S 2HEE e E
Mo RMEBEYENEREEAHESEHEENESL
EEHBEGHBEALEERL B AM  £41RE " ETF T
BEHL AN ) Chard 4:00 Rule) > ZRILERERE ARG K &I
BAREMEBAEESHEENAVIIRSHERBEOESNE
Lo RAEE R E HETERTS M NAV > DUA SUTH A IE 8 %X 5
HELEE -

BT RVERTSMNEGEE X HEESECHET TN

HaEE - EOESOBERAEERF  WHRAHREE

HE R HEEERIERS > HENRERERERKEDOT -

(1) ¥ /£ 5 i 5 4 1% — E By R 79 B (o] 2 8 3t BG4 35 1
Wi B o] 2 B R R o

(2) #E FH K [E 1Y 77 74 BR i 3 0y R A1) o

B) [RHEI KL EHENRLS -

(4) EBLEAEFEHEGIER(KZUEE L HBRE )-

(5) eI 5 H > WIRHI A EHZFHREF -

AN > BB E P EE KA P EEFE A (Fair-value
pricing) DAIEREM fhst i B R E o EE H BEHAE

"* Tnvestment Company Act, §2(a)41, 15U.S.C. §80a-2(a)(41).

" Tnvestment Company Act, §22, 15U.S.C. §80a-22.

CTOHURE 2004 E NASD HEE H G R E H SRR
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NEZ FRER TG ER (readily available) @ fiR R
BT EHEEALFME (net asset values, NAV ) 5 [ E AR L
TEFREREZCHNER  JLARKESESESgMER
ZHRE S OFEFRZAFEHE DAEEESFHEHIZIEZE - &
EEXESNE-EEASHS ERMEEHES IR ER
Mo 20 —-REFEESFE BFEXRESEEZHAY
BHZ G VUL » sTERESFE -

A1 AT it Bk < R B BE R TR IR R > VA S B R E A S FE
EEEARER S NERENE > SRR SER - 228k
MU EAREARFTHEEEERL O 5 E R F E %
PR Bl E 2 (limit up or limit down prices ) & o

4. WERNFEWEFEE 2 PR E A& E D RFHATE
o

EHeHEEFEATHNAKE AR Z BE KN T &
EBITH T e tEPIAEAE - HAlgstep & SEEEEH D
ZNEEH ' o BEAN c B E SRR E A o8 T R M
BEGEANAKRD FHEBEET  mea#HEFEELAE
ST REENE Y 2T

HE > IRBEENEEFGIE 2 Rule 12b-1"""7 ¥ 4& 5] £ 4
ZEEMBEEL NMMEEEHNEHE KD 2B BN A A
#i o $% Rule 12b-1 #iE > HE S ZNHEEH > LHARE
BRRERERS(EHPHR 2B ERG2EZES)ER 2EFH
i E o BB R c EEUZMEANG IO EE LM
HEMNZEERERREEME GHN T M -

SN BEMNAE R E T REEERE LT
B - REAAESAE ZERKEMMUEE » 615 EFH)
NE - MESEENE > Rule 12b-1 W R HEHE T & #H
B 2 S BN LARR ] -

EGLR 2004 £ 2 RSB E Rule 12b-1 > 25 E ALK
CEHTFEEFALLB=mEELREENVRB - DLEIE
AEZBRFEDS 7 PEAMEE  EKREBME AN HEN
FEHEHESNWFEE KRG ETWNRNEEEN » 14
frujgefE R E SR EHE TN RERNTHIEE -
SBEER 2016 £ 1 AE#4m " ¥ 5] ,( Guidance Update ) >
HEEEINETNMEEBEEH Z2BRG THES > 2&E s
O\ E] O E BSR FIAR P DA Or B B B AH R 2 S i IE
fE 12b-1 B R ET&E] > S8 T -

CrEMAESEAFTHBEBRESES > BHEHEAT B+ ZH B0 BHIHEZRE

"% Investment Company Act, §22(b), 15U.S.C. §80a-22(b); NASD Conduct Rule 2830 (d), NASD Manual.

"Tnvestment Company Act, §27, 15U.S.C. §80a-27.

'17 C.F.R. §270. 12b-1.F7&8 6 " 12b-1 & | BESITHNEH  EEINES YN HFNNELEWN N
NFEH T EREENRSGHP > KBEEESFEORMEL - 12B-1EH U EEE 8 T A KRG
Lo MERRAHFESTHNERAEBEEHESATG TN AW TR EEN T LI EHENES
X ZGHT > KM A FEHAOKE L BREESHRA AEGHHESFEOKE - & 1980 F£H 4B
EEHFLNES TR 12B-1WEH  SERBWREBESHEEEN 0.12F 1.25% FwmiEd
WEEFHEHEEN LSRN E T HEEFEHFELER BABZEESEBOHRNE  HEFEAT
x o BEBHRN -
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() AEFEBER A SRS E L P EERE~L R
FHREANRFPFERE THES MNP N HEMHREE
- 588 gE 1998 & mayissih > R HEHE
ERASCHR 2 RS > PSR > HERIEMRNE
12b-1 512 > & AIE & & 7 B 2 (7 o0 o HE 1 By 12 it B
HERRBZRE > I HRRMK 120-1 5T EMHBESE
EEYN2EHZERHEYHERRH fHESEZES
gRE -
Q) BEFHEMEHESI T EEAEERILEE RN
B UaEEmARENE " 12b-1 &GS ) 50 8 B84
B S o BIfEAFRETE 12b-1 51 F > INEF K
RAERFLUGIEERL 120-1 HE - 552 s B gkl
JEIHERAR
A ERZAEASESE 120-l 5HE  BREe 2 EHgER
a8 FEEZ2ERF > BETFREEH
( sub-accounting fee > HE#E ' R EHKE - B HE -
KEANRBEBRHEER 2EH) 267 — 8o #
HEFSNMBEIXMTNEEZHR -

B. fEH R b o & BRI DA R A B AR 7% 1 it & TE i
B MR EHEEEHBAERREREReEET -

C. ElRBmE Il ASHERRM  HHESHELKT
iR F &M E > & B DL K A B Ak % 12 it & e &
EFEEg O MEEIETPURINFEE  LUHGHEE
Moo

5. & N E) B E R & R R 4G T R 2 BR
5.1 &N EENR T A S B H R B 2 R0 RE &Y TE
WEHEH B4 TIREBEMERM 2 & 520 - ML > T
TR F G 2 BTSN F A 2 58 5508 8 N R FE B R
JEHEMMER - REZREAEE > FIEMNERG AL
5 B (% A (affiliates)'” ~ B A R A9E — B R AN 2 R IE K
B BEEAFNHEMKEREEEARECEER G
HFBERMG AN EBEZFERNEBKE N S JEERMN
AL BHEAENR Z([HE g EELK—FHEAE
B9 ¥ & RE R~ R B e S M Ay Bk B SR A fR R
FEEENEBHRGZBARANEEE 2 - B4 & ANEE
3% FE 55 5 & O I B 15 B 5% R R Bt R 2R AR 4G Y
i K2 E AN BB IRALSFA - BIIL > EBVAR Y RIS

"2 Investment Company Act, §15(c), 15U.S.C. §80a-15(c).
' Investment Company Act, §2(a)(3), 15U.S.C. §80a-2(a)(3) [5% & B 14 A (affiliated person)— i 2 E ] > bt

B 1Y BE R A L (affiliated person) @ # DA F LA A - (DE S EHA - %6 - 2E T FE A 5% 5%
WEEHEEREMOBLSNWA L OWEEHIEAES - ZE S S ENWEEHAEFRERNE
FHIANL s Q) E RSB S L M A LR BERMEMOAL S ODEANFEEE HEE a8 A
HEBAE QOUREAE—REELAFT  TEAFENHMAKEEMNSEMNZEENMAKEN EH
G AL: OUWRERFEAEFE "FARTHEEGNEEELLELAA  BNEHBMGALEREEZEETLE A
(depositor) o -

""" Investment Company Act, §36(b), 15U.S.C. §80a-35(b).
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fE—EEL  MEFKENBEAE T SXEBHIIZEE A
"E AL S L (arms-length)[BI 2 S fih 76 1 P 15 B A% = B 43
FEZBRH - BRI 85 '™ o

2003 4 11 A 19 H#AE#EA (2003 FHERGHEHE HE
B %A ) ( Mutual Funds Integrity and Fee Transparency Act of
2003) TFUREHHEEERER T #EE 7 (soft dollar) 2 ZEHEM
HAHEEZREL T K EBRMEEER LM 2%
BENEEBRGREL T ZHE -

(1) & & B R AE 85 P E A/ H B & H

Q) I|ETFRELAFA ZRBE KN TRBA L TESEE

i 7r X 5 8 A
Q) REBEMNGEEAEBYBU EZERSEREZ
bt 7 &

52 MBHREESAFAEABEENTE#EZHNBEER

LMtk %5 - H b2

(1) BTty 2R AR > WA EEFVEE  RENEE
MAHBEE 2 Re LB EEA T RS E
5 A HE -

(2) AN FTE - EXE > AEESR  EERE-T5
e E RSN E Z o flHE -

Q) TRERFEEFZXHGNRRENERE (WEH - K
FIMfRE ) > T & SEC BB el & 2 H il fH BE AR E -

geAh > BN E BN AR EEIRE - DUE IR 25 5 AT i
B ZEERMXTNEAZHED -

5.3 Commission Guidance Regarding Client Commission

Practices Under Section 28(e) of the Securities Exchange Act of

1934 (July 24, 2006 ) Fr2 H#y /N6 &% J7H ¢

(D) Bt R LR B E/[FE " 2% ) HEW
JHE

) MEENEFREENHITHRS

Q) MBEEREEEEZKLR

(4) a1 8 E & 7y R & &4k B & 1R A A 1 & A B 2 ot
7% e 5 BLIE 5 B 1% E HI B 2 R 7% ( mix-use item > 1% & 7 -
"TRERE D

(5) e &H AJELEHEHE RS Z&a k5 k
BzEEHEFRMH 2 FEEHKESSHE

6) EEHFEHNEE=EMxREZRE -

3 {8 A B 2 BE

(1) 3% &4 Kt 78 Al 75 2 ZH A% (eligible ) s

' Gartenberg V. Merrill Lynch Asset Management, 694 F. 2d 923 (2d Cir. 1982); Schuyt V. Rowe Price Prime

Reserve Fund, Inc., 663 F. Supp. 962 (S.D.N.Y. 1987), aff'd, 835 F. 2d 45 (2d Cir. 1987).

TS RN EAEMSHNRKCLCHEEENSRAUTESLSUINE SRR DB ZLE

BEBEEFZEXTEZLLCHEMLYE -
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(2) 7% &40 R W FE e 75 00 78 72 S T B &6 B NS R OR
Q) EEALHALHEREANHEZF Bz &L kRS
it EEEGH -

5.4 B2 TE E PR AR~ T E

(1) Z &4 I 0 ZH 8 1% (eligible)
A WHFERE — & - ot - WE

HEH TR BRI A

a.

>
>

>
>

>
>

73 M E JE O F BOA (8 5 2 H B IR U R 5T
A

53 A7 Bl 5 5 56 73 £ & 2 A0 Bl 22 5

R PHERKDESAR AR EENDOER S
NERRETE  EX  SFNFaiEE 28
(e) (3) CA) F1 (B) HHME X EZ Y G =k
G

& oy M

o5 EE HAT TR A AR S

R ETT 5 AR

REATHH R A RS 0E 28 (e) IHZ &2
& - {H S 8% R ah 2 8 E N AR B i S ] R
ZE W A IF A PRAN > T E YRR T ¢

>
>

>

(AT H T B s R 7 (Vs &
HHBEERERTRESRE  EnN#FTENE
MR

e AR

HHGE i ~ IR
ANABEEMAREHEBRAHRE  NIEBERZ 2
HBEEEHA RGBT RRS - fla :

VVVVVVVYVYVYVYVVYVYYVYYVYYVYYVY

B RAT - BREE
AR~ FE - 2EmME
Bl - AREN

K& BESHEREH
Ll

H &

EEIE- SR

e

CASRE-IREa 1§

4 D% A e il 5

A E M

ANEEH

(FE:|

& B %
I=B= G

HEZHEH
H 17 B 77 BT BE HY RS
R K B A et

d. HHHFE
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AR TN ERHRE ~ o ERS A HERD
Br5e -
> THAE
> AT R B R
> X Gtk Z AT
> e A T AT B A
> HE TRy A A

e. BEBEEM
NERREHIAFHRZRE R LEER
& - A
> e R HE
> Ui (E
> X5 &
> N E R B ORE R KR SR

f. R E R
ERTREZRBEIEBANEERES - AL
B o fla

S B
> K E

> BTE - LR SRR
> 0] 17 Bl £ B R 8 A0 ] % B 2 W5
B. &KLk -
SEC £R HUl > (temporal ) 5% 28 2< 1 @ £ 4C ik 75 1Y
Bt B A AR TEE (S RENETS)
56 % A AT Z [ B AT 28 5 7 B Y 4K 40 B K S BT AT iR
BA a2 B EEEE -
(2) 3% &L 40 R OE 98 e 75 0 ZH 2 T S 1 B A B N #E TR 3R
B RE RN RS EBE AR DAEEANTE 53 &
7y W H A BE HE PR SO SCIR B R R E 77 - B
N—sREAREETSTEVI  TEHEH - W ke
AV B RS > B8 L RE AR SO U IR B R R SR &) 43 o
HAr O HEEHE AN O BFE -SSR g m
B REALERE 282N HHETRNVBREHRES
ZiREM AN EZ 2B R HEZAN  HREHES
Ay &bt 58 i URAE 28(e) 2 N > B 40 3R 3% Wt 5 28 42 fit
HoAth &5 FIAE R 1795 > IS — & o3 BHE LA E 2R B~
B EATAS -

Q) EHEALDELHEHENHEEL hZELCRTFRRE
i EERGH -
REAFARREETREHLHECNTEAHEZSCEHEZ

6. Flz e Z At
& N FEA T A I RS0 R e i e R R ' N F K2
J& Z IEEMEME » BARLE - 40— A0 1 5 & Bl Eg 2% A
B ZADFRES > AAE B SR EHBKRE LT KEBH -
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ARG TAERYRER] o PERE ZE R IR I 2 T 2R - WA A
1E1T By (misconduct) M #¢ 7% Be £ 1k 87 By B 7k A A 25 B 56 25 A
BESE By > RIS NE AW A8 b e T I & L R B 2 56
B SEGASREEHENEEEERE - DIHENE
ZFANEAME AR RE > FRIEE AR E KT N F HEBE
BeoEEAANREETHRENBEBSZEHE  B5LLEH
ERADPERHETHEAR P A RBEE @ FRG TR

v 177
~IYR
V=] °

EFHEEMEEASMNZEENEH > BA EGEH— &7
B EREREARNEN L FER > FRIEHZE G DUE ]
HOHBREMTEGSZHAALTRERS - —f&fis > &
MR TGEA > BANEHBEANE R NESEES 2B
BAZHENR S MeaEeBlESHG A G AENR
5']0
BB > RSB EAWARVE 2 ERE > HEILE
NEFESE S B EERZEL - AT > WRBETEHE
B R GRS BN o Bl A RS i BEOR AR A
+EEEESEFE2BE ABEGHI LTI K5
T BB NG HILE A AT K 2 A E B (joint
enterprise) * WA EZBE T 2HF St 2 EEHEE LA
P bAN o BEBEAFEZHEEBAMRZEGAZEEBA > W
WEREILPRNTEZEAE AT NEAER N 2 HEMAE 2 HE
HEMENM A EmUCZM S - R 0 F 3 SR ) R 5%
T BEANNETESAHRERNECCHENTZAEREL
H W o AU R ERT UER e
WREE 2 EERE (officers) N EF HESE 2R EBHR
G2 A EN RS FAXTEIEE ZMHE EIE—F
Z2 )RR 72 b 78 52 BB R B {2 PR - Sk k2 IR &I B
MER ARG NBHEESFR  BHAMY - ZHBE
GIRBAIEMRE » BHEAERGAETFEG CHR &
SR RE 2 EE A5 % o R TT A 2 SR
Th > ETEHA] 175-1 (Rule 17j-1) > X FH&E B 7
() AT~ e (A IR EMAErESEMHE A
EFER R R ERRE B NEEE (code of
ethics, LI WEIRT 2" HERBEBHKLEGELEHE
MEEEEATBHLEGLEESHESFA )
QEFANEERBAMEANRBZZAEREMFESEANZ
HEBER BERGRE - BFERS FEREREERE -

"7 Tnvestment Company Act, §9, 15U.S.C. §80a-9.
"*Tnvestment Company Act, §§17(a), 17(b), 15U.S.C. §80a-17(a), $80a-17(b).
"Investment Company Act, §17(d), 15U.S.C. §80a-17(d); Investment Company Act, Rule 17d-1, 17C.F.R.

“'Investment Company Act, §17(e), 15U.S.C. §80a-17(e); Investment Company Act, Rule 17e-1, 17C.E.R. §

"“"Tnvestment Company Act, §17(j), 15U.S.C. §80a-17(j); Investment Company Act, Rule 17j-1, 17C.F.R. §

CEERSTFERPEIEAE S AT XNRABHZIMAA NEEEBE  EBEMNEIEEBAEE
FESAFNKEEMZE ZHRE ESEN ETEZEY AR ALHETERSGEEEN -(Rule 17j-1,¢3)
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183

B THHEEEASAE K AEE S " LK 5 (dumping
grounds) 184 > AR E X B JH Rl R B 1E (5 2 e B A A\ B¢
BB A G AN REE T EZEMESRT - 5E 0 — K
ifmam > HEANE WL E S5 - % E BN A AT A
RN EZE -

o EAFENABE RV +EEE 2 FEHBGHANE
#2025 HIGE AN E R )7 iR A R A E A%
Ty - It —ZFEHZHNWEREERELAFE Z& 2% 8
DWEHERGHERENDRAZBE 2 EESNRRKEANTXAREN
R 25 NEERIRBENES B TEESFHEHE
RBER >R — LU 0 FREANFTEILAUKR —HIZHHE -
EFEEHEL SHRY 120 EETEHRN LM 0 FW+ E 3
5T o

7. RS EEZIRE ¢

(1) A EASEEMBE N ESE ZFFRT & -
REZEGHE  CEMZERABSHALEEZ
HEBEBSNB THRUEMAES 2R EMEZEZ > &4
BAIAAEZNIRE AR RRBE MR G Z Rk R E
REEBEGHRE 2R EE%E" - L4 EsFmE
BN E| 2 FAE B I BT ] 1% & B R B &Y B T B Y K
WY A AR EBEAERAERET hEHEESN
HEREME - WEZEFHENERY REBRABRRS
WERELRT ERBEAMEEBEITERE™ -

(2) tR%E # A (Custody Rules) :
HRNERENE ZEE RIS &b H TR 288 7540 K1
(MR HF 2T AWML T B KBERITRESHE
LU E FEEX T8 XML REB) HEES
SFREFARE BN " AR E | (intangible) o B Ry 4
EREANFE ZEERNHE - BAEWE IR SNER
HERESHFARABESEZEEMRELAHER ZEH
RITHAEFESEGHAUT  HEBRESLS5E
22 5 77 i (broker-dealer) » JUPLGRE « Ak MOHPRE
NN B HRENEE S5 H B - F L ¥ (central

WEMEBE SRS  FHAZKRERHIRFPEZE T AWM E S M2 8% i B A
CZHEBFRERLEMERZAERMGA  AMZEEANBEREFBANEGRFR S iii > EEEETERKHE
FEREEAFHNKLEFERH 2HGA XEEERE HIENITEGBAFELESLAFARNLERBMN Z
BEERE  EEMNTITEEBAR > HK&FABAOHTEH P H - (Rule 17j-1,d2i)

L EAE G AR AE -RARIBRFAEGEERBEZEHE SIS -

'5Investment Company Act, §10(f), 15U.S.C. §80a-10(f); Investment Company Act, Rule 10f-3,
17C.F.R. §270.10f-3(B 2 LB EIT HT H » ARIHE) -

"$6Investment Company Act, §12(d)(3), 15U.S.C. §80a-12(d)(3); cf. Investment Company Act, Rule 12d3-1,
17C.F.R. §270.12d3-1(B e U FIEM A A ZKE » A2 HR) -
"87Investment Company Act, §17(g), 15U.S.C. §80a-17(g); Investment Company Act, Rule 17g-1, 17C.F.R.
§270.17g-1.
"8 Investment Company Act, §§17(h),17(i), 15U.S.C. §§80a-17(h), 80a-17(i).
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depository)ﬁi“*m ENEMREGETE —RHEERA
R HEEAHGEZ FEBTRE -

3) MM EAREESHGLHHER
LIsEBEE & (SEC)Z MANES 22¢-2 Z B E & /&y Wt
BIER & i % EAﬁ%ﬁﬁﬁH%jZH/\F'ﬁJ“‘%EEPEﬁ
REHATHRX LRI IEEAR IS RE
wEZEHIN > BHETEEEGRSE (M 7 {l
J& H AR E ) > BHAMINA 8 A H E B E & Z%Z%i'
B & AR 2 OF A Zk e E > B Ao F] i JH B
—RPEEEE EERAYLKERZEEEE Tﬂ\/\ﬁ
HIRFTEFZXGERERE  ENASEEEEH
RE NHIE R S H B E R H Y 2 A - A h &5
TAFEBEHTRELZ

8. W =g 2 Bl -
(1) BRKEREAB ZBWILESE -

WL CiaMzEELT  WAFHEZEHH G
ZHO+ES  HEKEAFNE " FIFEEG, HE
E"”  HHEMEZFAEMGGRIEEZKLENT 2
f& A (affiliates) b » FAEIF L H B HE B A =M S (B
WHEH S 75 BB E W B 25 )ms o 1RIBE 1999 F
S ER 2001 £ 5 H 12 HENZBIEZE > sl E R
HBAFEHAfEHERE  EZri/NEHAAM > BHEZEE
NHE D RREAMHEEMEBEEERME 2 M E ST
BB FERZ AN G A -
RUKENEH " G TERHEE o AIZAE 2 H
HANEE R EE RN EBILEG T  H
EHY E%{%Z%&%f\ﬁﬂ%ﬂéﬁﬁ%ﬁ%k(a related
person on its affiliate) 7t & H & H M 2 &K Za?ﬁ(regular
broker) " » BRIEZ A 2B P EEEIFHLHE T 2K
CEHEHBGAET - BE KERTZHRERT
Z"OHEBA FAERTEEMBEELAFT ZESE

"“Investment Company Act, §17(f), 15U.S.C. §80a-17(f).

“’Investment Company Act, §26, 15U.S.C. §80a-26.

“”Rule 22c-2 -- Redemption Fees for Redeemable Securities.

“Investment Company Act, §10(a), 15U.S.C. §80a-10(a). 2003 4 11 H 19 H#@ @AY (2003 4F 4 5 E £ 3 (=
g1 #% B 3E B9 5% ) ( Mutual Funds Integrity and Fee Transparency Act of 2003 ) ¥ 3% E# E 1T T Bk &%
IEXEEGRK BN KL (super—majority) (BI=Z=9 2 %) EHBIIEEHR  HEEREEZELE
TTHEEBHEEE -

"Investment Company Act, §2(a)(19), 15U.S.C. §80a-2(a)(19).

“Investment Company Act, §2(a)(19)(A)(V) and (B)(V) and (vi), 15U.S.C. §80a-2(a)(19)(A)(V) and (vi) and
(B)(V) and (vi).JE P £ E % > Rule 2a19-1 > fEHEIFE T » & %258 %5 i (brokers or dealers) Ml E B B A =~
5 4y o See Investment Company Act, Rule 2a19-1, 17 C.F.R.§270.2a19-1.

*Investment Company Act, $10(b)(2), 15U.S.C. §80a-10(b)(2). AW " F HWRHME , 2 EF » 5 K Investment
Company Act, §2(a)(29), 15U.S.C. §80a-2(a)(29).

VR T EMCER ) 2ESE 0 H A Investment Company Act » Rule 10b-1, 17C.F.R.§270.10b-1

“"Tnvestment Company Act, $10(b)(1), 15U. S C. §80a-10(b)(1).

YA B E R 1T & (investment banker) Z 5 # » 5 K Investment Company Act, §2(a)(21), 15U.S.C. §
80a-2(a)(21).
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HERE  HE T RIEZKELNF ZBFYHESEIF
H % B SRIT R B H B (R AHE(T " Lo > R 1999 ££
FIE K 2001 £ 5 H 12 HERNZEBIEERHEE > 253 #
ZHHEANFE—REPAGERLEB ZEE R — KR
TERITHER AR EBMEB AR T AR ZEEZKE -
HEEHET -
WHTATI » EEBE G 2 AT LR EE N G N EKE S
TESE HEWENREFE I EEEEMAERMNE Y
B > Iy HEASR M 2 EE MG - A SBE T E K
TEFREKREAAFEHEEEMEHEER G » K&
&N E &G A e T H B (5 &€ 40 RS (affiliated broker)
i - SSEHERS ZEBEEIhEY -

(2) RHREEKLEAFEHESE -
— ki BEATHEREETEHESE" FREBN
T HERIIEELNAEXRTREE T RIIES
LB e b > B R E AR AT 2R 0 — &
= WNEEEVFERRAEHERERMG -

B) WU EEAZERZES
WHTFT L » % &N EE 2 /D& FE— R =R R EH)
KB E & g MR o I R At RS )
ENAHEEBFH 2 ENERGEEMEIRRESE
CHEHEFIEE B G ERAEZEZE -
£ 2003 42 11 H 19 H @ A9 2003 4 3 [5) A 5 3k (5 9
# A % BH A ) ( Mutual Funds Integrity and Fee
Transparency Act of 2003) H & > & & A E ER L
PLVD LIS 7 BR v 8 1) 7% ZE (Sarbanes-Oxley Act. of 2002)
%301 R E 2 BILfE%Z B & (Audit Committee )
BZZEEG 2 ZEBYARMIIESHEEDT -

4) HEGZEK
REFEESHEUEZRMEER  KELSELHARE
HECHER > BESEgi TIFEER KL -

9. [RAFEANE EEMREHEFEEN -
RN EEEGREEGERERFEERBE IR > ®
i o 3 [5A  — M 25X IR 38 17 15 27 B0 ot B 22 (senior stock;
WERFIR) > RBEEETEYN L ERTES KELRKE
BYE RV o BORN A H a1 -

Investment Company Act, §10(b)(3), 15U.S.C. §80a-10(b)(3).

> Tnvestment Company Act, §10(c), 15U.S.C. §80a-10(c).

Investment Company Act, Rule 12b-1, 17 C.F.R.§270.12b-1; Rule 17e-1, 17C.F.R.§270.17e-1.

Investment Company Act, §16(a), 15U.S.C. §80a-16(a).

** Investment Company Act, §16(b), 15U.S.C. §80a-16(b); Investment Company Act, Rule 12b-1(c), 17 C.E.R.§
270.12b-1(c).

Investment Company Act, §18(i), 15U.S.C. §80a-18(i).

Investment Company Act, §30, 15U.S.C. §80a-29.

Investment Company Act, §32, 15U.S.C. §80a-31.

Investment Company Act, §18(f), 15U.S.C. §80a-18(f).
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10.

ENHEMAAXAT > REHETESREK " EEMYURIER
& , (asset coverage) MEMNBEH T Z=H Z&E N - Al &1T
EH" -l —FHEAE - BEEZHBAXLNT TR S
BTATHEHER MEREZXEERF - RERATET &
BATHTERF)ZAHE - FAHEN > HAEs REH
17 18 St B (senior stock) & 2 B EFT O] AR EHE > FMERH
ST ZHZEBEN o AR ETERRKR - —F iz 0 It
ERHZEH > ERB AN EmET 2RESS
(equity securities)sk, Wil e B Z B & B HER"" - THE
HoOEBEAREEBENEENAH > TRt IEIIEFHAEE
EH > RINBEREIEERR  ZFEEESE ZEEF
FIZERGEHET B AMEER BB L ERE —H
BT RIEFETE - BEAELW > MECHEATRARZH
ZET otk -

o BEGBRELEHBREEZ FX > BRMEE S
EEEBERHE BRANEESERETIEE RS (TR
ig e & (margin) ~ & ZE1T Fy(short sales) ~ HHEAT 5 ~
EREEEEEN L

BEF R E N E A Z S E

EEEH LU 0 FREQNFEBTUR  EENTHFELZ
A BHERA T WS e ERREAEE - E
B ZENHEEE Lo R ED T

(1) EREHIE R
GTHEEROMEEHEREAFEE -HTTEZE
WARE @ SF 2R GEEGHENER AL -~ AR
R AN Z e B E S - i AE e 3 5 00 HE /Y /2 58 7N IR
OHFEMHE " BEGEBEE CH ERHA > =50 E KL
HEFEMda < > SERETAE A - EFms
LAl R A Y (8 N~ 5823 M 5 A 2 A AT AT iR AR > B
ERERAERERN AN ES > MRBRTEDR
Mg REARERILEEFNREE - ) ZRLETHE
EEEZNEN > HEZEGREIEHRT G LR
wmo WEEHMRERILDEZNEE > A E R EME A
9 25 M A8 55 RN Z AR 1940 FIER ENE R - 22 KR 5
FEIHY LA S — ESE IR AR A I AE B A R
RENEH -7
Wt RIEE AFERIGEBMZE  MELEEIRE B
CERPFEHEHNE -—NFEEEFRUG S ZEHZLE

2 Tnvestment Company Act, §18(a)(1), 15U.S.C. §80a-18(a)(1) and 18(h) , 15U.S.C. §80a-18(h)

* TInvestment Company Act, §18(a)(2), 15U.S.C. §80a-18(a)(2).

> Tnvestment Company Act, §1 (b)(7), 15U.S.C. §80a-1 (b)(7).

*'' Investment Company Act Release No. 7221 (June 9, 1972) [37 FR 12790 (June 24, 1972)]; % %& & i & 5% oK
(SEC No-Action Letter, Putnam Option Income Trust II, [1985-1986 Transfer Binder] Fed. Sec. L. Rep. (CCH)

78.169.

UV EHBEESEERALNANR IR AP EREE S AN R G ®,H 3
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B MmEES RS FEAEAME - 1A H R
EAREZTE  HIBEgSAEMUTEGS » 7EKT I
FerFEREEMR(F T > S A~ FE S R 5
HHEES  BEL BESREEHETELAEGRE
WEBEANEBEMEEREEHEAREY » DIEH EHE
B R -
(2) fiE 52 3% ok i B (no-action letter) Z {5 A

I # B A F R JE IE =0 F2 I (informal procedures)214 » DA
TR ANMEBERN—ET A > BT T #E:S
BRI A BH b TT B A A AT R ]
FEHEBNEREET" - FHEFE > THAGHEE
EgBERMNEMBETNTAEETEESHE -
DEREEg R AEBHBERTTAUEEENNZE
2o gHEEYERRIVEETE - ETP@RAE -
A IEEREREE AT ZEHEH > MERERZERR®
MEGZSEITHERFY  SEgGL IR ME
A R FREET

T/

=)

11. AEEEANF :

RILENEEHRE  FEEEBHEREALESSHEESZ
"ENE > FamHEEEBBANKINE ZEENE > GEZ
G — S HE - HEANF AL IEINEZEE A EFEER
BANARMBEROSEFERERERBIHE > RIESE
FUHF TS HEEBEETMEARBEZE - HE > EHZE
FEKEERFR  URBEEELREE L HIFEY
2N E AT E NS AHEBE 2 HEHEF - A7
EEEHF TGS c Bt MM T IT A LA
(enforceability standard) > 7 & — & 7M B & & A & BH &5 0] 35
s G e iy s

12. & ME .
RREY TR HEERERAESNE T EME EI L5
BHOAHSHE  EAUERN  RESEGEHE L=
= HEEFAMN LU O F & &FE N E A MM 5T % Al
(Rule) HRHENMITHONERFHFEZBAMAHAEFZ
EREABRAFMSRHE ZHE > AR -

> TInvestment Company Act, §6(C), 15U.S.C. §80a-6(C); Investment Advisers Act,§206A, 15U.S.C. §80b-6a.
SEC Staff Report, Protecting Investors: A Half-Century of Investment Company Regulation, Report 1504, Extra
Edition, May 29, 1992, CCH, at 503-522.

MOEARAER SCEESERAEZEARR TFAREHEE IO REEEGRAZZERZWE -
FIEHI S 2 sfdll & > FRBYER BRI HEEGREE-F—M > —LANEE=ZHK > H 658~659.

" 17C.F.R.§202

MO17C.F.R.$200.81 B4 R FRFHBE R S AHMHEM A L ERR D BRERBFHHEE
BHERHEERAENURE EREHRBE=TREM%E ZJLT K- See 17C.F.R.§200.81(b)* B N XK »
ESRERRE . JiEEE 67F 0 H 659.

*'7 See Investment Company Act, §7(d), 15U.S.C. §80a-7(d).

MORER M A EAEEE(EHEEANMER) EEHEHBEETNFTEMG S o RN — REF
H &y 4 0 14 1977 £ FT4H - See supra note 4, at 21.
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— M s > BEEMNTHERUKEAFEWEIE SN AR
BHEZERIE > Ry “Far” M “F1&”™ AR (pre-prospectus,
post-prospectus ) —JH :
(1) E=Fihk ( Pre-Prospectus Advertising ) :
A, “HIAESH” B (7 Omitting”  Prospectuses )
[ Rule 482 under the 1933 Act]:
WM—N=2=2FBHEETHEREDHEAE  GEBE
ERBERHER D HELH ZER -
a.Z B8 (Legends) :
BEd&h HIEIEE HE B AFBRHEZMHEER > L&
BHN SR ESER  HEBTEAE 2 EESHE
2% E e W K2 B L FEHRE S E (FDIC) fr
g HARESAEREFRTCER —TTZEI -
b. EE B #5 22 (Substance of requirement) -
EFEETEAHMRHSHNERL 7 -
c. R AR
i AP E AR » MEE FL AR AR T an
Ey 2 o (apples to apples )
. HARIT—F 22— A +ENFEEEFEEE
B &t e
i, At FREER 2GRN ERET 0 AEF A
o 3 DA B E HA T 2 & -
iv. ZHRNER S B — &0 IR KK 2 45
RoERGMNEESENTSMES - & &
B » % EEEUERE ST IR & R -
v. Z& & HF 44 (rankings) BEEF 5F (ratings) (AU H 22 1 2
EE2EANFEDAR BER > Lo R 2 5 B &R E
B2 5 ( FINRA) Z B -
B. % 4 5 /> (Mutual Fund Profiles) [ Rule 498 under the
1933 Act]):
HEsMNEeAAABE 2R EEMN > BEHL—E
IHr 75 88 > (B E A& 5 M {EEL#xg -
C. “HE74A" 4 (Tombstone Ads) [ Rule 134 under the
1933 Act]):
DAfESHNEREBEHR 2 EBERXRAMEFTE S MHE
fth 58 2% 2 217 > KRR A A R 2 B % 1 £ &E T & &% /D
P E R E & > 78 134 & (paragraph(a)(iii)) # # &
HBEELTESR
a. e 4T
b.i8 7 ZEFMEFITZ S8
c.EEMEE EREKRA -HAXKEZEMKEERFT
& & R A SRS 5
dEs it R
e TCERBM Z 4%
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f. 3% Al A o
=R B ERFGT  ARHESKEHERN
B KA EENESZFEEMHBER -
(2) E 1IN (Post-Prospectus Advertising ) :

A. 1 7t $5 & & k! (Supplemental Sales Literature) [ s26
ICA; Rule 34b-1 under ICA) HRIEEEREHE 1%
gEHMEI FRHESEFENREBFK ZE&
wo o IR E "EEEET W HAMREHEFE

“REFEHT (anti-fraud) 2 E > BEIN S E 0] 5B iR
BRENZIEER -
B. E 2 E 4 ( Generic Ads) [ Rule 135a]):
IEEEW AN BEH K Tt hAMSEHE > H
Az LN Z R
A N SRIAEMFERe (REESRE) ZH4H -
bERERIHE SR E Z S S AHRE RS -
CERRIAEAEZESTE > WEHR - KE
R EG UL 23 Y55 o

d. 152 H A AHRE AR 7% - WM EBE RS - HA
iR EREE -

c. HALEEELE FHEREEE AKX -

f.EESTHEESREMEREZELER > HAH
SMAEGERT 2 AL —ESE280EE
KEBMSEeMEE  REESFBEZEESH
H -

(3) HMmREEHAE :
A. & ¥EH 3 HIl (General Anti-Fraud Rule)[ Rule 156 under
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a. AN 156 et — N ==FHFHEM—JL =1
BRI GEZILEES  H#BHT S EEHF
Hl » BN A S HAEREFEEZER » DLAE
ZEMMAFERENGRE > NEEFTEFEHLRE
HARGBEZERMAEER -
bEFEABRENES  WERE
i NES A HE AR
. FEA M aE e BHE R Sl = IE A N 2 E ANgr(E > A
Hhg >z -
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iv. I EZRBEZ N HIREEH > B LLELAE
BHERTHERAETEETES ZEGEN /HER 0 H
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v, L& 2 U s Ry $0 18 - (B30 fi 3 B A AH Y
o E SR e
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B. 2 i 4 % 2 J& %5 (Pre-Effective Advertising) :

a. fTal "ERIAN GEEEASEMEHCEALEE
FMIEAEFEZE T » HiE R EER AR -

bW s 5 A naF WA ER “4LAEMN”  (red
herring) 2194 BERBAE » L H MR =X~ &R >
HAALDUEEIEC e BEsE & 7 M H Al e R IE =N A B
AT -

4) EEFMHA®ESHESE -
A EHEE -

EEGENEHRR -HETEZES B /NMEF -

KR FRA -

a. Fﬁ?%LZﬂ(Newsletters) :

BEAFEHRTFELELEAZETBEHN IS
%@%ﬁiﬂ - NEG o BRI R
RHAEETE ZENENRE » HNERE “E55 5
B (soft sell) » RII& N & &R 2 18 B B & #
fZ fR& s (H Al sE B I@INE 134 RFAIE 482 fi%
HAIFT # & > B H S E (free writing) 3¢ JEBA 28 17
(FHEEEHHRREEMNESREB) ZEEE
MES  §—EEEAEEENE -

b. &R 2 B #H -

HHERHA L AREEES  HEEE A FEH

ﬁﬂﬁﬁ THILAEE & > WH S THREAN > HIEZE
gkl > HAFHATS M ER 2 2K E - 25 B < mh

%%E%(ﬂm%)ﬁk%%ﬁ%#i#ﬁMg

requirements) Z & &t 5| H 7T LR BR ILTH B E  HA

& FINRA N & X {4 (content requirements) &l 47 °

c. ¥ Ef5 (Press Release) -

RENEME -

dERBRE A ZER ¢
IR GFISN - HELE FINRA 2 §F g SC {5 T 46 ¢X 40 5
m Sl REFES 0 FINRA CIRSHIIE— 89 HE

REIE R EIFT A BB E A -
B. %% zH B (Electronic Communications) :
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MFF & LLEE%#ﬁUE%%ﬁ?%ﬁﬁk
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b HE - ETHERHEMEFHFZE TR TEFHE
77 LA Z H A 4

HEFEEXRT Z2MEBER - BLFE MK L HR A
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(2) fm&EHEE -

A.

B.

EHN  MAFEEASCBEREY - EHBITH L
R ECEERBRERESH  SAF 58 A FH
BR) - ke EFEENESZ2MRE KEM -
o B Eh AT RE B AR ¢ R F] 2 B AHBE SO~ ek
NEBT -~ oM AEERERY - BtEXSE -

(3) i 2 A A A 1R e B B A
B N B i A e

A.

mE o 0w

B 452 B 1S SEC Y SRS 56 SE MR BE © BRI %
$5 308 1 175

91 % 4 1 46 7

ST 4 7 2 1F R BB

LB A HEFE AT

R TE f A2 0 B R B2 R
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BEGIESEAE -
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b A EXEBETNEASEETIE

CAHEEFEHAEEASEBEERNEE M, - BT
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MEHENREREFEFMGESEETENAN

Mo S ERELASEETENTIEE - REH
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RV ETRERcEH P EREEZE MU K& FE

EEENTEESR  RREFE R RS HEEH

(A0 4% 3 2 R (R B ) SRR T Y 4B R It IR Bt 5T &

fEaR > WA FEEEHEEEHAE LRELEE

FoREBMASIEEEE 2N EH MEEEF

DENEENEESERMIRENHE - &S & EHE

KEBMEASERIIEEWERMEER MEHEE

o DEBRESERBE MEMT ARETHE &5 -

ro 25 2 T {E & RE BV B 78 5 55 i (2 P JE B > 40 oK BE HY

SBAFTHE EFEhHESEEFGUHEREAETE A

R ERE TS ZER - WAEH

THEEE  REEETIR

a TEBM A BN EREE - ZEH - KX ER
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b & HE A\ BE H2 ) & VA HY (B 1% 2K R
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FH B8 22 < B (E i & R T BLEE
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b. it & P A 4
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d.NAV 5t H 8 5%

14, mEhitEH
Ryt T A U B M R B B B AY A M > 32 B SEC Y 2015 4
O Aieth% e 2 meh it E by E HEHE > 225 Rule22e-4
RUTE > PATEE B A < J8 0 TR JE 15 o AT (]~ Bl Bk <y IR JEE I
o] 1 A% R R A ' A Fl 22 Z B e - SEC 1° 2016 5 10 H i
a8 It [R5 s ke ETF Zk & U B M el B B BE A8 AR E > 32K A
REEEAEEEETSES)RII RN EREHRE
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MEER/NEY > HEHAFEREE -
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LS 7 R EERPREET4ERFILR > IRy E K E LRI
i A N-LIQUID F 4% w1 SEC HH #z » {H N-LIQUID Hf ¥ (N & i
AGgEIINNE -5 SEC LB REKH AN ES A HFEEY
frmeh o EHAaE R WL EEFRBIAE o Weks
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> AT R ERHBCREMEEMH - BEEREALER TEE
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17.

18.

fifi

(1) B 7% 52 Bt =2 B 4 F -

(2) skplENE - B G 7E N ERG S AES (LED A{r & (M =hh
YO -

(3) BR#sie it & 02 & B H & of HOBA N A B -

4) mE s RES T BRBENE % JEA -

(5) e 25 B [ A 5 S O 25 [ (% B (T {n]

i Eh M e AT K5 5

[E B > SEE] SEC &8 4p T EMEE b Bt FEHE 9] > B A
SR EREME AN EE - FEEHAT "He  BEE
DA R 5 i 1 S A (R PR EH -

#E ) € {8 (Swing Pricing) :

SECH 2016 £ 10 H I3 H ASBIEHRE NS ES 22¢-1 K
NHFAREEeENEBEERHEESN ETHRHES E
8> 2018 4F 11 A 19 H A% - 1 8 & (5 8% i Bl 25 28 5 5
ReGHUFEEEEZ X > BFE —EGA 2 ¥k
B O] Al EE AR 2 A S A B R A B R O BRI B E (0] 2
& & )\%T}fﬁ DIREMAKRE N2 KEP HEEE 0L 5
MmMBEEEEZCE

NEEEHANEERLERL SR HE -

SEC J* 2018 7 11 H @@ RE e - dL [F & & - ETF ~ HE =
H 4 - pgE % E ) 5 (Business Development Company) 2% 2E {21
BEEAES MR ERBEE” > DEERESHBUED
PERE > W EANEBESHIERENE T > DK ES
M E R - R EAARE 2017 A I E i 98 74 (Fair
Access to Investment Research Act of 2017 » FAIR Act) | A%
BT BECHEHNXSEHEILEFERFRAHZERE
E & W98 i 5 1Y &2 2 & (safe harbor) » (49 A &2 2 1R
BB R REBEMEMNAE RNENZEX -

feidag s X H X EHHH -
SEC fE1FE 17 CFR 240.15¢6-1 (" 15¢6-1 JRAI ) » L E H 2024
FESHHEERZST SN E EHIAH T+2 # T1EH 4
A THETEH R EEANKE -E5 - TEES -
ETF- i HEEE - XGFMEENERGE QS HH5HE
B S & RE Rt H B SF i A SRR E -
2M3fﬁ2J%15EHSECLJ_T 25 VA RS IE A R
 DIEAEREGEEEIE S HEN 2 {#ITFEH (3 T+2)
%ﬁ&%%li@ﬁ(i%Tﬂ) R AT o3 B B 58 27 4K 4T 7
MM ERME E THNEBREMCSREER > #
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https://www.sec.gov/news/press-release/2018-269
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i 1E 7R B 5K Fk < 44 1 o 68 1 B9 4 55 £F 2 B 3 B & o ZH 58 1E
B8R o P AT T R PR E BB Y flo 5 0 JH B IS SRy
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HeREFEEEZ I0EFTHESR 10EFTER 24
HEVE T DL B DURF & B IE R L E - B EE RN 10 &
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o
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1.

2.
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KA & AT B Y 2 BUF & < 3004 Bt H) 8 i ook X k484

PR HeEl REBEMEERE  AGHEREA

E -

R EgHRUGSHEBETIABRBEREEBL ZEK -

() MERFETRAEBEGAEXNERER B HRAE -

FEEENNREE N EBREEEANEE -
() WEEKRB L 85X H5E  WEREANEH ML S
72 (Commodity Exchange Act) Z I EH -
(3) WEEB - HEEGIFEMANERLEFE  BHRLHE
KENFEHEMRE G EZHE SRR RE -
(4) RETIIT R BIINEE T EEE -
A, RN HRGESRKREEER BT RETHZEE
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B. BB EMEEAS B BOLES M
NENRZBE BRI EHEEECZHE » dEH]E
H o
(5) AT F Y N E KN EE 55 5 H B A <12 E # ik
ez 5 & # -
(6) A EAT Ry 8 2 SN BT a < 204 52 4 DR ELHT Ry 5ok A
WARLCHE - RKHEE - HEW -  REBEHFERS -

—fimE > ZFEHEAFHEFR L& ENSME 2B 2 HEE
> DABANEHEZ EEEHEARACERBYVH  REREH
ﬂ SHHEF ZHEZENEN - ZRI2EHE 2N — [ E Z4H R

LAY B TR E AN B ERFZEE - B #EF & H
EK@@ FiE REBEMKENREANE  MABREKS » FX
EST 4§ Lh%@i%ﬁ%?%ﬁﬁ@Wﬁ%ﬁ% %V—
BAMME K —RHFENBRETR > —EMEEEZK
o a o EENEHEFAEEMRSL > FHEN > A4&%GH ﬁ h
HEAE > HIEMAERSREEAESH  WEFEHEEER A > A
NENESEEHEANEESH  BEFHXAST —REAE=(E T —=&%
FEHmAE > —EBEHEE (BF) it > = 2HEBEEME - EEA
EMEEESZNESEE  ETZEAULNFREENEER TIEEEM
Bk 7% — M B OREIT 10 FF AV R e s B A B W #1728 > b ZEI
ETHERKE  BEEOCAMTMEERTE  AOESEEFT J 5N
BEREKFEMEFNRBRAMNFSETERE HAESHERESFERH
marflt > RA@EBZ S (BEEE) #AEFS MR - 88—
b TIEVEE N BIE TIEH » 2 B8 IEEE R R dl 4 o 24
Bl & /N E M B Y B R B %%ﬂ%ﬂ%ﬁ%@

. WMELAAEL/AJEARESHHREBKMNEFHA

(FINRAInvestment Company Products/Variable
Contractslimited Representative Examination) (Series 6) :

Zak &%A%%Tu%%& SN H W Em (W EEE -
%m& SEHRFE)NTUENREN (WA EHNRESEEL)
2. I%%x%ﬁ%@%éﬁﬁﬁﬁﬁ%%m(m 4t &9 i 22
Z & B &E Ot & & F il (FINRAGeneral
Securities Registered Representative Examination(alsoN.Y.S.E.)

(Series 7) -

EEMAeME s ENREH - RENERZ —  ZHFE

67“$M(—A@%—ELL Fr AN 7] DA 5B = B

E-Er - RMEEREZ - AEES S - HEEEFNAL

5y c BEAMBREAEE FAEKEHE - FIRIAEFEERS

WRAEFEE -~ INERBEEN TR @ EHEERES

abfit s > AR ZHEL - 2 FAFERGEE

(1) Limited Registered Representative - (Series 17)

(2) Canada Module of the Series 7 - (Series 37 contains options
questions)

(3) Canada Module of the Series 7 - (Series 38 has no options
questions)
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EHZERNBREATEE o B EFEAEN TIE - 0 /A #
6EE  AHERSMEHEFH

4., 2B/ HFRHEBEINEHE —FH (2FEREF ) (Uniform
Securities Agent State Law Examination - (Series 63)
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EHANBEESEINMERD - A8 26 HHEEM —EES 25
WEBBEHBEATEINNE REFEH - HEINHEHE > #Z
Bh IR EA BT A2 N B BE K& 5% BB ZE 4R &5 R M A BE R

7 — L 5
5. & Eh S M % s ( CFA-Chartered Financial AnalystTest )
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BEECHEAREES MEEH - KEHEE  EEOM B
RERFTENGESH > HAANESNLERHE SENESE
ANETHERSINZIES B - CFA B8 %2 2] 2 556 25 LAY 52
Aol PREEMANEEANS BEASEHE A - B EH
e ZF T MTHN ~ RE RN S - EEREEE AL AR EZITE
B AZo0 IR B Y R R B R B R E IR e E R B A
A aiEEEdaEkEsdaEdl  TEtemEm - T8
MAIEE B » K T 1ER CFA > 8 A 08 8 = R K
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S & A i B fe i/ N B B OONT I 55 o AT il Y (3 (E
DR GRAE R EFEANLEERGEEEE  SHEMR
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(1) EEFFEF By AEI-CFA HEERE T ¢
A. A CFA INSTITUTE HH &5 &% it CFA & &> Bk & CFA &
BN o HEE A H
a. MEH 2 121
i ANEFESRESE 12 0 31 A ESL L&
fr DLEE S H 5 23K » bh4n - E &1 2003 4 CFA
= D ZEAF 2003 4E 12 H 31 H Al JE BUA BFE FE - (40

223 R IR EE B RS g B (http://www.americamember.org ) 5 S4B H E
http://www.cfainstitute.org/ % .

224 [H 4 B ATMR(ASSOCIATION FOR INVESTMENT MANAGEMENT AND RESEARCH % B & & & H
) 2004 &£ 5 H # ¥ %4 B CFA Institute
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FEANFBITZE5E  EZRE - WEAEEHFAR
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% SN % A # i %
Commodity CPO / CTA Investment Investment % (88
Pool Company Advisor /N )
X |fEHE |V | FEEL V| FEEE \% TR | N
X |fEHE (Vv | FBEL X | #R A% TEE | ME
Commodity Exchange Act 1934 58 23 58 5 A T2
CFTC Rules Dodd-Frank £ 2 #

IFEAERBE  HEARAGFEM 1940 E AT ER SEC B > A &M AR ERMFE MK 1940
EBMZER SECERL ) MESES  HELNTIRE > BAEESH > MK 19335855745 - 1934
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' Commodity Pool Operator -- An individual or firm that operates one or more commodity pools. (For
example: if a pool is organized as a limited partnership, its general partner typically is its CPO; if a pool is
organized as a limited liability company, its manager or managing member typically is its CPO.) CPOs may or

may not also operate other pooled investment vehicles that are not commodity pools.
232 . . . . . . . .
Commodity Trading Advisor--Any person who, for compensation or profit, directly or indirectly

advises others as to the advisability of buying or selling commodity futures or option contracts.
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& E R HET RS EE J1 ) 21 E A (Accredited investors) o J/ 5%
RELAI 506 F1T ] ZEEHERBIGER » TR JOBS JAEH 201 K (b)
MmER "IEAFEELT -

AT 144A— a5 T N B W — R e E e E ST E L
"THE&E 2 ENE T (qualified institutional buyers, QIB)#h 1T 1 F 52
g St HMBE FI I AHET -

201347 H 10 H » EE@SEGEXEBHRT 1933 F5# 5% D ik
BINHY 506 #AI  BIET EHE +ERLEAGHEAARFELSRHE
RESHHRE > SRBHAT -

. BEZHAELHXRTEEBBELEES)REANT R —KMET

SHMEEHESTH Mo RA2e%E - ABES  #HEL A
— E W A HE B &M N & K&K E A (accredited
investors) ;o ZES R » REBEETEHEMANHEE FATE
ENTR > RN EGHPREXEEEEEENREAN > AIE
CHENBTEBZENY - EF - W= - WEE - -E£E
WHE ~ 4Gk DL R HAth KR BB R ETT 5 -

2. 2RI > A 2013 4E 9 H 23 HEEET LR 506 (c¢) HAIT - FA
HESHAEWRALERNST H AN E QAR ETHE (B
WMEEE ) NI AESBEREANN > FE R G HE K
(take reasonable steps) MAMEER XA E A mE ' &R KEE
ANy ER - HUORETARNTELARBEZ HAET
AHEARE " HGHENR ) WEIINEE > (EBEFLEE (FHEE
B[S EOIAFTFEEEEAEENTLE N7 L RE(D
&) THY 504 ~ 505 5% 506 (b) # A=k H i &8 o8 57 Q4 &
BT E AT » LA IRBFHEIEZ S06(DFAT » FH/ITA
(BCHEAEA ~ B (R AN )P KR E R AR E 1T R (B2 04
e flE A2 E FEE) 0 AN ZE XAl H N AR E
NPETHEBENREHRE -

3. It —eh 8 > EREB M SEC #EHAT T B HY AR 45 57
Mo MamBH R TEHEXREREEBENS A UUFREE LK
T
() FEH > FEEBRNKEAHNRENEZ - AR S E

R EHBDI—H 5 a8 E NS ERLE - B Al

WEABEEMN P NEEMGERERSRSIEZNRE

AN REREENKA - -HETEMS > WTLLET " —

fe M ovr & B RS & 1T $Y (general solicitation and

advertising) ;> BHEEZHEEBEREAN HEEERAR
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A LARE AR > At m] DURC/D o - i i A sl (- BEAh > B H
AP Y 35 Mg 0 - RIS S 3 T e o] DL > 8817
B E&ERGH -

Q) HHRATTFFHN BT EEARENKRE NRHEE
ZWIRERKS - e EMEWHENE AR BN AR —
HREZAMS - R R B2 B R HY 1% & hn & AR
BEREMGNE S > e DR - & E R H
o0 {5 18 3 R s B i & #HAL -

(3) HEAFMRAT R EET T > HET AT ERN & H
MR R E N ER - B EMRIESEE 1934 FiE 27K
Sk o WUBAE Z B W e PR BEH A W R F A
FHZGEEHEREZ TN FREEHET 1940 F R EH
[ 725 e £ B 0N B A 5 Tl RCEF OB M 2 87 2R K Z ML -

s EBHFEEREREH

FEE R R E M E B EAS > il (1) BEFA 1940 FE 5K E
% (2) AR SENERE (3) R EER ZRINEMRTT ~ &
b ik < e (4) HMAHRE A< 40 1993 582774 ~ 1934 F58 77X 57k ~ 1940
& 0N F A R MR B VA P BT AR Al A < A RBE 5 HREE 1k S A B AR E AT 4 Ak
BB R R 1940 EREBEERED - KEFREEEZ
Ay B BE BRI K 3 35 B 58 B g A #E 1 E RA ] R A 17 A R AR A Y R
57 -

7Y 1996 4 > SSENE & A8 1Lk o AR s i BB AV R (E 0 Sy BT
ZHEGRNEFEHZAEGWER I L EMB KA T EHHEEHAHE - A
BT R R RS R R - EEHERZULEFmE A EEHMA
RREAHEFEHENEREEEER ZES > SHWHEERM - #1THH
per Z e s > Wl Z B HE T EEEREBZ A -

BeAh - ZF 2008 F RS A P 2 > FEEEEE KR 2010 £ 07
H 21 HEXZHZE 745 "Dodd-Frank % F 5 (& 18 & & {r # &
ZE ) ZBHEMEE RBREERFLBFEEET > RECBE HHEXK
HEEHSEEHRENVRNAERT -

AT eE "I EHSEMER KT UBTERES 2 T HE B
MEEH 2 —HW57, 2% SECAES > #AMFEHZXFAE - HAETLRKR
BHZBEBEEEGHEWN  9EHGUZEMES 2 " &F M ) (frequency) il 5
EEER 2 " EEME ) (significance) Fy FIET L AE o $E (L1 E B N 00 Fy %
EETEER > AEZHMAEESGAEEE AT - K Ll E &
FEHBEG2RB HEBEMZ2ERZ AN TY = HEEHEH -

1. "THRIEAMEESF2ES  NBTABEESSZ 2N - #HE

FifE B HE  ZHNE AUEBESIRFESHFBR
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HERM A ZREEYVTE R I G FIE ORGSR &
EHAUH AR E RN > SRR NI BEAR T RERMN ) 2B
R SR P &G At 1 R R DAUCE S S o BORE HA
REBEMEFARESFREZAEXNERFF WAEAEES
NSt ERNE HER N RERER M B EEER -
A > FEIEEE G (SEO) ¥ "R, —& IR EZ ZEE
EREENEIREARBE T ZET Al A 2 - 8
B SEC iz CENAE - RSS2 EMRBES - I
b DISRat B FiE L B R R A (B AR EEEZER - B
FEEE 2 HRE NABEZ) REOMEAREEM ZER
e ARKEE S ZER > MIEERREEMIEE R Z W5 T
Ho el — 256 5 2 B LU & 5 08 o 3 4% > B (o0 3% I ) I R A
LEMERNZHES A EEAREBEEZER S T
CUCHCER N o PR R 0 B S S AR M s o A0 Ry B AR B T
e it R 3G o R 2 SR IR b 2 B 6 T B HUR 2 BEE i B
SRS REERTAGTENGERRSG ZHSE HESEN X
H# B 2 AR A LU Bt 2 3 Z M A R IR > I B & IR 5% 2 5k 1 <2
TR 2B =N WEHEM AN EE S 7 LNZEE [ 55
BTG HEEIREZ -

LR T W B L FTHEES AN DI
EFHEFHR > BRA 202 FKE -HE+ - SRAREZBBED
Sho e mIf RS S REREERE S TEALSAEN ERHE—
R EREM A EFEHENEREERER S  fEEE
N MEBLERE-RREERMNA S ERE KBV R
iR R BRI RN E R E B AR AR A Z ERE
 fie SEC Ff#F - EACHEF A& AN ARt Z RS @2 H
s REZMERE HRESOEMZESRERRE B
G MBIARTH Z IR ERE - IS NEINE R RS IR E R
FoMLUE SR ELRSENER - L2 Bafth AR R
P L 58 R I B IR B - B (5 o S E B 18 SO DL RE 25 56 0 1 B 2 Tk
B > YA RE W SEC FEE (B8 AN TA BT I 5 2 i E R

7 T L 40 5 2 5 A O R O SO 5 BB
H 2B T E AN AR

»¢ (Clifford J. Alexander, et al., Money Managers Compliance Guide 211 (1998)
f# 5] 9 Seth T. Taube, Debra S. Groisser, Daniel J. Malooly, The Price of Managing
Money: The Applicability and Scope of Investment Advisor Regulation, 206 New Jersey
Lawyer 38, 39 (Dec. 2000).

»7 Advisors Release No. 1092, supra note 4, at 9-10; Z/#)E > HmEH B EZ %
KEGHRAAUHEBFRBEEEZAGERE 2R - HEEZHGE - 808 » H
166 » 2002 £ 1 A -

EBAEER RSN EEN EEMREAMIT R AR A SN EEM EE
MEEESRRBEIH Z AT
* Investment Advisors Act, Sec. 202(a)(11)(A)-(F); 15 U.S.C.§880b-2(a)(11)
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1. REBE—LANFERITIEE AN EEEE T Z 817 30E 0 3R 17 =&
NE > HIFREAEH -
BHTHEEN, —5H EEAESLZHENEREREFMR
HEE N A RT R TERAS -EEZRE GHETH—
{1 % 17 v HE R 2 B P se pk o R ERFT » M IERX SR1T > BEp i R i
ERAR -

2. ARl AN - FEPET - TR ECEED > BLERR 2 IS AR R
(incidental to) H HERHEH -

3. (B E B B RBEGNTNEB 2T R A
Wt 7% ke 75 2R CHURE A1 3 B (special compensation) e
EB LA E BT PR E8 5 3R AR 5 2 #H&E
o3 Mt A5 56 o5 75 A & S B B B % i (printing and distributing)
s M2 & A R FE & R UCECR Al R B 6 A 58 25 R
B UWCHL 2 B F B 2 (preparing) it 2 & F > Al & U HURF
A B R o 2B ES 25 R 28 It AN BUAE 2 g 5 B4 M o 30 U ERE A K
KEFE ZER > Ze s en @l " HIRECETT , (issue or
promulgate) Z M E R A 2 ERBM ? 5% o ik S L1858
EHEZ 55> HiEB5rgll R RGN o & 3K K 58 75 7 44 18 T (E 3%
WmE L A IERZRE ZREBEMNE PS5 EEREF
AEAE L R E A o WwmE K2 BEARAZ RS M A B
fE - HEEFHGEZEFERT AZEB 58 W A
P& RE R -

4. LA E (bona fide) 4k ~ FsE — M H €8 H IR 2 g E M 15
FY Z RS -
R ARHLHPR D ERE  ERERRERRE WEBRER
R JEHRE  NEBEEE 2OBRERM  WASME E
HENERBELREESRGE W X ERE S IEREE
HoREE KB ECBNEEEE > TN EAREEEE -

5. B AR Rz EE IR EEGRAMERBNIN Z EHFEEE
NHEEHBEMERSERAE G HIRE FRIF 258 75 S0 EUED
WE—-NZUEBHELHEFEZGE o« HET KB EBNE
Rae 2y H 5 i 835 B BN A B PR B B A 2= 09 A B BT 88 17 IR
B2 EE T e

6. Hrl SEC LUAH ~ HAIKIEESHE e HMWMIEBR LM & -

[Eestit RREBEM]
FATE - TEmlicEBEERSE > MO AREEEEMEL &
EEME MW RZA SHeERL HRERET -
I EfREBEEEmAEFUZ R ERE EEBHTNEEAMSEE
[&] — A - HE Ao Ok R A B 17 oy A sl & Z 58 2% > L RAE(E
M= MEEFRL G LW -
2. {EMEEEYE > EFrAEFPEERREBLA -

240

Loss and Seligman, Fundamentals of Securities Regulation, 893-4 (2004).
*'1d, at 889.

" Investment Advisors Act, Sec. 203(b)(1)-(6); 15 U.S.C.§§80b-3(b)(1)-(6).
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3. MK EFMEBEFZBAF - EFIOPNT+ARERFE > HiIikR
HINVE R E B EBME IR RERBKRREZSL BIEE QT HMHRKAR
Y 5 O By pE 2 BH 28 /A 5] (business development company) 2 & &
B RHABKREFMAZEFRFHE BHERZLAEZKRE - &% A
5 H B Pt A A (beneficiary owner) » B A~ # Kz R EBHE 2%
FolRIEZERITIELHEHKR a8 AREERA AN Z ALK 5
ZEBMEZEF -
4, R— LU OFEHFHE N EE(nvestment Company Act of 1940)%E =
FREAOMD)ERE N2 RBESHE Nz EASHB 2N - &
E-HEBRAE B ILNET - KEZENEE&EEN > HHEBEMN -
s EERE T T Z A
(1) ZRZHS
2) IRK—NLWOFEHRE N FESE =FHC0)B)E FE T ArHEbr oY
e

3) —JLWWOFEHKE NG ESE = CU0)B)ATH 4t 2 5 56 203
B T H (donative instrument) > B\ Z St Hl T H 2 Z:
A~ B A -~ [EFEAIIL A (settlor) Bz 45 A ©

5. EHRE — L/ OSERNH B ESE N — U )M 251 F > =
B FFEEILERAT A AT EZ NN TR ZiTEZ
ZEEACEE CEERE  BIEHET > EZFEARIEHE  KHE
R EHRE - NLMNOERE AT EAFE ZFHROUHEERNRE
NEIEZEPZEE -~ A~ T NEHES  BEHEEERSR -

6. MM A E mHERXHZE (Commodity Futures Trading
Commission) B i L B X H M » HEEF TZT A EFEHRA
EERTZEEBMHEBEURZEZE O ZHF@IDHZESE) > B
W RAME R PAIAE 2R ERR -

(1) AR ES L ZKEBMAE
2) IRAREWEEZKERZAE -

¥ Dodd-Frank /A% » A=ZBREBM G LM - Eonl R ¢
. EEEAHRESE ZHRERBM
2. EHEENLEESKRERME B EESBENEHLSESHEK
1.5 fEEITHE
3. MEEHEHENBEXERM 2R ERYE  HEFRFFG TIIHR
E -
() ZAEREBEEERERE L ZBHERPRLSFESHRE
ZEEGT/PVIN 025 E3EIT
(2) AL EBH MR EBHET PN LEEEREAZA
B 15 NFE -
HATEF 2 m R 2 BRI E B - R AL SEC A 7
B e & 2 HEA M E -

It 4h > Dodd-Frank JAZE =& E M E = SEC sEM 2 P98 > & H
BEEMREBHIE 02 BETRESE2 ] EE T UHE PEHEEGEEMN
( mid-sized advisor) > HFHBEHR EW T -
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I mEHBEREEBEGEEEEERBENR 025 E~1 EXTZ

B R
2. o SRR 1 R ] R 1) = 2 s B P AE M 2N S 2R B R
at it

3. HEZINEZ EEWME A -

THR SRR BN AT T R EBERINEE 0 WERKAE
R MEFEeREBHER ZRINRERBT » Z&EBEAIRA LR 2%
BEEMEZZRE  MEEaHResLEs DL HAETREBMETETH
REBM 2 EERE  FIOREBMESE ZONKRELRE BB
ERMEEBRE > HEPIFR - HORREBEROT RS R ILTHERZR
ERHREELREBMTERNZ  MREBELHARSF TIEEMEL
i HMEPFPGEREBBZYERY > AAEHNERCE L ZRE BN

245
o

(—) B EENRILZBRE
1. =g TERRERH

EHFHREHETZESE (8% 9 ) (Securities and Exchange

Commission, SEC) ( The TAA of 1940 - Section 1) > K & N

SEHEZEEE -

2. MR EE AR ¢

(1) #H %% -
KEEXEEFEDLARAS - RO EBEMRLE ~ &N H
( joint stock company )~ & 5% ~ 550 & E o H M= F]
A ANy R RE 4l 5 o A R 4H 85 2 B s 2 A B R R 5 N
2R e DIBRF A BB > 51 R T BB EESR L
( Uniform Partnership Act) T AR &B FEE % — £
( The Uniform Limited Partnership Act) ~ " AR A 5 4
— % | ( The Uniform Limited Liability Company Act) »
K Ui #ES /N F10E  ( The Model Business Corporation Act )
FH 1940 L ERBE R A (The IAA of 1940) M E - #%
ERE > ¥ 4% (Section 2 - Definitions (a) (11))
A EFEIRITE 1956 F 17K 2 575 (Bank Holding
Company Act of 1956) AT E & Z sSRIT KR A E » (RE
1933 A& fu fy - s A% B VA %€ (Glass-Steagall Act) B
SEFRITEHRBITERAFERE R - S5 REHFE
ETE o
MY 1999 4F < @l il 15 3H AL B VA ZE( Gramm-Leach-Bliley

W OEBMEEAEHEMEHEAEEMITAEERBE T XNE > FHSF R E
EomEBREREESSREG AT EB s RBEE A E B ERE 2 BUR  [F AT
6 H 167-69 -

** Investment Advisors Act, Sec. 203; 15 U.S.C.§§80b-6.

** Investment Advisors Act, Sec. 204 and Sec. 205; 15 U.S.C.§§80b-4 and 80b-5.
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K&

Act) H > E%ﬁﬁ)‘%’%@%ﬁﬁﬁfﬁi%‘%ﬁzz SR PR - J‘B
FPEMERT CERZTELHT ~ B EREBA
E G R 7S ¥ 2 A B BR > ME E fX Gramm-Leach- Bhley
Ath Section 217 #E » T HKEB LI FIRFER
EREMFE > Wk 1940 FHKERRME (The TAA of
1940) ZHESMEZRBE B2 > WIERIT ARG R A&
S ERMEER -
LA ETTH > ERGRIIEE ZEH T F1o —1(E
EMEERERESF2KE - B - BIERK S E
gy MEEmIRTT - RELQE - KEAF - HELAE - K
5 KL MEMPRZEEER  HWAEAZEEY
(SEC) ZEHEE > 1% 1934 F£i8 5 X 5k
( Securities Exchange Act of 1934 ) R ftH B A >~ MR & -
EAREE (AR ERE)

3. R AR PR - CHEAH B E R T %)
HEEER -
KHEEERERNSESNSI NS SEEHZEFRERILERL
( Registration ) Z HH & :
(1) BEG46E L M /=R 2,500 BT EHEE -

HEANZETEBREREERREZN CHEMAEE EEF':?
‘A HHBEABHEENNFESE 2500 B TEFES
3,000 o TEHEZERSINEREEEZEGNEE
FHBEDRL  MEHEEEINFEE 2,500 BT ZHEE A
EUﬁ%HW%”ﬁﬁ%mhnﬂﬁﬂ

e 1\ 2% N 58 27 FoR e LR HEED Z
E 4 3,000 %ﬁfﬁﬂ‘f“?ilﬁ RIINETE R BB E & B a0
MEKNREEREEG SN HFEEEEEE
BAFEE 2,500 & T Al A HTY & 5t 4 45 R 8 &% N EE
»EHZEFER -

RENEBRAZ2EEHABEBEL 2,500 &3E7T ((Rules of
The TAA of 1940 Section - Section 3a (a) (1) (A))-
203A-1) -

(2) BB AT Z/RE N A 52 4B e 75 1Y KB B2 -
(3) 35 3% S B0 BT 1 8t S B P BE 35 R MH B A S B ED B AR

EEEINE - BFAUT -

KRB EEENHESENEETRERILEL - HFEEE

0@ NHIETIE ¢+ (The IAA of 1940 - Section 3 (c¢))

A. %%%fﬁ@i%ﬂ%ﬁ%% R8¢ g (PN B il 3 RE M) S
EEETERTE R 75 TR e EE
@éfﬁ}\‘é%/\ﬁﬁﬁﬂﬁﬁlkﬁz&i%&@ﬁﬁ 2 JE

246

LT RE

National Securities Market Improvements Act of 1996

TR M EE B EE RS 2500 BT HMEE G M 28 8RR

TR BN EEEMERBREAN, ERBHEREREIZREESE.
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w

QEmo O

R

EEEHA - GRARHEMBEUABZAEREE
BmAETHFEHEMEE ZMMEERRBAAITE ZFEE -
FresikitE  BEREtEEEsr T -

EIAREETAIRE I M B RREAEEAER

Az B R L s 2 A e E R -
% 5 2 R R B 2 B e

HRBEEEREABRANE T IREB A (The

IAA of 1940) FTE Z & »
METENRNEEERIES ZHE 45 HN B &
HATHZEZHE - CBEZENHED LAFFERAE
FNENGEHEEEELE B ERAEE SEIETZ
K R ZRIRNTIRZME - R TIiZ A2 3OEE B @A
HREE AN 4 PRS- HZEFENRHGEH L
120 HNEKBSEGNZPHFREREEU+ARA (5
LHFEAEE NS —mEHERN) FE (A a4
MoAERESRE ) (B) BHFBZERF > UAEEE KO
B o AT IR Fr FE & 25 s B (o B A A0 R B G
gl ENSEHFERERE B T RAEHE -8
EGNABEF AR ERdaS AR
JHEE - BEOEWNERLERBAEEE 2 EEEE
RIEESERILTFH WAMEEREE S > LR
ANFTEEZS W EHREREZ - (55 203 %)

H 2000 4F 4 A > HESCHHREBNE T B RE
MEENETFFREAKZHEH EETER -BES
FEXREMAEELHBEBEBNBEBEEBE FEELRS
KGR ENLEBRMEBERNER ILHBKE
B ST (IARD) - S8 E G RN ADV FiE
DIFC & & T R EBEERENE R - BRI EE
B BT (IARD) Z4% - EE 3 =6 o F A It
R HEE - BB B o I R4 E B B R
EENBRTREBTEBEZESNEE &ML T
KRR -

- T I ] 2 A B A 2 [

RIEERE 1940 R EBM A (Investment Advisers
Act of 1940)28 203 & > DA R AR 3% A il E 2 #H Rl B ¥ 0%
(Rules and Regulations promulgated under the
Investment Advisers Act of 1940)58 203A &2 1 2 #
EEPEFREEREMRMEHE 2 EEBB =T HFETT
HoMHAMERB L SHZEET (U.S. Securities and
Exchange Commission, SEC) HFE B @ thlst E %
ERMRE - EHEE2EEMTN=TEXW T A
HEZET AT EZER NN AEHEZX 5% E
g hEEC WA HE&FETTLAT AHE T | N BT &
il oo KRB ERMAF RN EBEESE 203 Rz 1 A
E o HEHEVAEE ADV F# (Uniform Application
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for Investment Adviser Registration, Form ADV ) » % 3
Mo R WA ER 7y HR AR E 0 R W R R K E B
M Z AL %E > Bl IS s (B LW -
FHERIINEE S ) RS- AEE EEAE S FHE
MENER  HEAHE R (BHESE & 85
KERGEAEE) EHBUTE 7 - EEEEY (B
ro o ETEME P EEENE ) WHEHY - aBRELZ
flam (BFEHAEE - Al RAREZKE) &
N R BB i 2 58 25 T 35 B b DA R A -

I % B R R A R AT B gk W ok S B E 5
ZHEAMEERE  REREBEMEBLBYHAEER
ADV %248 - (BN E ZE A ) ERZ AN
ZHES BT > HRF T ARKEEBRMES
203 R M E > MEIHE ADV FTAH& > MFRAE 7 B W
e ERE—HHEEHBETERN EHEFSHE
B AR - EETEBPEZ2AE - BN
BMEEBE2MHBEN EMEFREEH KESMEN
Gt E - BHERXGZ22HEFG -REEFME
WBEE - HHEFAEEHEAZER BEEN - E
TE N /N A FE R 0y R Ry /N BRI
(the brochure rule) » Fy ¥ % = 45 8 (KR 2 Bl E >
HEENSEcEEREAER ERHEME -HEH
B~ ITE-ERKE - -RERE -AEF - 2F2
HERF R HtEF 58 A &RhdEEH KR
HBEE - -BREXH22HE NG  REEHE ZMRE
REEE R ENKLCELEEER - HMaysiEH

(=) BEEETAF 2L R -
— R IGBRE FE o A E R B o By DAT U fE A RE R -
1. & (Sole Proprietorship)
2. BPEEMFE/AE (limited liability company )
3. &% (partnership)
4. PS5 (business trust)

(=) HEEFEE S —KEE -
HEOSRARZKRBEEERABENM E XM - REHEEL
o BBEHAGEATN mHERELRE A G 2 BER - ITEH KK
K EECHEER & LSRR FEE o (The TAA of 1940 -
Section 4 ) °
. WEEEZRET R -
HAMNE E B E SR O B #EE R ERE (CUSTODY)E FHVA
HEskEEZRETAL  EHBEI 2 MERNBRE

M BRI AE 203 e THIBRAEREER  SITHLEEMEL  fiu > ZEENER
ABZHREEN - EEEEE+ —EANEF IR+ EA LR E AR EE 2T H oS5 A 5 12
HEBEEES NN BEEEATARALE S BRESE I RERME -
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KEBMMEFIRFEBELREREREERH > G ALE
BHELECREERERSE DASRESR A Z A&  HiH
LADV RAEE M E SIRERET A o

AifiE Rk REBM LG ERRET R - LEFH B
BRPEZEeNEBFHEHAOBEL A ¥TH2PE=
@R —RFETEFEERE - [F0FH MBI I ®
M ERMEREEE EBEE - gt EEsSE 5
FEEMEZBANEFEERINZEZE TEESZ (Rules The
IAA of 1940-section 206 (4) -2): HEIMEF] BRIEFE A E XK
BT R > SAIKEBMEEZE TR ZERT AHE B
ML - (April 30, 2004 Compliance Reporter's Q&A) °

2. W EEEST A © (Rules of The IAA of 1940-

Section 206 (4) -1)

KBEARASEREMEEE RN TR EM AN ZES > [

NEHEEEES AN EAE NI ZiT R

(D FEHBEEFPHGELBASER Z &b RN E
BE I H & 2 Bt -

Q) REEREEFEEFEMNZKE > FRIFA—F8H B k2
HE ZE > BE R

(3) A E*E - B ~NE G RIEE AR & & K S
B BEAZ -

4) B EMEHE - o BRENE N FRIFZ ST
mHAEE I FRS -

2.1 THREREMIE ) (1940 FiEZE) B E H L E M E S
A& & i~ & 1E
SEC 1£ 2020 & 12 A# " &ERBME , (1940 A% ) BH
P& & B ] 5 25 R0 0 48 o sl i vy R E s T B AR EaE - H 40
LRI B LIR > EWIEMR EH L E EITEE KEW - SEC
AEFLRT 206(4)-1 R H AT 206(4)-3 B IETY 206(4)-1 - & IEH R
BB 40N 250 ¢
(HEENEHE
BlE®R “BEE” WEEEBEWMTHE @ —EWEES L
HESHAFGNEES X > ZEHE@E LA HES
FHIER AR &S EEEE -
B EEEELEEMEANEEL M EESEE
B WDRBEEFILERSE NZHEBENAE
N EBMERE DA BEE PSRN ERE S
EANRERNEES AN ERMRYE - EE0E
—BEHERR T RS — AR - H A S R H AR
INEETE o

OERARE: TEAREEE, B TEsRERME, AR ARE PERR

t+HFE+—A

250

https://www.sec.gov/news/press-release/2020-334#

SEC ¥ & fs » 20204 12 A -
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HA 0 5 4 9 R 9 P 4 (8 3
G T 3 B 4 A0 (0 5 6T SO B A B R AT
5 B L i 8 R ) -

() A

RIEFHEEEE M)

HEZEEFLAERL  NERLENEEE
B EMARAEERANEL T A EELRE
REBMEEERFERERFEERL  HRAFEHENIK
B DA E HAE ik SECIVE R PLEE

af i (T (2] VB AE A 4 > Al R B9 ) A B A 22K B =
PRI > 2 O 2% PRSP i B 77

BUA 2% P 0 A S iy 09 05 202K 8L 15 2 3k Br 8 30 4E
R NERGTIHHEE -

OHEFEHAF
RIbEEEREYES TEHMEBENNQT  FRIFRERB
MZEE e —ENEE  EEMIUHERME
A $BH

EENAFERE BEREREEBENRSAES
REPREGEG RN - &5 HEEZHING
& 5 [oR B RO A 2 BT 22 BV & R - AR 206(4)-1 AITEL
HERAT R AT EOK > Bl B R E A B 2S5
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EEHEEEREL e SV LA —EfEE -
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R B B P AR R Y 1 B PR - H AR A SR AR A
B HF DB
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EEBEABRIREFAEENMHEOME - mMH - /KF
& & E R E N B A E & T F & B S S
FiE MRS EIH -

3. WREEEMENEBEBETRE S ZHE : ("'NASD
Regulatory & Compliance Alert Articles September 1997 )
KEEZHESFTHMHEHBAES  URBELREEANEBNEHBFHE
BHETEFRENES  EEAREESSE N TR S
2 FH T R A R 2 ARG - DAE RS 27 i i @ ( NASD)ES 2210
SRR BBl > ARG EEHARER (RNwmhBLEF
HIRI A BEE R K B L PV RS N E ) ZEE
B ETH - 5% i AI$E o~ ¥ Pl B2 K 2 8 oo b ZH 0 3 2 T R 3
fie s BR BV 18 88~ 25 155 KRE 1R N B B A DA R BH T 4 R £ it
Frifipim s g B4 ME—MKEA - AREEBESR TR > &
R RS mPE AR SAE > AN AT &N M EE
ANtk WHZ X EREZENL - BEALEHBL
PRNHEE SF ) S RSN E O B R > BT 4R
MWARBER N — 2GR gL ABLETRNEE
EZAEGIE > WhRE —(HHHEERZSHCCHAE AN
ZHER  LEFITSESGZARSWATHER 2 KE X HEK
B1H K4 - LA BRAEAORMEHES K CEKR A RE K
fe#H NAE <~ A E (A B RTEE % 2% NASD Regulation F %
ZHRTE ©

4. s LS EREMEEH [17 CFR Parts 275 and 279, Release No.

IA-3110; File No. S7-36-10]

2010.7.21 EEHE G EE B % E Dodd-Frank JA%E > F% AE
~ Title IV $t B & &M A (Advisers Act) & HEIEE E
e BfEPHHAHEKERMNEERE 2ENES > &
B R H AR 2 R M SEC 2 of BB R A5 1 R 1 B
SRT@INGE 7 T E MM - 5548 A REBEHRTERM
MEMmAT M 2 EBNE (BEREES - LEEE KA

251 The standards of Rule 2210, Communications with the Public, apply to all public appearances regardless
of whether the presentation has been scripted or consists of unrehearsed remarks in response to a question.
Overall, these standards require a full and fair description of any securities product or service including
material information such as risks or costs. For example, in response to a caller's question during a radio
broadcast, a representative recommends a specific stock of local interest that is trading in the secondary
market. This recommendation is permitted, provided the representative satisfies the disclosure
requirements of Rule 2210. Thus, the representative is required to disclose certain material relationships
between his firm and the security, such as that his firm makes a market in the stock. In addition, he must
provide the current price of the stock and mention if there are any special risks associated with the
security, e.g., that the local company issuing the stock is risky because it is still in its start-up phase.

The rule also prohibits exaggerated, unwarranted, or misleading statements or claims, including
promises of specific future returns or projections of investment performance. Thus, using the example
above, the representative would be prohibited from giving assurances about the level of return the caller
could expect from an investment in the recommended stock.

In addition, the rule calls for clear and prominent disclosure of the name of the member firm through
which any securities products or services under discussion would be offered. If a non-member entity, such
as a registered person's insurance agency is named in the presentation, then the presentation must be clear
that the securities products or services under discussion are offered by the NASD member firm.
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ZHLE -
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REE > NI BRIFFZ M ATM 2 ESEBRAE -
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oo
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R b ERA SR EHMN 2B - WE KB E R
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ZEHBEEFNEREELER S 2R ERBMEH
HwNAIER
A FTEHEGS ZRAEG N EEESHN  MlUEeE
EHRE - KEANEY REEBRMEESREME
Ak % s
B. ¥ & B 1 IE 18 it A 8 #y H B & £ & 5F F'EJE
(gatekeeper) %@,ZT&%W%S‘(@ (B -
EERE TESSELHE - Bl EHBE - ﬁ%
TR R - KITHERE)
1] 4l &R R e 2 BE (B SEC ﬁ%}i’\& 5 NfriE -~ P51EHE
ERMGFER  TERREHEEHEAEEH 2 AETAM
SIE ° BRI 24N > SEC JRET H I E R 2 5F M R A& &
TEIE > EXFAIMZKEBRM O AREMETE X HE
HABGBHMERXRZEMN > B8
A, REREMRE ZEE NEA - HE%‘W»@&;@EI
B. H:EEE?%J:_J EEE RFMa@EmEZ2EE (F
RO BREBRM B GAE - B
%)5 L eE)
55 4h *E?ﬁlﬁtk&%ﬁﬂ‘zﬂi ERBME R AR L&
AN TNEERMEEEGEEZER -
(3) WEBM P HHAE Z &R
WFT AT - FAEE R e 2 1 & B R FE ) 5 B RE 5T
HAK# Dodd-Frank A% » Al H =B EBM S 0t
fitt > Hoaonpl k-
A EEMEARRERe ZERBRMN
B. EEENER SR EFEMAEEERREARNEHEL
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HEESHBEMN 15 EBETE
C. EEFEBEANBEEEEN Z/HKLEBRMN > HHEE
FERF & NAIHE -
a. ZANE K EBMEBEERERE Y EHE R KLSE
EEREANZEESST VN 025 BET
b, AN EFEMEME 2 EHE TR EESE
"ENZ NBDR 15 NFE -
Ait — A A ME AT e 2 EE > HRE
SEC 2 Z MBS A E » H AW IE R SEC H# DL AT
HIHEIE - 0 ME E B
A HREBH2EARAENRESAFEBEGAEEZE
s
B. IWEEEBMAMEELERLEES 2EHM > KHAR
%i%%Z§AE%@%ﬁ%ﬁ$ﬁ$i®ﬁﬂ
b 2 B EE o E PR O % JEH 2 VR 8 2 A B & R
C. REEMEREBE T 2 HELH -
4) BEHEEZESRK
H 1996 FDIAk > % EREM Z B8 X S M G UL H AT E
H Y BEMBEE S B SEC NEH FEHEE - (kIR1T
ELS S BWEBEEEHEEE 025 BETXEA AN
SEC &+ ff -
Dodanmk/£7kﬁmﬁfz % JBE [ JE 5] SEC E A 2 P9 #% -
BEHEERBEAR 0LDSEETRSEE 1 EETT I
%ﬁi' r hERELERB R | (mid-sized advisor) » HAH
IR EAT ¢
A, PEHEBENREHEMAGEEEEERABENT 0.25 &
~1fEETTZREREM
B.¢£ﬁﬁ& % JgE i E (=) B & SE R BT BT AR HE 2 N
s T B MR
C.ﬁﬁﬁm%ﬁiéﬁﬁzmﬁ

EBEZEE R 2016 £ 4 A 6 HASEH RN ERETSZSHMEA
B K & IR 5 (ERISA) #& & B [ Fl] o #7528 2 ax &% #: HIl (DOL
Iﬁducnny Rule » MHE# L) EFPRERM AR EERMEK

5%%’%§ﬁj\“ﬁE&WJGﬂMWV@W)T‘éﬁm
JELLEEHWN R EMN S BRELEE - VHIEARER 2017
o4 AR BIT > ML 4848 B1E% > 7R 2017 4 2 H
3 HEZ =ik %?%I%%L;M@E%%%ﬁ
ECTHEFT S 4 AERWNT 2 EE AHA > R 180 K o
LA R et 3 E N A -

252

FoEARRAE BT AERE RN EBM AR EZRMS T A, (uitable) R HEH 5 Bk 2 FHER
REELAFE TERHEEBE -
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5. H2E A ERER (Robo-Advisor)

(1) 2003 FBEGHMEEBMEEZHrEs e A Frw " A
HI 203A-2(F) ) BRI ERER (Internet investment
advisers) ZHIE - Freg MR EB M (GIE T 22&H
O Eh#guE (interactive websites ) Mt EREE THF
ZEREBRM  HLEMTARZMEERFREEZZE T ZA
BormEk 12@H PR IS AERNBEZ - 4 NP
oe Y O BN 4G b Al 45 - T DA P &K g 4k Ay B8 A 2 A
&l Ry A RE 2 BB RS ek B AU B FE A 2 =X ( computer
software-based models or applications ) 2 4gu5 o |

(2) BB & © R (Fintech) AR M i # 25 > 1 23 AT R
WEAHE AR EHEV S > EEEE S (SEC)
Bl Fh B % 5 ( Financial Industry Regulatory Authority,
Inc., FINRADJA 20154 5 H 3 Hf &R — B EE AN
ZEER YV RBLIRESREANER ALK ETE
(automated investment tool) Fij > JEfTFE 2 FEIH > DL
RIEEHC Z 4 -

A EEANREHA (EER) EFR R BEFZYEHE
AHRE A BB ER
EANELFEREI NI TIEE Z B A
o B EANE -~ R BIAA RN &S AR
Bk FEESHMEH - &1L
DR EESHTFERME » IHEREZR -

B. EANERXAMNEE TEFHENERS > B#E ARG
B ZERNRE
ENERTE AR ARG H LR G 8E A AR
EERFZUEEEFATF > AL HEEEBEHERNT -
Bl - ke NI THII R KA E B #E » (=
M EFRKERARE > RIRAG 2B EHRE
NFF o

C.HRENEHBES A ANBEHERFENRLEAA
SEREMEEGEE AL ES
Heas N A4y ay R &5 B > FIR & 8l 2%
BEANRFTRMEZENANS - MEE AFTREMEERAE
FrgEizgmooERaER (ARERERE) WL & &
G ZMAEANHASEEANEELE > BRI
Mtk es ANTCRRES - E ANIEFE R ATy E
AREFEN — KL - EEEAREZE > EZR A
s BITE NEIBELAGTHR 2 I -

D EANELTERF Z2E L RKROFFESKE AME AT
HEEYHE
s AR AN AR EREANZFABRER

CHERBESRACHEBRMBEEAR L CGEXMAHEEREREBA T HE AR
H [ (Robo-Advisor) BUAMNE 5 K HE A< BLE I 2 bR 5 2016 42 7 H 20
H
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AN e~ KRR B - I E AR
ﬁﬁt S MBI K2 EEZER - REEUK
IR R~ HEFK /ﬁi& HEEEFESE - [Emes
HE AR L ek A E B A -
N ZETEESEREAZER  AIRFTERE
AREER —KRIRFHEATEABE ANEE Z55E © X
ZMAARFEREANZILE HEARERE > 1 ARRE
fi0 A I 2 G 2

E. 7€ B C By E N &
RENHAERS AR Z ARG L EHMERE
H AR 2 (B A KR B B A ) B 4R G
ANZRITIRSE ~ EHREM ~ B - £ F L 2B
LAt E AR R gk | e

3) EEHemMEE R/ (FINRA) KLEHHE ~ PhEEE T4t

: %’éﬁlﬁl&ék % T H  (digital investment advice tools)

ZEE O ETUHSRUBRMEEEEER 2% N 2016 4 3

Hesk T UEEESR ) 25t & (Report on Digital

Investment Advice) » $t ¥ & A i 5 Eie 8 & & #E &

JEH O REHESEREFHEHRITZESR  TEREENE

TEEETT -

A EEILEEE B (Governance and Supervision ) f#
il B /E 2E R A2
HEETIMS AR AR ZZ L TTE  MEEEE
BHikat NE Sl R IEESRDE (coding) Z1BEHE -
P Eat & 2 & iR &ﬂﬁ%ﬁﬁ}ﬂ?%& IS
KEANEGEEANZE Wit EMEERIL L
T&%A&Eﬁ%%%ﬁ%%ﬁﬁ@ﬁﬁzzﬁ 2k BB
ETEEHEEE > ERAERIL—BEERE > B A
Gz EE AT T W EZ ) (Initial reviews )
g1 T E fEE % L (Ongoing reviews) » W58 FZ 2
B o
a. HAi® # % (Initial reviews ) :

1. BF Al &4 2 E BOA Py (8 BE & 2 B TH B AR
e T 20 M AT B SE E E T i E BOA BT
HZ A 2F2 B Rl RETFEE-

ii. Hﬁﬁﬁ%%ﬁﬁﬁiﬁj/\ZEﬂ

i, #ETEWEAE > DHEFTSEEREIHZ K
x -
b. EHIZE#% (Ongoing reviews) :

1. PRl R4 H 2 5 A4 EAH%%F/RW« T 5%
RELRF  RARUNEEMER -

. EHAFL R & E I 2 B SR BT IR DUHE (R Bl SR
FaEHZHEE -

iii. FREEABREEZRULELSR -
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committee )’ B EEEBHE AZMEHEHNIT WM
MieH S LER s FREEWHE - Ui RAHFE 2
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R EH e B L 2 2 B R
s AR A4 2 #IF > fRoHE  2IUKEAZ
AR - WIREBfEE 2 HA > RN EHEBEA
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REiEH - BHAKLZHEIZI AL EERLE AE
o EFEHEESZ23HE KWt MFEHEMEZIKE
AW EREEe 2 EHEG  IEBERE - 59b >
R EHE 2 EILBERE - NRES NG EE B
BEAZH g EEFmEmE iR WIS A
1 B 2% 7 8 E 2 O A1) 2 {81 28 2 B B R A DL R A 1
#Er2e > MEEWSIEEFE IR -
a. AEKREHGZSE > Hla > HwEN -~ SHEERE -
5 A R B~ Jm E v R B o
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FEE -~ mE M E kB E R R -
c. BkEENWAREHGZAHEHSE S MEHEE
FHEEREEFMMES > EREE ZETEX
— Y0 e
d. M ZAFHEKX KL EHESG EH ( pre-packaged
portfolio) B & W& N ATHCH 2 & & N EH A4 -
e. WERHEE VR EEEBSWAKLEL S ME
7 Fis 28 o
HEEENE  REERR LIS S ER
ERIINZEEFINZRENESHE > HNEEL
BRI BB EH S ZRIGE (B B EE 5 2 B
EIrH EE A -
e E N 28 EL (Investor Profiling )
JEXMEF EREAZKEHRE  KZEEAFTEZ
FEREEMBEST > BIMHEENERE P BEEE M
JRANZ BE3K « fRIL 240 » EE R E&EES AL
BEBECHEXERE  #6> DABKEFENE
oL E bl e A e
e EHG Z FF# (Rebalancing )
KREHAEANSEEZRERMBOREARNE > ERFE
WIRAE (Tae &R ~ Tl Res 8 ) RME A& E 4
GRNEEEFTERMAENFHE  DIEFRARK
ELEPlZFTK - N B ARB RSN E 2 EELE
& B8 E# (automatic rebalancing ) IEE ° &Rl
EE R BEEIL T ETEG
a. JEBHMER L E P Z 8 K H &)/ F iy B8 &
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b. HHIFFH VFH AT REELE ZRABELE

c. MEFEEHRVFEHOMESE BEOREEHT
i 1 5 8 By B S e L B AT o RIJRE [ & P g
B BRAST - BERITHEFRAT

d. BItks NEBASRNE TS FLEEREH R

ZBURERER
c. FBFRKHEIFHELE ZHEBEBRT UKR/NMEZTT
A e

(4) % SEC #& & % M ¥ P9 ( Division of Investment
Management ) & Hi A2 B & # fw B 3 2 = ( Office of
Compliance Inspections and Examinations ) & fF ° & & EL
B B MkEs A E R By G 8o 57 44 2 A Y BE I AR 1%
TE A B & R R BB R g B > W F] 1940 £ &
BRI A PRTZEKAYFERA « esh > 1Y 2016 £ 11 H 14 H >
ZEgHEY T Fintech g » Hh & —(#F R E L
EANEMNNE AR EEEINERNER &%
RS AR EBRMEENEFmEEAREFE RETK
ERMAZEEEERLEZEEE > W 2017 & 2
H %45 Guidance Update-RoboAdvisers™ » &3 41F :

W N BB

AELIERE > JRE W IE "R ARERN > RRERE
RE T S o — BT R S A BT - REfR Bt — R E A B T RIENKE
BEE e 75 > W B IR TS0 E RS F o s A % E R A1)
RN E T80 A - BT F B R B2 24 [ F 88 K IE SRR &
ANZEM - s NI BB EE K& Z B A > Eig L
BEEADA R ixEfERPEREEEHRE - SUEHKSE A&
BERHEZEFE > FEANER Rk EAm RS W A L g & r-Fae (5
WAL HAMTEERE) b - MBS AREHEENZFEMNEF
FHEREHSG  LEHEZFNIKRS -

P Es A1 & B [ BLET 2 A [ By e S A U A - I H f2 Ot &% fE
EARE - B > REEEREEFAFAEENESLE - FLE
e A A AEREEFefERAERER  HHMREEFALETE
ENEWEROFHELAER - LS AREBMAIZHKERLSH
ANBEOHATVTERMEER HFEFTWELRERKENSH - #
e NEERBIE ] 3T 2 G ARE P RERN - FIA0F L EKFEARF
RENME RNZ PG EN > ALAEEFH RS GETFRM#
HA IR = & LS BN & &

HEEHEPY (Division of Investment Management ) HY B T & Hf
DLAR B & #R A ER o N = ( Office of Compliance Inspections and
Examinations ) & fF > B#EEE K ERS AR EBMA N 8 » 3244 E
Y R R A 75 AE T BRSSO R Bk R i & 0 > el SR F] 1940 F 3%

25

4

https://www.sec.gov/investment/im-guidance-2017-02.pdf
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3. REUREGHE KT AEREMRER DU AR RS B
LR A R -
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[F H At CaE AR E B EE ) Hig B E & 28 T % K HE E
b 2 &N - M Es A& B E S I Ay E LT
HEREAGEHNEHRENEFIRE ZEH
HAREHRZFFIIRFE ZEREANZ I (Bl - 08 5 R0 4 Bl 1%
BHEHER - ZE R E PR 00 & SRR & T R E -
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B A& EBEA A EREARS TS REZRITEE )
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KX 5 B R H A B e B G e o )

ERECAS = AZEAREHEEFIIRFAEEANERE B K
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EREAEEMENEFIRFVEEHREHE 2 28EE (fl4 : KE
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B5) EEFB LA HEE T (SEC) TEAHEFHEFE (Office
of Investor Education and Advocacy ) 2017 & 2 H 23 H %

TR NS AR EBRMNN KR E A & (Investor
Bulletm Robo- Adv1sers)255 F I I E /\%ﬁ»&%/\&
BRI T KEIEE NS %M E IR M AE
ERDEREHRNEL THHBRERLE  LEKEKRE
HE » AEE2XWT -
HHHHH
"EANE © BB ALE B [Robo-Advisor)
HHEf : 2017 4 2 H 23 H
AT A& 3 BB B 7 7% & B 9 2 20 ( automated digital investment advisory
program > FfE/E " 23 AKERBM ) WFEHH S RERIT o R RE M
E B & ANFEHB A D Muhal F# APP RETL K2 MMV EIRE > A
BENENGEEFARE  MHBEBFRREHEFKEEBMBEBANERAR - =
HEA#XGZEG( THEH 88T )KREATEHRERE (Office of Investor
Education and Advocacy ) BITAKLE NG HEWERLE N HE S AL EH
MW T REBDERENEAZEURERBEMELE R EEERNVEN
THERERAE  DLEREEEHE -

far sl TSR AKREREMN, ?

"R AKRERERN SEEE B EEAER  — RS o S
AN EBMEDG LGN AN BEEFRECHEEE - HAERE 5 SR
(investment horizon ) ~ UZ A FIH & & - K b & & & (risk tolerance ) HY

255 https://www.sec.gov/oiea/investor-alerts-bulletins/ib_robo-advisers.html
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MBER? Pl E2hilE rERESMNEEHRENEENERF?
ERER TEAEMNRITRERRE ? 265 R T ERAE AN
FEHIAR D (BT (E 2 ) SCE M AT BIRIR PR E ? 2G5 E 17 HAM
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> pEs A E R A O R B B R 2 R 7 s NI B
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AEERBAREBRMAANRNKRE T L BELERELEEE D °
B gfEE - SLOHARETFNREN S BT g 0] DLE A & 8
2o FHAIE2HEZEN - CERGEE TWEREERD > PIOERTFHFRT
5 H: 4 (broad-based exchange-traded funds) ~ % 5 i3 5 &4 (ETF) -

ETF

ke AR EEMER ETF A& T H - ETF R H
R mEREe LR EREAN BHMUEERELAE
5 A 5 E 4 | (Investor Bulletin: Exchange-Traded Funds
(ETFs)) DAEHIEEER ETF » 5540 » — b 28 A ¥ & BE R 7] B
DL R B T8 ¥ ny ETF » ax 8 sk fth M % ETF Py
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Performance Claims ) °
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K& R E U (Tax Loss Harvesting )
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EE -

HHEHEH#
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AEE > NILEE GRS R EE M A R RAHE M - (RHEEBEE
Ko m] gE HY A 2 @ 28 MR B BT HAT M RIAEABR KRBT - Frhl 2 E
BEHE > REBMBARITERAELIELAENELERYE > A&k
EEHRAMRERAEBRTEEFNREN RS > NERHTAFEZE—
SN EHATE  HELEERENWRATERS - SEGHRE @ &
BEREMEPHETNBOR e BB AR E R m sy i - &
FEAMGEZE  SREBMEFEZFEE > WAETERREZ AT
"FEFPHNEE  AIMGAMEEREERT - £ R1GFE B A =M@
HANBZEFRENELT  REBEHEFRTH T AL HZSREEE
FEHREMNZ > REBMINHES W% T ELERESER
ERNEE PR EMNE -

(JL) EEEZRETER MR E DT -

1. B CFA (Fi& B “AIMR™ ) W& BB 2 FFaTF 7 B & &
B (Chartered Financial Analyst Designation, CFA) » H JE = & 1%
FERHAaHET—H (0 RBEEXEHEAFSHELENRE 3 F£H
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NEFTEEER Z SEAR ML EE -
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otz e o
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1. HEERF in Sections 3(c)(1) or3(c)(7) of the Investment Company
Act of 1940 Z & A FAH °
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A TR 3 O B < B L At — M A B R < BORA B M A e KA [ R
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3(e)(Die Bt Section 3(c)(D)-A{EFR 100 A HYPR Hl — 7 BE =AY &)
MREATEFEERERS B XFEENRTE  LEASERNEYEM
MEi /DA 25,000,000 E& 0 HARZHEAN GBI E T EE
71 25,000,000-30,000,000 2= < AR JHEE i -

(+—) MR EERTLER
RERM—-NL=TUE "TERZLHE, F 1 HRE (a) BALZH
E o FRA LR GMz2g BN R UECRE ~ HE G ARES(E
MEHEH SR GRAGRE 2R €5 (effect) 58 53 5 WETIRE
H B (exercises investment discretion) ° BA | - BBH KLU LIRE
BFEZRFE > A BUWHEKRZ 2 FEEMBBE 25 ~ GBI
KENGEREFAE ZEBESRZENEEZE > RN — L AFERT
HE NG 2 T EE & E | (Securities Acts Amendments of 1975) >
FRAI B L SR OS2 MR REERE - EEEE > KFE
Bl — L=V "T85 54 0 F 11IRE (a) HFEOXE HEHZH
E o MEBEFETY ZHERER - 85X Sz g B8 H G ATEL
HRERPHTHREHE  MEE2EERREEK
1. HRXZFEBCHIFZ NS A (the person or persons)ZE i
CHARKERZRPFRERZE RS -
2. AKX GG BN RZRFPFREZHZG  BEE2DVEBFE—
2R > R P U B S B 4 B R IR T B 2 3 N B BN R AT R
% & (statement) °
3. BB XSZEGRA —HAEIEZHAl - HENR > &
FRCEEB R HMZ2gE > HNRERFZ2ERIAE > A
FERFE P AR EUE Z S®E - e E X PR ER
L5 AR B AT E HIE 2 £ 75 -

NEEZEEEsRERT » WA ESZHFKLEHNIETHEZFHK
BRI (investment adviser) » {KEE — WO FE " & ERE L |
(Investment Advisers Act of 1940)5 202 (R E QHEE (DX ZHE » 1

YT MPERAGARA G EEME R AR AT E AR B R AR TR RE
EREMEANARBEZRARNBEZAGE, HEREMHE > —OORFE-A=+/AH -
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SRITEH —JLHNE TIRITIZERAEE ) T E & Z R 17T KA E I IE
ENE > HUOHMTHRBTERASFZMEELBTE LS MK ER
ERAMRE > AELR Xﬁﬂfﬁﬁ{%u%ﬁﬁﬁFﬁé‘z%s‘z%&%%%ﬁt?&
ERMIRE  THAECEBRMEEE - I W58 25 &4 75 (Broker or
dealer) H 2 it #% 3 JEEF’?HWQ Ifﬁﬁ%?%ﬂw&?ﬂ{ HIJ A 05 1) 25 B 58
rEHZEgHMERL K2 WHERATRMEZREBMRBE AW
H 3 B & - EU@@%I”*%E@%E e R = =Tt

HE SEFREBMSIEREER -NLTHOF "REBMZE, B
2021%%(@15%(11) AARL ZHE  RiEREKRESHTEREBEREF
BERBI TERhEFPREE BEUHESEZR > DIUHCHRE -

. B EBMEEE 2R
EEEEBREH T  BHRLERMNEERZLRERER
MEER  TRREKREIT MeEEF2ELRKEHA
Er - 2N HEER G AIERKEEAZREANSTE @ &
EEWARHAEERNZ(EREESREFEERS - LI SER
HBAHEKMS » B E /N T (investment companies) B¢ It [ £ 4
(mutual funds) 2 EERTF E LRSS R EBMNEELRE
# ( managed by investment advisers on a discretionary basis ) °
Rt S5 ERMEEERGHEE R HZITHF L E B
& MEAEKRET REEKERMEE RS > A28t s H
HEFEHRFPF 2 ZRHRKEEE MHE 2EZEREER -
2. 2EZKEET ZEAERG -
(1) BFZREF :
BEFUMRESSL S5 ESS s ERMEELRE
KERFREBEZE S LD LPTEREHAE > HEHFH
FrgElaE s REBNEXEEZEURERFRERE BEFX
Z o WHZEERPHPZZEREEE  HEZ LA
BFERH -
PRURFZZRRBREEEN AR ER > REHEF
HIT{TERAENHES SR EBRMEEERBTHE R
Al FERFYEZ - Wi F K EBMEEELE FRHE
RETERIE AIREHFFEHEZESK LT
OF "HEFEME ) F 2060 FEADHEZIRE >
OO=ZFE—H=+—HFHr 4 ~ Rule 206(4)-6"" - HI
RAEZITHEEREEFZaAm > WRE R A
HAE - 4 EREEHFRERBRM g JAAHEZ IR
“OOWEF+AZ+EHETE " KREBRTER M
R 2 Fe 5 #F , (Investment Adviser Guide For Proxy
Voting Policies and Procedures) @ H f& iH &1 55 %4 % & B
M E R B TR L™ -

260 . . . . .
" Disclosure of Proxy Voting Policies and Proxy Voting Records By Registered Management Investment

Companies, Investment Company Act Release No. 25922, 17 C.F.R. 239, 249, 270, 274 (Jan.31, 2003).

20! See TAA issues Proxy Voting Guide, available at http://www.icaa.org.
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(2) BFZHEKE -

MEFZEHBMS > IAKSFRHEBRMBEZY 2L

JE 0 A 35 B B 3 ¥ A4S (T HB (compensation) ¢

REHEN 25T E T BIRERFN G Z 7 F B E

B EAMERERE > HERESER EHHEECHR

CHEEMEEBELE -

3. Mr R EBMEBE AN REE -
(1) BT EFMEFE R

R E SR EEMER 2SR G B 5%

EHMBEZMEANS ERARNRE S EBRMEZEY

ZEIE  MEFFEKGEN® -

(2) BHRBREFMEBEEZERS

Bt EHN—NLWOEHIE "IREBME ) 2 X FHEH

B H—Hl AR B 5 R EBMEEERET P BIERT

R MEBXRXBHSHLEBEMEAZAASARENRBERS

(fiduciary duties) - M2 > R EBHEZRELEEE

N EHNEEEEIEEBANLERE -

HBEMES M—LEOFE "IKEBRMIEL ) 5 206 2

HE BN EBMEERATS B TIIIEILT A

A & P EC A gE B P & FF B 1T & (fraudulent

practices) °

B. EHEFEUTFREER S -

C. REFIMLEFHRAEFEEZ  MAeAHCKERREPHEHER
RAEES - EHE S At NEXFE EAES S
ZEETER -

PEETER - E TR IT B -

E. 4N SBHEEHBMBEENRANS BIERMER S
XA A48 % P 2 4 (cash referral fees)™ iz 28 A I
NBEERET B -

o

262 See 15 U.S.C. §80b-6 : It shall be unlawful for any investment adviser, by use of the mails or any means or

instrumentality of interstate commerce, directly or indirectly-- (1) to employ any device, scheme, or artifice
to defraud any client or prospective client; (2) to engage in any transaction, practice, or course of business
which operates as a fraud or deceit upon any client or prospective client; (3) acting as principal for his own
account, knowingly to sell any security to or purchase any security from a client, or acting as broker for a
person other than such client, knowingly to effect any sale or purchase of any security for the account of such
client, without disclosing to such client in writing before the completion of such transaction the capacity in
which he is acting and obtaining the consent of the client to such transaction. The prohibitions of this
paragraph (3) shall not apply to any transaction with a customer of a broker or dealer if such broker or dealer
is not acting as an investment adviser in relation to such transaction; (4) to engage in any act, practice, or
course of business which is fraudulent, deceptive, or manipulative. The Commission shall, for the purposes of
this paragraph (4) by rules and regulations define, and prescribe means reasonably designed to prevent, such
acts, practices, and courses of business as are fraudulent, deceptive, or manipulative.

% See Investment Advisers Act Rule 206(4)-1, 17 C.F. R. §275.206(4)-1.

See Investment Advisers Act Rule 206(4)-3, 17 C.F. R. §275.206(4)-3.

See Thomas Lee Hazen, THE LAW OF SECURITIES REGULATION 1005-1006 (ST PAUL, MINN, 2002,
Fourth Edition).
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	壹、主要法規
	一、立法緣起
	二、主要法規內容概述
	（一）1933年證券法（Securities Act of 1933）
	1. 登記之目的
	2. 登記程序
	（1） 公司資產持有狀況及行業情形
	（2） 募集有價證券之說明
	（3） 公司營運之資訊
	（4） 經獨立會計師簽證後之財務報表

	3. 豁免登記證券
	（1） 對特定類型或限制名額之人（含自然人與法人）進行私募；
	（2） 募集部位有限（Limited Size）；
	（3） 各州境內（Intrastate）之募集行為；與
	（4） 各州與聯邦政府為自治需要所發行之市政證券

	4. 2005年之修正
	（1）發行人種類
	依發行人之類別型態、過去申報紀錄、市值、發債紀錄而決定其是否得享有相關彈性優惠待遇。新修訂將發行人分為四類：
	⚫ 不需申報之發行人（Non-Reporting Issuer）：即依1934年證券交易法第13節或第15(d)條規定不需申報者。
	⚫ 無豐富經驗之發行人（Unseasoned Issuer）：即依1934年證券交易法第13條或第15(d)條規定需申報者，但不符Form S-3或Form F-3對初次發行證券要件的要求。
	⚫ 經驗豐富之發行人（Seasoned Issuer）：符合使用Form S-3或Form F-3登記初次發行的證券要件。
	⚫ 知名且經驗豐富之發行人（Well-known Seasoned Issuer）：此類型為本次修正提案中新增訂之發行人種類，係指符合使用Form S-3或Form F-3登記初次發行的證券要件，同時過去三年有7億美金之股票流通在外或發行10億限定用途之債券者。
	（2）溝通活動（Communication Activity）
	增訂「越界偷跑」(Gun-Jumping) 條款，為申報登記聲明前之促銷活動，放寬溝通限制，使投資人可事前取得更多之資訊。由於依舊法上市準備前的「緘默期」(Quiet Period)規定，發行人在申報發行新股聲明前，不得以口頭或書面方式促銷其股票銷售，然而自提出申報登記聲明後到上市前，口頭促銷方式可被接受，但書面促銷方式仍不被允許，惟口頭通知之內容須與公開說明書內容一致。增訂該條款後將使知名且經驗豐富之發行人得在任何時點從事書面或口頭之通知，包括依照在所列舉情形下使用新型態之公開說明書的補充說明（...
	再者，在任何時點發行人得繼續定期公開其實際經營及預測資訊。不需申報之發行人亦得繼續定期公開其實際經營資訊予個人（非投資人或潛在投資人）。然發行人在申報登記聲明30 日前所為之通知，只要發行人並未提及證券增資發行事宜則並不適用Gun-Jumping 之規定。
	（3）公開說明書之補充說明（Free Writing）
	在申報登記聲明後，在所列舉之情形下，所有發行人及發行新股之參與券商將使用Free Writing 公開說明書。一般常態之通知包括發行人增資發行程序如增資發行計畫、開戶事宜等不需列在公開說明書中。
	相關提案內容將影響某些狀況之適用性，例如提案並不適用股價極低之低面額股（Penny Stock）或借殼公司等。修正後的1933年證券法，新增電子傳訊之處理方式，包括電子說明會（Roadshows）及連結到發行人網站上之資訊等。除非發行人提供電子說明會資訊給所有投資大眾（如在網站上發布），否則電子說明會應依Free Writing公開說明書申報方式向證管會提出。
	（4）責任
	證管會在說明書中亦對揭露責任提出澄清表示，文件不實陳述或遺漏之評估係著重在投資人決定投資當時所接受之資訊而非其後所傳達或申報之資訊。
	此外，新法對證券法第11 節已核備增資發行（Shelf Offering）及非核備增資發行（Non-Shelf Offering）案件之規範如下：
	⚫ 在登記聲明原始生效日後所申報之公開說明書補充資料應包括1933年證券法第11節所規定之責任聲明。
	⚫ 為適用新法第11節的發行人、承銷商及其他單位自核備登記聲明後取回（Takedown）證券所產生時間差異之規定，訂定生效日。
	（5）現代化之申報登記核備制度（Shelf Registration）
	包括更新1933年證券法對核備登記程序的要求：
	⚫ 對核備登記基本公開說明書生效後可能被遺漏之資訊，以單一法規加以規範。
	⚫ 發行人每三年申報更新登記聲明，以取代舊有發行人登記申報其在兩年內欲增資發行股份之方式。
	⚫ 刪除市價增資發行之限制。
	⚫ 允許立即刪除核備登記聲明中所減少之股份。
	⚫ 允許發行人使用公開說明書補充說明（而非生效後之修正文件）來變更在基本公開說明書中所列之股權分散計畫。
	⚫ 擁有美金7,500萬元流通在外股權之有經驗之發行人，得在公開說明書補充說明中（而非生效後之修正文件）變更所列銷售股東。
	⚫ 提供知名且經驗豐富之發行人一個更具彈性的「自動核備登記」制度，擁有自動化之效率、「Pay-as-you-go」之付費方式及在增資發行程序中提供最大的彈性。
	⚫ 該提案亦包含容許依1934年證券交易法申報之發行人，在報告中參照先前依1933年證券法所提供之資料。
	（6）最終版本公開說明書之送達
	⚫ 在取得視同送達之公開說明書送達模式下，修正1933年證券法所定之最終送達義務。在向證管會申報最終公開說明書並符合相關條件下，發行人及參與券商在增資發行之過程中無須印製並實際送達最新版本之公開說明書予投資人。
	此外，為使得投資人能夠追溯股票之增資發行申報，該提案規定發行人需另外通知投資人該股票增資發行申報之情形。要求依Form 10-K 申報之發行人，按照1934年證券交易法期中報告之規定揭露風險因素。所有發行人得依1934年證券交易法報告之自願申報人揭露資訊。快速申報人（Accelerated Filers）得在年報工作人員報告中揭示會計年度終了180 天以前所發布相關重大且尚未獲得解決之資訊。

	5. 氣候揭露
	⚫ 可能對公司業務策略、營運績效或財務產生重大影響的氣候相關風險。
	⚫ 已辨識出的氣候風險對公司策略、商業模式或未來前景，實際與潛在的重大影響。
	⚫ 若公司已採取減緩或調適重大氣候風險之策略，須以量化及質化說明該策略之重大支出，及對財務估計與假設之重大影響。
	⚫ 若公司有減緩或調適重大氣候風險之活動，需具體揭露，包括轉型計畫、情境分析或內部碳價格。
	⚫ 董事會如何監督氣候風險，管理層如何評估和管理公司的重大氣候風險。
	⚫ 公司辨識、評估和管理重大氣候風險之流程，若公司已管理該風險，需揭露如何整合到公司風險管理系統或流程。
	⚫ 若公司已訂立氣候目標，需揭露該目標已經或可能對公司業務、績效或財務之重大影響，包括為實現或為該目標取得進展之重大支出及對財務估計和假設之影響。
	⚫ 大型企業和不被豁免之中型企業需揭露重要的碳排放範疇一和(或)範疇二資訊。
	⚫ 前述企業碳排放之確信報告需為有限確信，在額外的轉型期後大型企業之確信報告須為合理確信。
	⚫ 當惡劣天氣和自然災害造成資本化成本、資本支出、費用或損失，該金額超過稅前盈餘或股東權益百分之一，且不在「排除條款門檻」下，企業需於財務報表附註中揭露損失；
	⚫ 若碳抵銷和再生能源憑證為公司實現氣候目標之重要因子，需於財務報表附註中揭露相關資本化費用、資本支出和損失；
	⚫ 惡劣天氣與自然災害、已揭露之氣候目標或轉型計畫，若上述風險和不確定性嚴重影響企業編製財務報表的估計或假設，則需於財務報表附註中描述對估計或假設之影響。


	（二）1934年證券交易法（Securities Exchange Act of 1934）
	1.  立法要點
	（1） 公司申報規定
	資產在1000萬美元以上且股東人數在500人以上之公司需提供年報及其他定期報告（主要為Form 10-K、10-Q及8-K）。上述報告均可於證管會網站EDGAR系統查詢。
	（2） 委託書徵求
	對在股東常會或臨時會中徵求有關選舉董事、決定公司營運等議案之股東表決權，證管會有權管理徵求資訊之揭露。此等涵蓋如委託書上之資訊，於發給股東前，應先送證管會審查，以確保其符合揭露原則。不論是公司派或市場派之委託書徵求，均應對行使股權之表決事項，提供股東合理充分之資料。
	（3） 公開收購
	1968年美國國會修訂本法部分條文（又稱「威廉法案」，Williams Acts），要求對以公開收購或其他計劃性收購發行公司股權達10%以上者，應向證管會報告及揭露相關資訊，爾後於1970年更將前述比例改為5%。此外，該等修正案中亦要求欲持有公司股權5%以上者，無論其係透過集中市場交易或以公開收購方式進行者，均需揭露有關之資訊。
	（4） 內線交易
	證券交易法廣泛禁止與發行及賣賣證券有關之任何詐欺行為。此等反詐欺條款，即包括禁止內線交易行為。任何人在獲悉重大非公開資訊之情形下買賣股票，將違反保密或限制交易義務，構成不法內線交易之行為。
	（5） 證券交易所及其他證券機構之登記
	本法規定市場參與者，如證券交易所、證券經紀及自營商、結算機構等，須向證管會辦理登錄。登錄資訊亦將定期更新。
	證券交易所和證券商公會（FINRA）作為自律組織，該類組織將制定相關規則，規範其會員之不當行為，以確保市場公平運作及保護投資人。而FINRA修訂相關規章，程序上於規範提案擬定後，先向證管會申請核准，而證管會於收到申請後將對外公開徵求意見，並要求FINRA依徵求意見進行回應或調整內容，最後經證管會審查核准後公告生效。

	2.  全國市場系統（Regulation NMS）相關規範的修訂
	（1） 委託單保護規則(Order Protection Rule)
	由各交易平台建立之交易中心（Trading Centers）發布最佳買進賣出之最佳價格。亦即交易所、店頭市場、造市者、另類交易系統交易(ATS)、證券自營或經紀商之NMS證券，凡是立即並自動發布之報價稱為Protected Quotation，而非由自動報價系統提出者不在委託單保護範圍。因此交易中心分為自動報價交易中心（Automated Trading Center）及一般交易中心（包括ATS、OTC造市者、證券商內部交易系統），只有自律組織的交易機構及FINRA的ADF（Alternative...
	（2） 資料連線規則(Access Rule)
	資料連線規則，包含二方面，首先為取得報價連線的保障，當各市場之會員委託單連線到受委託單保護之報價時，該市場不得給予差別待遇。其次為使用費（Access Fee）之限制，對於Protected Quotes之連線費用上限定為每股＄0.003美元 ，以促進報價費用在各交易平台的一致性。此外，證管會在資料連線上，以各交易中心跨市場的內部網路系統，取代以往藉由全國證券商協會（NASD）之跨市場交易系統 （Intermarket Trading System）集合之報價。其三為閉鎖報價與配對報價系統準則：除...
	（3） 次低面額股規則(Sub-Penny Rule)
	對價值一美元以上之NMS證券最小價格變動單位（Minimum Price Variation）為0.01美元，價格在一美元以下之證券變動單位為0.0001美元。
	（4） 市場數據規則(Market Data Rule)
	依據Regulation NMS，市場數據傳播共有三大網路系統，分為Network A：紐約證交所掛牌證券，Network B：Amex及其他交易所掛牌證券，Network C：Nasdaq掛牌證券。傳輸資料包括：NBBO (National Best Bid and Offer)、價格、數量、所屬市場中心編號；各自律組織發布之最佳買價與賣價、價格、數量、所屬市場中心編號；個別證券之合併交易報告。並由各網路系統計算價格，並回報SEC，各網路系統扣除成本後，會將發布市場數據之盈餘分配給網路內之SRO 。
	為了促進市場效率，Regulation NMS也納入ATS做為全國市場之一部分，並修改1997年通過之Regulation ATS，使其與新法互相整合。依據Regulation NMS Rule 602（發布NMS證券報價之規定）(b)項5款，任何交易所造市者及店頭市場造市者於ECN輸入NMS證券委託單，將視為本法條規定之買/賣單。為了能連結造市者之交易所或協會之報價系統，以造市者帳號交易之委託單至少必須為最小報價單位。以客戶帳號交易，其實際委託單交易數量不得小於最小報價單位 。
	為加強資訊揭露，2018年修改1934年證券交易法 ，適用Regulation NMS和Regulation ATS，修定重點如下：
	⚫ 採用新的ATS-N表格，要求經紀商、自營商及其子公司揭露營運方式及其在ATS相關活動。
	⚫ 法規要求在SEC網站公開發布新的ATS-N文件，該文件可透過“EDGAR”系統查詢，並要求每個ATS股票在其網站上發布URL超連結至證管會網站。
	更好地保護投資者並增強網路安全，2022年1月Regulation ATS，修定重點如下：
	⚫ 通過導入更多的另類交易系統交易(ATS)來交易美國國債和其他政府證券。
	⚫ 它將擴大ATS監管的範圍，包括提供非公司交易利益的系統，並提供將買賣雙方聚合進行任何類型證券交易的協議。
	⚫ 通信協議系統將被要求註冊爲交易所或註冊爲經紀自營商，並遵守ATS法規 。
	（5） 訂單競爭規則(Order Competition Rule)
	證管會於2022年12月提案新增訂單競爭規則 ，該提案要求個人投資者的特定訂單在公平公開拍賣中進行競爭後，才能由限制按訂單逐一競價的交易中心在內部執行 此訂單。通過促進競爭和透明度，使個人投資者的訂單有機會獲得比當前市場中更有利的價格，從而使個別投資者受益。
	為保障投資人之投資機會，證管會於2022年12月提案 修訂對價值一美元以上之NMS證券，建立動態的最小價格變動單位。主要交易所將計算NMS證券的加權時間平均報價差(Time Weighted Average Quoted Spread) ，並確定適用的最小價格變動單位，整理如下表。
	資料連線使用費修訂為對價值一美元以上之NMS證券，若每股最小價格變動單位為0.001美元，使用費最高為每股0.0005美元；每股最小價格變動單位大於0.001美元，使用費最高為每股0.001美元。至於價值一美元以下之NMS證券，使用費為報價的0.05%。
	證管會也於2024年9月修正NMS相關規則 ，包含NMS上市股票股價採用額外的「最低升降單位(Minimum Pricing Increment)」、降低交易所報價手續費上限、提高交易所手續費與折讓的透明度，並加速公開市場最佳價格及小規模委託單(Smaller-sized Orders)資訊。
	本次修訂針對價格1美元以上的NMS上市股票，建立新的0.005美元最低升降單位。若加權價差大於0.015美元，最低升降單位為0.01美元；若加權價差小於或等於0.015美元，最低升降單位為0.005美元。
	為降低手續費及折讓造成的利益衝突，並提高手續費、折讓與相關優惠之透明度，SEC另修訂規則610(Rule 610)如下：
	此修正案於2024年12月後生效，規則610、規則612和零股定義之適用日期2025年11月的第一個營業日。零股資訊之適用日期為2026年5月的第一個營業日。

	3. 外國發行人取消登記註冊的規定

	（三）2002年上市公司會計改革和投資人保護法（Public Company Accounting Reform and Investor Protection Act of 2002）(又稱沙賓法The Sarbanes-Oxley. Act)
	（四）各類債券買賣之主要法規
	1.  證券管理委員會(Securities and Exchange Commission, SEC)
	（1） 1933年證券法(Securities Act of 1933)
	（2） 1934年證券交易法(Securities Exchange Act of 1934)
	（3） 1940年投資公司法(Investment Company Act of 1940)
	（4） 1940投資顧問法(Investment Advisors Act of 1940)

	2.  聯邦準備體系(含聯邦銀行理事會及各聯邦準備銀行)
	（1） 1913年聯邦準備法(Federal Reserve Act of 1913)
	（2） 1956年銀行業控股公司法(Bank Holding Company Act of 1956)
	（3） 1919年邊緣法(Edge Act of 1919)

	3.  聯邦存款保險公司(Federal Deposit Insurance Corporation, FDIC)
	4.  財政部儲貸機構監理局(Office of Thrift Supervision, OTS)
	5.  財政部金融管理局(Office of the Competorller of the Currency, OCC)
	6.  地方政府證券法制委員會(Municipal Securities Rulemaking Board , MSRB)
	（1） 1934年證券交易法(Securities Exchange Act of 1934)
	（2） 1970年證券法修正案(Securities Act Amend-ments of 1970)

	7.  證券投資人保護公司(Securities Investor Protection Corporation, SIPC)
	8.  地方政府債券(Municipal Bonds)
	9.  公司債(Corporate Bonds)

	（五）其他法規
	1.  1939年信託契約法（Trust Indenture Act of 1939）
	2.  1940年投資公司法（Investment Company Act of 1940）
	3.  1940年投資顧問法（Investment Advisers Act of 1940）

	（六）金融海嘯後之變革
	1. 2008年經濟穩定緊急法案 (Emergency Economic Stabilization Act, EESA)
	（1） 成立金融穩定委員會（FSOB）與執行處理問題資產方案（TARP）
	（2） 成立抵押設定專責委員會（MOC）
	（3） 加強監理資訊交流
	（4） 彙整金融服務業專業準則
	（5） 整併監理機構
	⚫ 推動單一化金融監理機構（Single Consolidated Regulator）
	⚫ 聯邦儲蓄機構監督局（OTS）與OCC的整合
	⚫ 證管會及商品期貨交易委員會（CFTC）的整合

	2. 2008年金融監理改革藍圖
	（1） 整合美國金融監理機構為三個
	第一是負責穩定金融市場的聯邦準備理事會（Federal Reserve System，Fed，簡稱聯準會），聯準會將得到更大的權力，擴大監管銀行以外的金融服務公司，將避險基金、私募股權等長久以來不受聯邦政府管轄的金融業者將首度納入監管範圍；第二是證管會（SEC），負責監管企業營運與金融消費者保護；第三是新創設的房屋貸款監管委員會，監督全國銀行、儲蓄機構與信用合作社，取代目前分由五個機構管理的局面。
	（2） 整併現有的證管會（SEC）及商品期貨交易委員會（Commodity Futures Trading Commission,CFTC）。
	（3） 裁撤OTS，將其監理權交給管理全國性銀行的OCC。
	（4） 對保險業者的監理提高到聯邦位階，由新設置機構負責。
	（5） 將聯準會（Fed）定位為「市場穩定監理機構」，有權對任何可能威脅金融穩定的金融機構進行金融檢查，而非只能針對銀行。

	3. 2009年金融監管改革報告
	（1） 強化金融機構法律規範，特別針對會影響國家金融體系卻尚未納入規範的風險，包括將對沖基金或私下交易（指銀行自行建立另類交易或場外交易體系，如Dark Pool）納為應向證管會登記之範圍。
	（2） 建立更簡明的金融市場監管機制，包括對市場透明度的新要求，強化店頭市場衍生性商品監管，強化信用評等機制，及要求發行人與創始機構對其發行之借貸證券應保有利益(Retain Interest)。
	（3） 保護金融商品消費者與投資人免於市場濫用行為之威脅，包括擴大證管會要求共同基金揭露之權限，使跨金融商品中介商對各商品之職責負連帶責任，並於市場警示者（Whistleblowers）提供可能導向與金融犯行相關執法行動消息所需支付費用 。
	（4） 提供政府在處理未來金融危機時更好的工具。
	（5） 提昇國際監管標準與合作，包括透過改善現行會計準則與發展單一之高標準會計準則兩方面進行。

	4. 2010年金融改革法案
	（1） 立法背景
	在總統歐巴馬主導下，美國財政部於2009年6月17日公布「金融改革白皮書」(White Paper: Financial Regulatory Reform)，並據此提出「金融改革法案」。2009年12月11日，眾議院通過金融改革法案，改稱為「華爾街改革暨消費者保護法案」(Wall Street Reform and Consumer Protection Act)，法案範圍橫跨聯準會（Fed）、財政部及聯邦存款保險公司之職權，更涉及其他功能性監理主管機關：證管會（SEC）、商品期貨交易委員會（C...
	惟法案送至參議院審議時，除受到共和黨議員及金融界人士質疑過度監管可能危害美國金融體系之創新能力外，也引發立法限縮聯準會職權，擴大聯邦存款保險局職權之妥當性，以及禁止政府運用財政注資方式解決金融市場流動性風險之必要性等爭議，復因程序性問題，陷入遲遲無法進行實體辯論之窘境 。經過國會兩黨協商後，終於排入參議院辯論議程。並於2010年5月20日通過「恢復美國金融穩定法案」(Restoring American Financial Stability Act)。相關提案歷經多方利益角力，最後在強化金融機構...
	⚫ 維持金融政策穩定；
	⚫ 提供金融監理機構間之合作協調性；
	⚫ 提供保險產品與服務之全國監理；
	⚫ 降低監理之重疊；
	⚫ 提供一致性之監理標準；
	⚫ 衡量系統性風險；
	⚫ 設計非銀行金融機構（Non-Bank Financial Institute）之破產解決機制。
	最終獲得通過的「華爾街改革與消費者保護法」（Wall Street Reform and Consumer Protection Act of 2009） ，又名為「Dodd-Frank華爾街改革與消費者保護法」（Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act, Dodd-Frank Act)，命名自該法案的兩位主要發起人，即參議院銀行委員會主席Christopher Dodd和眾議院金融服務委員會主席Barney Frank。於...
	此法被稱為美國大蕭條以來最嚴厲的金融改革法案，將金融機構運作、併購、抵押貨款發放，信用評級以及各種衍生工具的交易等都列入監管之列，防範系統性風險，並成立消費者金融保護局，全面保護金融消費者合法權益。
	（2） 法案章節簡介
	Dodd-Frank Act厚達2,300多頁，內含有13個子法案，共分為16個章（Titles），另要求各主管機關依其職權共制訂243個規則，與提出22個定期報告。茲將各章名稱臚列於後：
	第一章  金融穩定（Financial Stability）
	第二章  有條理的流動性監理機構(Orderly Liquidity Authority)
	第三章  移轉權力予OCC、FDIC與聯準會
	第四章  對沖基金與其他類似顧問之規範
	第五章  保險
	第六章  改善銀行與存款機構（包括控股公司與存放機構）之規範
	第七章  華爾街透明度與課責性法
	第八章  支付、結算與交割之監理
	第九章  投資人保護與改善證券相關法規
	第十章  消費者金融保護署
	第十一章  聯邦準備系統條款
	第十二章 改善接近使用主流金融機構 (Improving Access to Mainstream Financial Institutions)
	第十三章  薪酬制度法 (Pay it Back Act）
	第十四章  抵押權改革與反掠奪性借貸
	第十五章  附則
	第十六章  第1256條契約
	（3） 金融改革法規範重點
	本法範圍廣泛，為利瞭解，茲簡述改革重點如下 ：
	⚫ 新監理職權
	授權聯準會（Fed）對大型綜合性金融機構實施監管，以確保政府對那些可能給整體經濟帶來風險的金融機構的風險性和複雜程度有所瞭解。法案並賦予聯準會權力，使其能夠對未接受納稅人資金救助但陷入困境的大型金融公司進行接管和分拆，以防止此類公司的倒閉引發整個金融體系的危機。此外，將設立一個由美國聯邦存款保險公司（Federal Deposit Insurance Corp.，簡稱FDIC）運作的清算程序，由財政部指派FDIC接管此類大型金融機構，但FDIC不會成為被接管機構的股東。
	本法廢除互助儲蓄銀行監理辦公室（Office of Thrift Supervision），設立兩個系統性風險監控機構：金融穩定監督委員會（Financial Stability Oversight Council）與金融研究辦公室（Office of Financial Research）。並將銀行或類似功能機構之監理，依其風險性區分為三類，分別由聯準會與FDIC管轄:（1）資產在500億美元以下之銀行或互助儲蓄銀行（Thrift）監理由聯邦存款保險公司（FDIC）監管。（2）資產在500億美元...
	⚫ 金融穩定監管委員會(Financial Stability Oversight Council, FSOC)
	建立一個由15名成員組成的金融穩定監管委員會 ，由財政部、聯準會(FED)、證管會(SEC)、商品期貨交易委員會(CFTC)、財政部金融管理局(OCC)、聯邦存款保險公司(FDIC)、聯邦住宅金融局(FHFA)、全國信用聯合會(NCUA)及消費者金融保護局(CFPA)等聯邦金融機關之主管、1位獨立委員，及OFR、FIO、州政府的銀行、證券、保險主管官員5位無投票權之委員組成，主席為財政部長。該委員會成員由負責監控和管理美國金融風險的現有監管者組成。負責判定大型複雜公司、金融商品及金融活動所引起的系...
	⚫ 消費者金融保護局(Consumer Financial Protection Bureau, CFPB)
	在聯準會下建立一個獨立的消費者金融保護局，以確保消費者在抵押貸款、信用卡及其他金融商品方面取得所需要正確與清楚的資訊，避免隱藏費用、濫用交易條款及詐欺。消費者金融保護局由獨立的局長領導，局長由總統任命，經參議院確認後生效，任期5年，直接對總統負責。該局預算獨立，由聯準會的盈餘支應，預算金額由局長提出，但不得超過聯準會營業費用的一定比率，此項比率在2013年為12%，自2014年起，該局之預算上限依美國就業成本指數（Employment Cost Index）每年調整，2016年之預算上限估計為63...
	聯準會、OCC、OTS、FDIC、NCUA、住宅與城市發展部HUD，及聯邦貿易署等機關原本實施的消費者金融保護之權責，全部併入新設立之「消費者金融保護局」，並加以強化。此外，消費者金融保護局亦監督「確保公平與無歧視利用信用的個人及社區之聯邦法律」的實施情況。消費者金融保護局負責金檢資產超過100億美元的銀行與信用合作社、經營抵押貸款相關業務的全部機構，及大型發薪日貸款機構及非銀行金融公司。倘若消費者金融保護局與聯準會等其他金融主管機關之間出現金融監理上的衝突，則受影響的機關得要求依據特定的協調程序...
	⚫ 聯邦保險辦公室
	在美國財政部內部設立一個新的聯邦保險辦公室（Federal Insurance Office），為美國在保險事務單一的國家機關。主要負責保險行業的監管工作，並向系統性風險委員會提供那些被視為具有系統重要性的保險公司名單。除蒐集保險業的資訊，並基於系統風險之目的而監視保險業外，需向國會提交改善保險業監管規定的意見和建議。
	⚫ 金融機構風險控制
	制訂「沃爾克規則」(Volcker Rule)要求金融主管機關訂定法規，規範銀行及其隸屬的機關與控股公司之營運範疇，禁止財產交易、投資對沖基金及私募股權基金，並限制其與對沖基金及私募股權基金間的關係。聯準會監理的非銀行金融機構，亦受禁止財產交易與投資對沖基金及私募股權基金的限制。限制大型金融機構的自營交易業務，但這些銀行可以小規模地投資於對沖基金和私募基金，這類投資規模在銀行第一級資本中所占比例不得超過3%，投資金額也不能超過任何一個對沖基金或私募基金總金額的3%，銀行必須將其投資內容送交審查，以...
	自2013年實施《沃爾克規則》以來，由於規則的不明確，限制了部分銀行服務和活動，2020年6月 聯邦儲備委員會、商品期貨交易委員會、聯邦存款保險公司和證券交易委員通過法案，對對沖基金及私募股權基金間的關係放寬和簡化規則，並允許銀行從事更多金融服務。在不違反沃爾克規則下，提供清晰的架構。
	⚫ 衍生性金融商品監管
	賦予證券主管機關證管會SEC與期貨主管機關商品期貨交易，規範店頭衍生性商品的權責，使過度承擔風險與無需承擔責任的交易實務不再能規避法規的監督 。對店頭市場衍生性金融商品交易市場實施全面監管，其中包括針對交易或出售衍生性金融商品公司的監管。要求這些交易在交易所或類似電子交易系統中進行，並通過清算所進行清算。規範店頭衍生性商品之目標，在於增加定價的透明化及降低雙邊的信用風險，至於其手段則為鼓勵(有些為強迫要求)衍生性商品在交易所交易，並透過CCP結算，及對衍生性商品加諸保證金與資本要求。
	證管會在2024年10月修訂結算機構風險管理與韌性規則 ，包含日內(Intraday)保證金、風險基礎保證金模型數據及「恢復與清算計畫 (Recovery and Wind-down Planning)」。
	擔任集中交易對手的結算機構須制定政策與程序，以建立風險基礎的保證金系統。主要重點如下：
	⚫ 該系統持續監控曝險程度，根據包括曝險超過結算機構之門檻或市場波動較高之情形，增加日內保證金通知次數，並記錄依其政策不發出通知之情形。
	⚫ 系統應使用可靠量化資料(如即時價格)，若量化資料無法取得或可靠性不足，須具備其他替代資料或系統以確保結算機構管理信用風險。
	此外，結算機構之韌性與清算計畫須具備九項要素，包含辨識及使用情境、觸發要件、工具、人力、服務提供商、計畫實施與時程、測試及經董事會核准計畫。
	⚫ 強化對私募基金和對沖基金之監管
	要求私募基金和對沖基金的投資顧問必須向美國證券交易委員會註冊，並且提供他們的交易資訊及投資組合給SEC，好讓SEC衡量系統風險。聯邦規範投資顧問事業的資產門檻，自3千萬美元提高為1億美元，讓證管會集中資源管理新註冊登記的避險基金，SEC也將對私募基金和對沖基金執行定期及特別檢查。資產總值在1.5億美元以下之私募基金和對沖基金的投資顧問或是家庭辦公室投資顧問，不適用上述規定。依現行證管會公布之Regulation D規定，證券私募行為於特定條件下可依該條規定豁免「1933年證券法」要求任何發行人應向...
	⚫ 投資人保護
	將銀行、非銀行存款機構和信貸機構的聯邦存款保險額度永久性提升至250,000美元，這一標準可回溯至2008年1月1日執行。此外，FDIC（聯邦存保公司）對不孳息的交易帳戶將全額保障至2013年1月1日止，安然渡過金融海嘯後的全球不景氣。目前FDIC對每一個金融機構的每個存款保險戶，於銀行受到市場系統風險而有倒閉危機時之存款保障上限仍維持在250,000美元 。
	⚫ 信用評等機構之管理
	在證管會（SEC）下建立信用評等辦公室（Office of Credit Ratings)，對國家認可統計評等組織（Nationally Recognized Statistical Ratings Organizations，簡稱NRSROs），至少每半年檢查一次並公布結果。信用評等辦公室成立宗旨為解決信用評級行業內的利益衝突，故禁止公司負責法規遵循的人員（compliance officers）參與信用評等、信用評等方法或行銷信用評等之工作，這些人員的薪資必須與信評機構的獲利狀況無關，以確保其...
	美國證管會依本法之要求，已陸續提出其相關法規修正建議，並陸續於徵詢各界意見後公布施行。目前已經公布的有：依「金融改革法案」第七章規定修改店頭市場衍生性商品相關監理規定；依該法要求提出信用評等機制分析報告，特別針對「發行人付費」以及「使用者付費」制度所引發結構性金融商品相關爭議加以檢討。此外，「金融改革法案」第七章還規定店頭市場交換契約商品監理權主要分配予美國證管會及商品期貨交易委員會，證管會要負責監理以證券為基礎(security-based)之交換契約商品，及對該等交換契約商品之交易、交易參與者...
	證管會於2013年對「金融改革法」所未提出之議題，另行提出相關修改市場法規計畫，包括：修改上市標準，建立公開銷售「回補機制」（clawback policies）；並要求公司揭露公司管理階層與員工薪酬比（pay ratio），公司員工與主管之避險行為，以及管理階層薪酬與公司績效表現間之關聯性說明 。
	SEC於2015年已完成Dodd-Frank Act金融監管改革法案八大項目，包括私募基金顧問監管(Regulation of Private Fund Advisers)、自營交易的限制(Restriction on Proprietary Trading)、加強清算機構之標準(Enhanced standards for clearing agencies)、市政顧問新監管架構(A new regulatory framework for municipal advisors)、更好的信用評等...
	證管會於2022年3月提議修改之Regulation M規定，Rule 101和Rule 102規定的現有例外情況，刪除提及信用評級機構的部分。 目的在於禁止人爲影響所證券市場的活動來維護市場的完整性 。
	證管會於2022年8月修正1934 年證券交易法之14(i)以符合Dodd-Frank Act之要求，加強基金在N-PX表格報告代理投票之資訊，並要求機構投資人報告如何在投資公司之薪酬發言權(Say-on-Pay)投票。
	證管會於2023年11月修改 1933年證券法之Rule 192以符合Dodd-Frank Act之要求，規範資產擔保證券之證券化參與者不論直接或間接，皆禁止與投資人進行重大利益衝突交易。禁止的交易包括對資產擔保證券空頭交易、信用違約交換、資產擔保證券出現特定信用事件時證券化之參與者能獲得支付之衍生性商品。目的在於避免證券化之參與者以資產擔保證券，將其利益優於投資人之利益。


	（七）2012年新創企業啟動法案 (Jumpstart Our Business Start Ups Act, JOBS Act)
	（1） Title I 快速成長公司(Emerging Growt Companies)：最近修訂日2015年12月21日 。
	（2） Title II就業機會創造者募集資金管道(Access to Capital for Job Creators)：本章包含或免新創公司募集資金須辦理證券經紀商與交易商之登記規定，但應依規則第506條（c）項自願性揭露重要資訊之規定， 2013年2月5日生效 。
	（3） Title III群眾募資（眾籌Crowdfunding）：募集資金管道應向主管機關登記， 2016年5月13日生效 。
	（4） Title IV規則A（Regulation A）：小型企業法律遵循指引（Small Entity Compliance Guide），2015年6月18日生效 。
	（5） Title V-VI 依交易法應為登記與撤銷登記（Exchange Act Registration and Deregistration）：修改1934年證交法有關募集資金所發行之有價證券應辦理申報登記與撤銷登記之條件，2012年4月11日生效 。
	1. 群眾募資
	(1) 投資限額及限制（為反映通貨膨脹，調整投資者最高投資限額，於2022年10月14日生效 。）若投資人年收入或淨資產少於124,000美元，投資人12個月內的投資限額為以下兩者取其高。
	⚫ 2,500美元
	⚫ 年收入或淨資產中較高者的5%
	若投資人年收入和淨資產都等於或超過124,000美元，則投資限額為年收入或淨資產中較高者的10％，但不得超過124,000美元。
	以下舉例：
	(2) 需透過中介單位投資：募資活動應完全以網路平台方式提供線上服務進行，網路平台的營運者可以是在SEC註冊的證券商，或者是在SEC註冊的「資金入口(Funding portal)」)。
	(3)籌募資金的公司須向投資者揭露企業基本資料，包括資本結構、董事及高階人員、業務計劃和風險與資金擬定用途。根據過去12個月募集金額，法規要求財務報表簽核程度不同。
	(4)風險確認和撤銷權：美國的眾籌投資者需填妥問卷，確認投資的潛在風險。他們亦享有一項無條件限制的撤回投資權利，他們可在發行人發售資料中訂明的限期之前的48小時內，以任何理由撤回有關投資 。
	(1)企業在12個月內募集超過10.7萬美元未達25萬美元，可使用執行長的認證文件。(原始條文規定須使用會計師認證文件)
	(2)群眾募資發行人若達到募集目標，收到投資人具有法律約束力的承諾後即可開始銷售產品。(原始條文規定發行聲明應至少公開21天後才可銷售)

	2. 鼓勵企業融資從事基礎建設

	（八）外國公司問責法 (Holding Foreign Companies Accountable Act, HFCAA)


	貳、市場架構
	一、證券交易市場架構
	（一）證券業務架構
	（二）證券管理架構

	二、證券相關機構組織功能及運作
	（一）證券主管機關
	（二）證券交易所
	（三）金融產業紀律管理機構(FINRA)
	（四）交割、結算及保管機構
	（五）債券市場主要機構


	參、主管機關組織及權責
	一、發展沿革
	二、管理組織架構
	三、主要權責
	（一）一般權責
	1. 解釋聯邦證券法律。
	2. 發佈新規則與修改現行規則。
	3. 監視調查中之證券公司、經紀商、投資顧問與信用評等機構。
	4. 監視民間證券、會計與審計方面之自律機構。
	5. 依美國證券法規與與聯邦、州及外國主管機關協調合作。
	6. 執行1933年證券法（Securities Act of 1933）、1934證券交易法（Securities Exchange Act of 1934）、1939年信託契約法（Trust Indenture Act of 1939）、1940年投資公司法（Investment Company Act of 1940）、1940年投資顧問法（Investment Advisers Act of 1940）等法，並負有協助執行1978年聯邦破產法（Bankruptcy Reform Act o...
	7. 民事強制執行權（刑事之強制執行權需轉給司法部處理）。
	8. 提出訴訟之權。
	9. 防範有價證券買賣之詐欺行為。
	10. 發布禁制令之權。
	11. 暫停或撤銷登錄權，經紀商、自營商、投資公司或投資顧問業不法從事法令規範之行為，證管會得令停止或撤銷其登記。
	12. 民事罰核定權（包括罰鍰及撤回交易）。

	（二）調查權
	1. 法源
	2. 調查步驟
	（1） 初步調查
	初步調查為非正式及非公開調查行動，通常證管會會先進行初步調查，此乃透過非正式之諮詢（Informal Inquiry），完成係依賴當事人組織的配合調查，尚未強迫進行任何調查活動。
	（2） 正式調查
	調查人員為繼續進行或完成調查，可進行正式調查，強迫進行作證及提供文件。當進行正式調查時，調查人員可利用發出傳票、強迫作證、提供文件等方式，而如經合法傳喚，無正當理由不到場、或對於合法詢問拒絕答覆、或拒絕提供簿冊、文件等，將構成刑事上之輕罪（Misdemeanor），且證人如拒絕證管會之傳票，該會可要求法院提出強制令，命證人配合。

	3. 調查方式
	4. 調查之處置
	（1） 民事禁制令：證管會得向該管聯邦地方法院請求發出臨時或永久禁止其違法行為之命令。
	（2） 刑事訴追：由於證管會主要負責民事的強制執行及行政命令，因此如發現故意違法之情事，證管會得將事實通知司法部請其追訴，但證管會可提供必要之協助，進行違反證券交易法之起訴。
	（3） 行政救濟：經公聽程序後，停止或取消交易所會員、證券商公會會員、證券商等之資格。


	（三）不法行為處罰權
	1. 內線交易（Insider Trading）
	2. 操縱市場（Manipulation）
	3. 詐欺（Fraud）
	（1）1933年證券法「反詐欺條文」：
	⚫ Section 5：除申請登記證券之登記申報書生效者，任何人不得直接或間接從事媒介銷售證券之行為，應登記申報之資訊包含Section 2所稱之申報書及其他呈請證管會核備之報告書、文件或備忘錄，以及徵募書等。
	⚫ Section 8：證管會如果發現登記申報書（含補正）中有不實陳述或為避免導致誤解所必要記載之事實未予記載，或記載不完備，可以發布停止生效令阻止登記申報生效或暫時停止其生效。
	⚫ Section 11：對虛偽不實或重要事項不實陳述省略或遺漏者，賦予取得證券之人起訴之權利，原告除對發行人起訴不需負舉證責任外，對其他被訴人（如：會計師、律師、工程師、鑑定人等）之行為應負舉證責任。
	⚫ Section 12：除違反第5條規定而募集或出售證券者應對向其購買證券之人負責外，募集或出售證券係使用州際商業之運輸或通訊方法或工具，或使用郵件，經由徵募書或口頭說明者，其所記載重要事項不實，或其應記載之重要事項或為避免導致誤解所必須記載事項於當時未予記載，購買人對不實或未予記載不知不負舉證責任。購買人得依法起訴請求賠償其支付該證券之金額及利息，減去從該證券取得之任何收入金額，或不在持有該證券時請求賠償因此所生損害。惟募集或出售證券者證明其損失非基於記載不實或為記載重大適時所導致者，不在此限。
	⚫ Section 17：透過交通工具、通訊或郵件進行證券交易時，不得直接或間接地詐欺、誤導或隱瞞重要資訊，禁止從事欺騙買方的交易或業務。在未充分揭露從發行人、承銷商或經紀商獲得之報酬下，禁止透過交通工具、通訊或郵件發布廣告或投資資訊。
	（2）1934年證券交易法反詐欺條款：
	⚫ Section 9 (5)：為誘使他人買賣任何在全國性證券交易所所登記之證券，直接或間接由自營商或經紀商，或其他賣出或買進該項證券之人處散布流言，以影響該證券之價格，如揚言某人或某些人士之作為在證券市場上足以影響其價格，以達成其企圖使該證券價格上升或下降之目的。
	⚫ Section 10：任何人直接或間接利用州際通商方法或工具，或以郵件，或以任何全國性證券交易所設備，以全國性證券交易所登記之證券，作為賣空期貨交易，或利用停止虧損委託之交易，違反證管會為維護大眾利益及投資人權益認為必要所制訂之相關法規。對全國性證券交易所登記之證券，或未登記之證券，操縱、詐欺或內線交易，或違反證管會為維護大眾利益及投資人權益認為必要所制訂之相關法規，均為非法。
	⚫ Section 10A（節錄）：依本法審計由會計師所簽證之發行人財務報表，應符合證管會之規定，並得隨時增補一般公認審計原則。審計時發現問題時應進行調查並儘速報告管理階層，發行人董事會之審計委員會或無審計委員會之董事會未採取補救行動，會計師應即解約並通知證管會，簽證會計師不須對其發現、結論或依法通知證管會所作報告之陳述於民事訴訟中負責。
	⚫ Section 14(e)：任何人對重大事實提出不實說明，或其說明疏忽必要之重大事實均違法，對任何公開收購，或請求或要約公開收購，或徵求證券持有人參與或贊同此項收購、請求或要約，該說明依當時情況，不得有誤導或從事任何詐欺、欺騙或操縱之行為或事實，證管會為本項之目的應制訂規則，並採取適當措施防止詐欺、欺騙或操縱之行為及事實。
	⚫ Section 18(a)：任何人依本法及其行政命令規定應呈送之申請書、報告或其他文件，或依本法Section 15(d)項規定之登記申請書內之承諾，其記載在當時及當時情況下對任何重大事實、或為致使為不實之記載，或做易於導致誤解之記載，該項人員應向因信賴其記載為真實而就在受此項記載所影響之價格下買進證券或賣出證券之他人（不知為記載不實或易致誤解之人），基於其信賴而蒙受之損害負賠償之責。但該被訴之人，如能證明其屬善意，且不知該項記載不實或易於導致誤解者，不在此限。此項請求損害賠償之人，得依法或依...
	美國證管會依據1934年證券交易法第10(b)條之授權，制定「規則10b-5」（Rule 10b-5），規範詐欺行為，包括不得以任何方式從事下列行為：(a)運用任何措施、計劃或技巧從事詐欺；(b)對任何重要事實為不實之陳述，或對依當時情形判斷使該陳述不致產生誤導所必須陳述之事實不為陳述；(c)於買賣任何證券時，從事對任何人造成或將造成任何詐欺或欺騙效果之任何行為、業務或商業活動。規則10b-5所涵括之詐欺概念極廣，幾乎可包含任何違法行為，違反該規定者，需對因該違法行為而受有損害之人，負擔損害賠償之責任。
	至於故意違反規則10b-5之刑事責任，其刑度於2002年7月30日通過之「沙賓法」(Sarbanes-Oxley Act)第1106條 ，自然人最高可處500萬美金之罰金或20年以下有期徒刑；法人罰金上限提高為2500萬美元。
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	陸、證券交易
	一、有價證券交易制度及相關規定
	（一）集中市場交易制度
	1. 主要市場參與者
	(1) 指定造市商（Designated Market Makers，舊稱專業會員（Specialist））：
	過去專業會員是受雇於專業會員公司，是NYSE公開競價市場內賣證券商間的接觸點，他們被指定在交易廳的交易站（Trading Post）依所分配的特定股票進行交易，負責維持市場公平、競爭性與效率。在市場沒有買單或賣單時，專業會員會藉由持續的雙方報價(two-way quotes)來提供立即成交的可能性(immediacy)。事實上，專業會員的角色包含了自營商、代理商(即經紀商)、拍賣商、媒介者與資金提供者等五項功能。
	A. 作為自營商，須為自己的帳戶持有之有價證券進行交易，並調節市場供需，以維持市場的流動性與價格的穩定性及連續性；
	B. 作為代理商，透過SuperDot(電子傳輸系統)與證券商，接受投資人之限價委託並進行交易，一如證券商般被賦予信託責任而執行交易；
	C. 作為拍賣商，在每一交易日開始時，要對其所分派的每一股票基於供需狀況，決定公平合理價格，並將委買委賣價格報價給證券商；
	D. 作為媒介者，知道誰對某種股票又興趣，且能持續追蹤，所以能招來有興趣之買賣方完成股票交易；
	E. 作為資金提供者，必須在市場供需不平衡時，以會員證券商自己的資金於市場反向操作，使市場供需達到平衡。
	自1871年以來，專業會員持續為NYSE市場提供報價與流動性，但隨著電子化交易盛行與NASDAQ的競爭，人工競價效益逐漸萎縮，且專業會員可以審視所有委託單的權利也帶來弊端，故以指定造市商制度取代傳統專業會員制，兩者差異特色如下表：
	NYSE認為指定造市商具有對所指定的證券提供報價之義務，故其在市場開、收盤及市場失衡時，將可充分運用其專業判斷及電子科技設備，發揮重要的市場穩定及價格發現功能。
	(2) 場內經紀人（Floor Broker）：
	場內經紀人是NYSE最大的會員團體，場內經紀人除代理客戶進行股票交易外，有時得為其公司進行交易。場內經紀人在交易廳主要有兩種，即號子經紀人（House Broker）與獨立經紀人（Independent Broker），二者以位於交易廳的交易站（Booth）或者經由可移動的手提無線電腦接受電子話的交易委託書並傳輸給專業會員進行交易。
	A. 號子經紀人（House Broker）： 受雇於大型證券商，為該證券商客戶與代表該證券商自有帳戶進行交易。
	B. 獨立經紀人（Independent Broker）： 通常為個人或公司會員之受雇人，他們為號子經紀人、會員或非會員證券商執行委託交易。獨立經紀人以往被稱為二元經紀人（＄2 Brokers），專為大型經紀商服務。如今，獨立經紀人在NYSE有如證券交易承包者，當號子經紀人忙碌時，獨立經紀人能協助號子經紀人執行買賣委託；或直接為投資大眾進行股票交易，或為顧客執行特別的交易買賣。獨立經紀人的收入來自佣金。
	(3) 額外流動量提供者（Supplemental Liquidity Providers，簡稱SLP）
	2008年金融海嘯時期，金融巨擘雷曼兄弟破產引發各界對於證券流動性風險的注意，額外流動量提供者制度隨即於2009年被提出，如今為NYSE市場上三名主要參與者之一。其設立主要目標為提供更多元化的報價，彌補造市商報價不足，進而提高市場流動性。上市股票中通常流動性大於一百萬股成交量的股票才會有SLP，SLP對於自己負責的個股負有報價義務，其買賣報價需達NBBO，且達成NBBO之報價數量需達當天該個股成交量10%，NYSE會對SLP提供報價獎勵金。
	SLP之其他介紹摘要如下：
	A. 需為NYSE會員，且符合指定造市商(DMM)條件。
	B. SLP類似自營商角色，僅為公司自有帳戶進行交易。
	C. 同一個股中可有多名SLP，但不可由NYSE會員同時擔任同一個股之DMM與SLP。
	D. SLP所有之交易資訊與其他NYSE使用者相同。

	2. 交易時間
	3. 交易方式
	(1) 交易方式：
	在NYSE所有的投資人委託均是以電子傳輸方式傳遞至NYSE的中央銷售終端(central point of sale)，傳輸方式有三：
	A. Anonymous SuperDOT：機構投資人可匿名、直接將委託傳送至NYSE交易廳的銷售終端，機構投資人可於上午8時至下午6時透過此系統輸輸入委託，但委託種類僅限當日委託及整股委託。
	B. Broker System：為因應交易量及符合投資人快速成交的需求，NYSE持續擴大其經紀商交易系統，提供經紀商兩種委託傳輸方式，一為證券商交易亭支援系統（Broker Booth Support System, BBSS），一為電子經紀商系統(NYSE e-Broker)手持無線訂單管理工具，讓交易廳裡的場內經紀人可以在與交易亭或交易前台聯繫同時，執行投資人委託；另BBSS提供全方位的訂單管理，採直通式之訂單處理，會員證券商得透過此系統將委託直接傳輸至交易站(trading post)或傳...
	C. SuperDot：提供會員證券商將市價委託及限價委託直接傳送至交易站，成交後亦透過相同電子迴路回傳成交回報給會員證券商。投資人在交易日後兩個工作日內必須完成交割手續。
	D. 2009年，SuperDOT被新的NYSE Super Display Book（SDBK）取代，SDBK又於2012年被Universal Trading Platform（UTP）取代。
	(2) 交易單位：
	股票的基本交易單位為一股。一般而言，100股可視為一個整股單位，稱為round lot。若交易股數少於100股，則稱為零股(odd lot)；若交易股數超過整股單位，但未達整數倍數，則稱為mixed lot，即包含整股與零股的交易數量。
	(3) 競價方法：
	A. 集合競價：適用於開盤與收盤價格的決定。開盤前與收盤前，所有委託單被視為同時送達，市場以集合競價方式，根據最大成交量原則，分別產生開盤價與收盤價。
	B. 連續競價：適用於開盤後至收盤前的一般交易時段。市場即時接受新的買賣委託，並與現有對手單撮合成交，形成即時價格。
	(4) 買賣優先順序：
	買賣申報之優先順序依下列原則決定：
	A. 價格優先(price priority)原則，係指買價較高的買進委託及賣價較低的賣出委託有優先成交的權利。
	B. 第二交易撮合(secondary trading priority rules)原則，係用以決定委託價格相同時委託的優先順序，最常見的是時間優先原則及數量優先原則。
	a. 專業會員委託檔中的委託，如委託價格相同，係按時間優先原則處理。在決定這些委託檔內的委託與場內經紀商所持有的委託優先權時，委託檔內委託價格相同者均被視為同一委託，然後依據下列原則來處理：
	i. 對第一筆交易的撮合係採時間優先原則，先輸入的委託有優先成交權。
	ii. 接下來如果一個具有時間優先權的限價買進委託的數量足以消化剩餘的賣出委託的話，時間優先規則繼續適用。
	iii. 如果下一個具有時間優先權的限價買進委託數量不足以消化剩餘的賣出委託的話，則適用數量優先原則，即委託數量最大的委託有優先成交權。
	b. 客戶委託優先原則：同時作為一交易的主體及代理的專業會員或經紀自營商必須給客戶委託優先成交權，此一原則在價格優先原則之前、第二交易撮合原則之後適用。
	(5) 股價升降單位：
	股票的最小價格變動單位(minimum price variation, MPV)一般為0.01美元。股價低於1美元之股票，依交易所規定，最小價格變動單位通常為0.0001美元，惟實際適用標準可視各交易所及商品性質略有不同。
	美國證券交易委員會（SEC）於2024年9月18日核准新規定，允許數千檔在交易所交易的股票及ETF得以半美分(0.005美元)為升降單位進行報價。
	(6) 委託種類：
	NYSE的委託種類非常多，最常使用的委託種類為市價委託及限價委託，委託又可增加指定該委託所適用的時間(time in force modifier)，亦即當日有效(day modifier)、成交或取消(ioc)、集合競價(auction only)等，各交易時段適用的委託種類如下：
	A. 開盤委託種類：
	a. 6:30開始即可輸入委託，在DMM完成開盤前均可輸入及取消委託，DMM開盤時間則可以超過9:30。從8:00一直到9:30分開盤前，系統會公布每支股票每秒鐘的買賣超。
	b. 9:28分開始，系統會公布開盤參考價(Indicative Opening Price)。
	B. 盤中主要交易委託種類：
	a. Market-On-Close及Limit-On-Close委託可於6:30am至3:50pm輸入。自3:50pm後，系統公布買賣超資訊，反向的MOC,LOC及CO委託，可於此時輸入。
	b. 3:50 pm - 3:59:55 pm之間，系統每秒鐘會公布買賣相抵數量(Paired-off quantity)、委託買賣超(Order Imbalance)、收盤委託價格(Closing Only Interest Price)、及收盤參考價(Indicative Clearing Price)。
	c. 3:55分系統會公布d-Quotes及 pegged e-quotes。
	d. 3:58分以後委託即不能取消。
	(7) 股價漲跌幅限制：無。
	(8) 交易熔斷機制(Circuit Breaker)：
	美國交易市場為縮小市場大幅波動所帶來之衝擊，並提供投資人於震盪期間有時間作出更理性交易指令，故制訂交易熔斷機制，依熔斷對象可略分為大盤與個股：
	大盤熔斷規定：
	⚫ 觸發全市場暫停交易的跌幅門檻為前一日S&P500收盤指數的7%、13%、20%，分別定義為第一級、第二級及第三級。
	⚫ 第一級、第二級門檻啟動後，全市場暫停交易時間為15分鐘，可能啟動時段為上午9:30至下午3:25。第三級門檻一經啟動將休市至當日營業終了時間，可能啟動時段為整個交易時段。
	⚫ Market-Wide Circuit Breaker彙整如下：
	個股熔斷規定：
	A. 適用時段：09:30~15:35
	B. 適用對象：
	⚫ Tier 1 S&P 500、Russel 1000及部分指數連結產品(ETPs)
	⚫ Tier 2其他於全國性交易市場交易之證券，不包含權證
	依據證券分類與成交價不同，允許價格區間百分比規定如下：
	Individual Stock Circuit Breaker

	4. 相關費用
	(1) 手續費
	SEC要求廢除行之已久的固定經紀手續費率制度，在經過幾年漸近改革後，經紀手續費於1975年完全自由化。美國經紀商之手續費多為以交易筆數計算。
	(2) 經手費
	就股價高於1美元之股票，證交所收取每成交股數0.003美元之執行費，低於1美元之股票免收。另外就委託單則收取委託處理費，股價高於1美元之股票，收取每委託股數0.001美元，低於1美元之股票按委託金額收取 0.1%。
	(3) 證券交易費
	美國於1990年代由柯林頓政府宣布取消證券交易稅，但證券交易相關成本尚有證券交易費（Financial Transaction Fee），常被稱為SEC Fee。此費用係依據《1934年證券交易法》Section 31規定，由自律組織（簡稱SRO，例如FINRA、美國各大交易所）向SEC繳納。SEC不直接向投資人收取該費用，而是由SRO向其會員券商分攤，券商再轉嫁給最終投資人，僅於出售證券時向投資人收取。法規另外要求SEC應定期檢視並調整證券交易費之徵收標準，依據SEC 2024-47新聞稿，證券...
	(4) 交易活動費（Trading Activity Fee, TAF）
	交易活動費是由FINRA（The Financial Industry Regulatory Authority，為全美最大非政府證券自律協會）收取，凡是協會成員交易於全國性交易所交易有登記之證券（依據1934年證券交易法豁免向交易所登記之證券除外），無論交易地點為何，皆需徵收交易活動費，依據出售股數多寡，每股收取$0.000166，每次交易最高收取$8.3。
	(5) 證券交易所得稅
	美國稅法對於個人及公司的資本利得及損失如何互相抵銷訂有合理規範。
	A. 美國公民
	⚫ 個人：證券交易資本利得區分為短期（一年以內）與長期（一年以上），短期資本利得併入一般所得課稅，稅率為10-37%，長期資本利得則有優惠稅率為0-20%。投資淨損失可以抵減一般所得稅，惟每年抵減金額最高不得超過3000美元。當年度未抵減完畢者，可結轉以後年度繼續扣除資本利得。
	⚫ 法人：併入公司所得課稅，最高稅率35%。投資損失可抵減，得與當年度資本利得沖抵。當年未抵減完畢者，可往前回溯3年，或保留往後抵減5年，如尚無法抵減完畢，則不得再抵減。
	B. 非美國公民
	⚫ 個人：無論屬短期或長期，原則上不課徵證券交易資本利得稅，除非其於任何連續12個月期間內，在美國居住183天以上，但當公司分派股息紅利時，股利匯出美國時需預先扣繳稅款，扣繳稅率依據各國與美國租稅協議內容而有差異，一般適用扣繳稅率為30%，由於臺灣與美國未有相關租稅協議，故適用30%稅率。
	⚫ 法人：一般情況下免稅。

	5. 鉅額交易（Block Trade）
	6. 零股交易
	7. 外資投資限制
	8. 其他相關規定
	9. 債券交易相關規定

	（二）店頭市場（NASDAQ）交易制度
	1. NASDAQ簡介
	2. 交易時間
	3. 交易單位
	4. 交易方式
	由於店頭市場交易並無集中交易地點，因此各項交易必須依賴證券商彼此之間互相聯繫；在早期之交易過程中，所有交易必須由證券商互相以電報、電話詢價，而詢價之基礎則係透過National Quotation Bureau所製作之"Pink Sheet"（因其顏色粉紅色而得名）做為基礎。本項"Pink Sheet"中，會列出所有上櫃交易之有價證券前一日之交易價格，以及各種有價證券之造市商。
	隨著科技日漸發達，NASD為使交易更形便利，乃發展出電腦報價系統--NASDAQ，透過電腦終端機與高容量及高速度資料庫之連線，使證券商與投資人可以立即獲悉各項相關報價與資訊。NASDAQ本身僅是一套報價與資訊傳送系統，證券商透過終端機可以立即獲得各項市場資料，而發行人對外公佈之資訊，亦透過系統傳達至證券商處，但實際交易之進行，主要仍然是依賴證券商彼此之間的聯絡。雖然NASDAQ在近年主要推動若干店頭市場電腦交易系統，但NASDAQ至今仍然以報價與傳遞資訊為主，並未發展成無實體之電腦集中交易制度。
	NASDAQ之主要功能在於報價，目前可依使用者之不同需求，以三級制的WorkstationⅡ 分別提供內容與程度不同之報價資訊；其中主要區分為：
	A. 第一級報價資訊（Level1）：
	終端機只提供顯示各股票最低的賣出報價及最高的買進報價及成交量。這種方式主要提供一般的證券經紀商與其分支機構使用，當投資人對於某種上櫃證券有興趣時，證券商可以立即反映市場之一般狀況，讓一般人在委託下單之前有一個依據或參考；所以公佈之各項報價，是一般造市商彼此間之報價，而非其報予客戶之價格。
	B. 第二級報價資訊（Level2）：
	本項資訊除包含上述第一級報價資訊中之所有資訊外，並於螢幕上顯示各有關鍵入者的造市商的名稱、個別的報價及數量、聯絡電話、以及各種市場相關資訊。使用此種服務的主要人員為造市商、經紀商交易部門（Order Department）或機構投資人，使其不僅可以獲得完整資訊，且可以進行交易。
	C. 第三級報價資訊（Level3）：
	除了有第二層之的功能之外，它亦允許使用者鍵入自己的報價直接進入NASDAQ系統，提供造市商隨時變更報價，以便因應市場之變化。另外它亦可允許使用者鍵入小額限價委託處理檔（Limit Order File, LOF）。
	造市商在輸入報價時，欲賣出或買進的數量的單位必須正確（如1,000股、500股、200股、100股），且每一證券商必須要遵守確定報價（firm quotes）的規定（即報價人在對方接受後，不得拒絕履行約定），否則一經發覺將被警告或罰款。
	目前雖有先進的電腦化成交系統（Advanced Computerized Execution System，簡稱ACES）與小額委託單成交系統（Small Order Execution System，簡稱SOES）等自動交易系統之開發，但NASDAQ仍保有報價系統之特性。證券商透過此一系統，可以獲悉各種上櫃證券之造市商的報價，再經過彼此之電話詢價，然後完成交易。至於造市商在系統中之報價，會隨著市場之變化與本身之需求而隨時改變；且由於大部份之上櫃有價證券均有二家以上之造市商（熱門者甚至有數十家造市...
	店頭市場之交易須依賴各證券商彼此之間的聯繫，但隨著電腦資訊之發達，以及券商之間透過NASDAQ所建立之連線網路。透過電腦系統進行交易，便成為店頭市場發展的必然趨勢。當某一投資人委託經紀商買入或賣出店頭市場股票之後，經紀商便直接在NASDAQ螢幕上鍵入資料，由電子傳輸轉交造市商處理。如果該經紀商沒有此一系統，他可向其他的證券商接洽。如果這個委託單是屬於小額委託，則可能被輸入SOES或其他專屬交易系統（PTS）自動執行完成交易；如果是較大額的委託單，造市商便可藉由資訊系統向目前最佳的報價造市商接洽，或...
	A. 先進的電腦化成交系統（Advanced Computerized Execution System，簡稱ACES）
	在ACES系統中，並未向NASD承租NASDAQ服務之會員證券商，可以透過本系統直接與造市商進行聯絡，將客戶之訂單利用電腦連線送達造市商處。本系統僅處理一定數量之有價證券訂單，但其範圍包括所有在店頭市場中交易之一般證券（regular securities）與在全國市場系統（National Market System）中交易之有價證券。本項系統之特性在於，一旦投資人所願意出售或購買之價格為造市商所接受，則本系統會自動進行交易，不再須由雙方以電話聯絡。
	B. 小額委託單成交系統（Small Order Execution System，簡稱SOES）
	SOSE是在1984年建立的，其目的是為了讓經紀商代理客戶買賣小額股票時，經紀人可以不透過造市商完成交易，以電腦自動處理，省卻了證券商的紙上作業或電話接洽之工作負擔，使一般小額交易的投資人之交易得以更為有效之進行，功能如同NYSE的Super DOT。
	所有NASDAQ股票都可以透過SOES買賣，交易單位為1,000股或100股的NASDAQ∕NMS股票或500股以下的非NMS股票可在SOES完成交易。合乎本系統之小額數量規定，則電腦會自動將委託依序傳送到各登記的造市商處進行交易，且以最佳的"Inside Quote"價格執行，一旦雙方成交，電腦會自動通知清算公司進行清算、交割之程序。如果因為投資人在訂單中所做之價格指令無法與各造市商之報價配合，以致暫時無法成交，則除非投資人於訂單中另有其他指示，否則SOES會將此一訂單暫時儲存在限價委託處理檔案...
	自1990年起，SOES增加了限價委託自動成交的功能，客戶在最佳價位區間內的限價委託單會被SOES自動撮合，例如CDE股票的內在報價為40～403／8，SOES接到客戶委託買進500股CDE股票在401／4的限價單，同時也接到另一客戶委託賣出500股同一股票同一價位，系統會自動進行撮合，而不轉到其他造市商。
	SOES之目的在更為有效地執行小額委託單，因此一般證券商可以自行選擇是否利用本系統為其客戶服務，甚至一般造市商亦可隨時自行撤出本系統；但在另外一方面，做為NMS股票之造市商，則必須加入本系統報價、交易。由於本系統主要在提供一般投資人使用，因此專業投資人如證券商之自營帳戶不可使用此一系統。然而，有些專業投資人利用造市商必須強制成交之規定，將大額委託化為SOES可以接受的單位，占了造市商不少便宜。
	C. 精選網路系統（Select Net）
	Select Net是一種設在NASDAQ工作站之終端機交易系統，造市商可以藉著電腦自動進行股票交易之議價功能，將其詢價輸入至另一交易商或整個市場，然後在此系統中與對方之回報進行議價。Select Net可讓以代理或本人身分之使用者以NASDAQ揭示最佳報價之內輸入、議價、並成交而得到更好的價格，NASD會員經常透過Select Net把某一種證券報價中間的價位向全市場的交易商傳送。
	Select Net交易單並非在全體NASDAQ終端機傳送，自營商可以只把Select Net的委託單送到此種股票登記的指定造市商，或是當天有效或收盤後交易，在這段時間內，接收此委託單的自營商或NASD會員可以決定接受或拒絕此委託單，或是向對方還價。
	當初設計Select Net的目的是為了避免電話聯絡而使用電子設備供經紀商彼此議價，在市場遭遇不正常或困難之際使市場得以連續而有秩序地營運下去，而現在它的發展早已不限定在利用NASDAQ終端機把委託單傳送給券商，而是讓券商把交易意願傳送給某一群特定證券商，而不是其他所有的證券商或公眾。
	此系統並非普遍使用於NASDAQ全部之終端機，而是造市商可決定將其詢價傳送給其他造市商或全體NASD會員，此項交易系統在資訊傳達功能上尚為不足，因此證管會曾建議NASD研究終端機交易系統資訊公開揭示之方法，使交易資訊能傳送到所有的NASDAQ會員，而不是選擇性地傳送給某些特定的造市商或客戶。
	D. 專屬交易系統（Proprietary Trading System，簡稱PTSs）
	民間經營的自動化交易系統使得投資機構與交易商能在交易所及NASDAQ「場外交易」，係付費使用的專屬交易系統PTSs。PTSs並不是如同自律組織（SROs）般運作，運作方式為獨立企業，現在PTSs可以承作股票、政府債券、公司債及選擇權之交易，實際上參與這些系統交易的僅限於投資機構、交易商、專業證券商、及其他市場專業人士。例如流行全美的Instinet，以及BloombergTradebook就是一種電子通訊網路（electronic communications networks, ECNs）形式的...
	由於電信通訊及交易技術的進步使PTSs快速成長，投資機構利用它來節省交易成本、避免自營商之價差、或因下大量委託時導致市場震盪的負面影響，此種情況經常在下單到一般市場時會發生。有兩種因素促進了PTSs的普及化，就上市股票而言，對指數型基金管理人及其他在乎交易成本卻不在乎流動性，也不願意支付市場價差的投資人十分有吸引力，對不想經由NASDAQ下單交易或不想支付市場價差卻想藉與其他投資機構換單，以增加流動性的投資機構也極具誘因。
	總而言之，吸引越來越多的法人願意付費加入此一系統，無非是為了取得更佳的執行價格，而且可以完全匿名。由於PTSs系統之充分揭示客戶限價委託資訊，而承作了不少造市商之業務，如今估計前一百大熱門股中有半數是透過Instinet成交，顯示市場對此種制度之需求殷切。但是PTSs並非任何人得自由參與，部份投資機構或小額投資人無法利用此系統作業。PTSs自動交易的第二種型態，如前述，就是由一些大型交易商運作的內部換單系統，在此系統內把交易商客戶的委託單，有時候也把其他交易商的委託單交換成交，為付費取得單量，此系...
	經由此系統，經紀商和自營商可以把委託單送到一家證券商或全體市場交易商去，並且利用輸入到此系統的回報來商議該交易的條件。此外，經由此系統輸入委託單的證券商可將此委託單送給某一特定並登記做某一股票的造市商，或將委託單傳送給所有的造市商，或是可以在某一時限內傳送給某一交易商，若未成交，再將委託單傳送到市場各處。
	E. 超级蒙太奇（Super Montage，簡稱SM）
	NASDAQ於2002年推出超級蒙太奇（Super Montage）交易系統，除可提供更多交易資訊，也允許對單一證券輸入多檔報價，提高造市商的報價效率，此外，每秒可處理5,000多筆交易，提升委託單撮合效率，亦具備顯示匿名委託、最佳五檔委買及委賣單的功能，大幅降低交易成本及交叉交易（cross trade）的發生，用以取代早期的SelectNet、SOES與SuperSoes等交易系統。
	F. Nasdaq Market Center Execution System
	近年來NASDAQ將Super Montage等眾多交易系統整合，取名為Single Book，後改名為Nasdaq Market Center Execution System，本系統允許對單一證券輸入多檔報價，惟每檔最大數量為999,999股。
	在櫃檯買賣股票市場之中，除採用ACES與SOES為交易者外，其他均必須由證券商透過NASDAQ之報價系統的報價，分別向各個造市商詢價之後完成，其中並無交易所之競價方式進行交易；因此OTC股票市場之交易，往往被形容為雙方「謀利」之結果。且因為缺乏集中交易場所，必須依賴造市商，因此投資人之實質交易對象，主要為各相關上櫃證券之造市商。假設投資人有意購買在店頭市場交易之A公司股票，證券商在接獲客戶訂單之後，不論其是否為該股票之造市商，均必須向各個造市商詢價（一般以向三家造市商詢價為原則）；在詢價時必須說明...
	A. Locked-in Transaction：投資人所委託之證券商與對方證券商（往往為造市商）在執行交易時便決定，依據當時之交易條件完成交易；目前大約30%之交易採用此一方式，例如：利用SOES、ACES之交易。
	B. Two-Sided Transaction：進行交易之雙方證券商同意，即使任何一方之客戶違約，該方亦必須承擔履行之義務。本項交易方式之特點在於交易完成之後，清算公司仍必須進行「比對（Compare）」之工作，只有「match order」（即「比對」無誤之交易)才可以在期間內完成之。
	在櫃檯買賣股票市場之交易中，由於造市商在NASDAQ之報價為同業報價，因此證券商在接受客戶委託之後，可以選擇以經紀商之方式或自營商之方式為客戶完成交易；如果選擇前者之方式，則必須向客戶收取佣金，但交易價格則為造市商之報價；如果採後者之方式，則絕不可再向客戶收取佣金，其利潤來自造市商報價與其向客戶報價之差額。一般而言，如果上例之A公司股票在市場中交易熱絡，有許多造市商為其報價，則因彼此報價接近，受委託之券商往往以經紀商之方式為客戶完成交易，因為一旦賺取價差，便可能造成違反為客戶要求最佳交易條件之義務...
	雖然在櫃檯買賣股票市場之交易制度中，因為造市商採同業報價之方式，所以允許證券商以自營之方式與客戶進行交易，同時允許利用價差之方式做為其佣金；但在另外一方面，採用此種方式經營之證券商，在價差方面亦有所限制。依據NASD之規定，櫃檯買賣市場之證券商如果以自營商之方式賺取價差原則上不得超過5%，但此一5%之限額，僅為原則性規定；在某些狀況之下，也許5%之價差會過高；但在某些狀況之下，5%的價差則可能偏低。在決定價差是否合理時，一般取決於下述各個因素：
	A. 投資人所交易之有價證券種類；一般而言，股票交易比債券交易較容易出現價差。
	B. 投資人所交易之有價證券的市場供需程序。
	C. 投資人所交易之有價證券的一般交易價格。

	5. 主要市場參與者NASDAQ的市場參與者主要分為以下幾類：
	櫃檯買賣市場之最大特性在於沒有集中交易場所，必須依賴證券商互相聯絡，NASDAQ是自營商交易的市場，有許多身兼經紀及自營身分的證券商在此創造市場，這些自營商即為造市商。
	造市商（market maker），又稱「市場創造者」，或譯為「推薦證券商」，由於NASDAQ中券商以自營方式透過造市商的報價與交易，創造股票之流動性，使市場交易得以順利進行，因此，採「造市商」一詞，較能兼顧其在市場之角色及身分。基本上造市商之主要工作，在於以自營商之身份，自行買賣相關之有價證券，使市場交易可以順利進行；由於櫃檯買賣股票市場之交易主要依賴造市商，因此投資人在店頭市場中之交易對象，往往並非其他為相反交易之投資人，而係以造市商為交易對象；每一家在NASDAQ掛牌的公司都有數家相互競爭的...
	所謂造市（make market），是以揭示的價格進行買賣，造市商因此分別揭示買進報價（bid）及賣出報價（Ask）兩種價位，分別代表其意欲買進或賣出同一股票的價位。他們以這種方式，藉買低賣高的方式賺取利益。造市商的所報的買進報價低於其賣出報價，這二價位的價差稱為「自營商價差」（dealer spread）。
	造市商在證券市場扮演極重要的角色，基於買方及賣方不見得會同時在市場出現，或願意交易同樣數量的同一股票，此時就需要造市商居間來解決供需不平衡的情形，這就形成對造市商的需求，換句話說，造市商提供了市場的密接性及連續性。通常造市商會試著將從賣方買進的股票以較高價格賣給買方，中間的差價代表造市商進行「造市」的一部分補價。
	大部分造市商不只與其他經紀自營商以自有資金買賣，有時則擔任如經紀商，接受其他客戶的委託單。當受託買賣時，造市商須為客戶取得當時最好的交易條件，特別是客戶下的是「市價單」（market order）時，由於市價單表示客戶並不限定特別的價格，因此券商應替客戶尋求的最佳價格，就是當時的「內部報價」了。內部價差的大小直接關係到客戶的成本，假設投資人在內部賣出報價買進的股票，在同一時間決定以內部買進報價脫手時就會遭到差價的損失，加上其他的交易費用，對投資人而言，內部價差越大，交易的成本也越大。
	每一家造市商依據聯邦證券法令、證管會與NASD之規定，都必須遵守如嚴密的紀錄保存，良好的財務結構，創造連續性的買賣市場，接受並以最佳價位執行規定數量的委託，確定雙邊報價，在成交執行後90秒內回報交易使之公開等等相關規定。由於造市商係以自營之方式為之，其本身之財務狀況更顯得相當重要，故證管會在規則15c3-1(a)(4)(17C.F.R.§240.15c3-1(a)(4))中規定，造市商為其每檔應造市證券，需保持至少2,500美元之資本淨值，且造市商之總資本淨值不得低於1,000,000美元。
	在櫃檯買賣股票市場中，任何證券商都可擔任在其中交易之有價證券的造市商，甚至不須要與發行人有任何關係，目的在創造市場，維持固定價格，使櫃檯買賣股票市場之交易可以順利執行。因此在櫃檯買賣股票市場之中，投資人往往以造市商為交易對象，或以本身之證券商為交易對象。由於櫃檯買賣股票市場中依賴造市商之制度，因此雖然沒有集中交易場所，依然可以在不同場所維持有效之交易，以及應付日漸增加的交易量。
	造市商使用NASDAQ的終端機網路工作站（workstations）輸入報價，欲賣出或買進的數量的單位必須正確（如1,000股、500股、200股、100股），且每一證券商必須遵守確定報價（firm quotes）的規定（即報價人在對方接受後，不得拒絕履行），否則一經發覺將被警告或罰款，一旦成交後也必須在90秒內完成成交回報。
	造市商在系統中之報價，主要以「Inside Quotation」之價格為主，此一價格代表造市商向其他證券商之報價，並非投資人可以獲得之報價（在SOES系統下，一般投資人可以此種報價完成交易）。但即使在此種報價方式之下，造市商之報價亦可採用下述幾種不同之方式：
	A. firm quote：對於至少1,000股之訂單採用此一報價，代表造市商同意依所報之價格為交易，但自1997年1月起，NASD為因應證交法對委託單處理之規定而正進行對150家取樣公司，調整最低報價數量至100股。
	B. subject quote：代表造市商對所報之價格不做承諾，雙方仍須再行諮商，才可決定成交價。
	C. work-out market：係對於交易不活躍之有價證券，或對於委託數量相當大者，造市商必須與其他造市商或持有人詢價，再徵求投資人之同意。
	由於櫃檯買賣股票市場交易主要依賴造市商之報價，因此當投資人向其證券商下單後，該證券商必須向各個造市商詢價，以便為客戶爭取最有利之價格；只有在極少數之狀況下，該證券商恰好有另一投資人亦下單為相對交易，此時如果雙方之訂單正好相對，則證券商可以採用「Riskless Transaction」之交易方式，直接撮合雙方之交易。
	因為造市商在NASDAQ中所申報之「Inside Quotation」為同業之間的報價，因此投資人所實際支付或出售之價格，往往並不只於此一價格；且當受委託之證券商，本身便是客戶所希望交易之上櫃有價證券的造市商時，即使已經過詢價之程序，如果券商以本身之自營帳戶與其客戶交易，則因其可以採用「mark-up」或「mark-down」不同之報價為交易價，因此不僅不可以再收取手續費，並且必須向客戶說明交易之性質，否則很可能承擔民事理賠責任。
	總而言之，造市商扮演推薦券商的角色，對大眾提供公司的相關研究報告，以提升公司的知名度。造市商制度使投資大眾及發行公司享有如下益處：
	A. 由於提供市場競爭性，使投資人得以在最佳價位完成交易。
	B. 平均每檔股票有14家造市商，代表有多家造市商可提供最佳報價，因而增加市場的深度。
	C. 即使在市場狀況較為激烈之際，仍能提供連續性市場交易機能。
	D. 由於造市商對市場深度及連續性的影響，提供了優越的流動性（liquidity），學術研究顯示，由於造市商的介入同類股票中，NASDAQ較NYSE股票有更高的流動性。
	E. 提高掛牌公司的知名度（exposure）及可見度（visibility），由於造市商的參與交易活動，吸引投資人注意，而造市商之報價更透過網路使全球的投資人都得以看到。
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	（一）證券商設置標準
	1. 淨資本規定（The Net Capital Rule, Rule 15c3-1）
	(1) 淨資本額之計算
	基礎法：證券商應維持最低資本額美元$250,000，其負債總額（證券商之現金負債總額扣除特定債務）不得超過淨資本之1500%；或符合替代法：證券商應維持最低資本額美元$250,000，其淨資本金額以證券商借項總計金額之 2%計算。證券商淨資本＝證券商淨值（應符合一般公認財務準則）扣除（i）無法立即轉換為現金之資產，並扣除（ii）證券商交易及投資部位所持證券市值之一定比例以反映其流動性，另就（iii）特定情況訂定適當之折扣率，例如：持有單一證券集中度高（扣除率 15%）、證券缺乏流通性（扣除率 10...
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	證券商如無法維持最低資本額要求，應通報美國證管會及相關檢查機關；美國證管會對於低於最低資本額要求之證券商，將要求其中止營業活動並立即補足最低資本，未於期限內改善者，則命令其停業清算。
	(3) 最低資本額預警規定（Rule 17a-11）
	美國證管會規定，證券商最低資本額如有下列情事之一者，應立即（於24 小時內）通報證管會及其指定之檢查機構。
	A. 證券商淨資本低於最低要求資本額之120%。
	B. 基礎法下，證券商負債總額與淨資本之比率高於 1200%。
	C. 替代法下，證券商淨資本金額低於借項金額之 5%。


	（二）證券商營運規範
	1. 業務相關規定
	(1) 註冊之必要
	1934年美國證券交易法section 15(ａ)(1)規定，從事或誘使他人從事證券買賣之證券商必須註冊。
	(2) 加入公會之必要
	同前開法律section 15(b)(8)規定，除非是依同法section 15Ａ成立之公會會員，已註冊之證券商從事或勸誘或試圖勸誘證券買賣為不合法。
	(3) 收受客戶款項及證券之規範
	1934年證券交易法施行細則15ｃ3-3規定,客戶之款項及/或證券應立刻交付予證券商之清算代理人或中間代理人。
	(4) 應有作業之能力(operation capability)
	依據1934年證券交易法Section 15(b)(7)，證券商應有作業之能力。
	(5) 對客戶誠信之義務
	證券商對客戶之誠信義務主要依據1933年證券法Section 17之規定，該條禁止任何人於證券之要約或出售透過州際運輸或通訊或郵寄工具，直接或間接：
	A. 利用任何方法、計畫或計謀詐欺；或
	B. 藉由對重要事實陳述不實或遺漏,其所作之陳述誤導，而獲取金錢或其他財產；或
	C. 交易、作為、業務之進行構成或會構成對購買者之詐欺或欺騙。
	此外，相關規定有：
	A. 證券商不得以詐欺手段，利用郵寄或任何州際貿易手段，完成任何證券交易誘使或試圖誘使買賣任何證券（1934年證券交易法Section15(c)）。
	B. 前開法條之施行細則rule 15c1-5規定，證券商如與證券發行人有控制關係時，必須在與客戶交易前公開此關係。
	C. 證券交易法Section 9 (a)(4)禁止任何證券商或參與買賣或要約買賣之人，為使他人買賣該證券,對於重要事實，明知或可得而知為不實，仍為不實陳述，為不法之行為；section 9(a)3任何證券商或參與買賣之人，為誘使他人買賣該證券而傳播信息，致使該證券價格波動，屬不法行為。
	D. 同法Section 10(b)禁止任何人直接或間接,透過州際貿易工具或郵寄或任何交易所設施，使用任何操縱或詐欺手法,違反證券委員會為保護公益或投資人而定之規定，而為上市或非上市證券之買賣。
	E. 同法之施行細則rule 15 c1-3禁止以向證券委員會註冊作宣傳。
	F. 同法之施行細則rule 15 c1-6規定，經紀商為一方或兩方執行買賣，應告知之事項。
	G. 同法之施行細則rule 15 c1-7規定，證券商對全權委託帳戶應作之記錄，交易之數量及大小，應與帳戶之資金或性質相稱。
	H. 同法Section 15 (c)(2)(A)禁止不實的報價。
	I. 同法之施行細則rule 15c2-11規定，防止證券商對空頭公司之報價。
	J. 經紀商對客戶之帳戶作不必要之反覆買賣(churning)以賺取佣金，係違反同法之施行細則rule 10b-5之行為。
	(6) 記錄及報告：
	證券商必須製作執行證券相關業務之記錄，並保存一定期間。此外，證券商必須將此記錄製作副本。證券管理委員會基於公益、保護投資人或促進本法宗旨,得以命令要求證券商製作並散布此記錄之報告(證券交易法Section 17) 。前開條文之施行細則rule 17a-3並詳細規定應製作並保存業務相關之帳冊、記錄種類。

	2. 財務相關規定
	(1) 向證券交易委員會提出財務報告：
	依1934年證券交易法Section 17(e)(A)，所有註冊之證券商應每年向委員會提出，經註冊之公認會計師事務所簽證之資產負債表(balance sheet)及損益表(income statement)，及其他委員會認為必要之財務報告或財務狀況之資訊。
	(2) 向其客戶提出財務報告：
	依1934年證券交易法Section 17(e)(B)，所有註冊之證券商每年應向其客戶提出資產負債表及其他財務報告及其他委員會認為必要之財務報告或財務狀況之資訊。
	(3) 證券商財務及營運情況統一報告之規定
	美國證管會規定證券商應定期（通常是每月）向證管會指定之檢查機構申報有關之財務及營運情形報表。此外，證券商應每年申報經會計師查核之財務報告及補充報告揭露所有重大缺失事項；另應寄送客戶經會計師查核過之資產負債表及有關資訊。

	3. 對證券從業人員之管理規範
	4. 交易所或OTC對證券商之查核及監管
	5. 客戶保障規定
	6. 證券商從事衍生性金融商品之監理方式

	（三）證券商自律相關規定
	1. 美國金融業監管局（FINRA）
	2. 紐約證券交易所

	（四）證券商公會組織與運作
	1. 美國金融業監管局（FINRA）
	兩個多世紀以來，美國證券業一直由私人組織來規範商業行為，即會員組織為其會員制定規則，如果會員違反規則，則追究其責任。最早的這類「自律組織」（SRO）可以追溯到 18 世紀 90 年代，當時紐約和費城的商人團體同意遵守他們制定的規則，包括遵守「公正公平的貿易原則」。這種成員自治活動的方式在接下來的一百年裡不斷發展，隨著區域性證券交易所的建立，這些交易所有權為其成員制定和執行規則，其中最著名的是紐約證券交易所。交易所是買賣證券最重要的場所，這些組織試圖為其交易者制定「交易規則」。
	1929 年股市崩盤和大蕭條之後，美國國會於 1934 年成立了證券交易委員會，這是一個聯邦監管機構，負責監管包括交易所在內的證券業。證券交易委員會並沒有取代紐約證券交易所和其他交易所的自律職能。相反，國會要求交易所在美國證券交易委員會註冊並接受美國證券交易委員會的監管。雖然交易所仍然是買賣證券的熱門場所，但二十世紀初，證券交易商的非正式網絡中的「場外」交易也已發展起來。隨著場內交易的興起，證券公司協會也努力對此活動進行自我監管。新成立的證券交易委員會研究了監管場外交易的適當形式，並與這些協會進行...
	認識到場外交易活動日益增長的重要性，並參考了美國證券交易委員會的研究成果，美國國會於 1938 年通過了《馬洛尼法案》，以更好地規範場外交易，並在美國證券交易委員會和「投資銀行家、交易商和經紀人代表組織」之間建立「合作監管」體系。與交易所一樣，這些「全國證券協會」也必須在美國證券交易委員會註冊。這些協會將主要對經紀交易商的場外活動發揮監管作用，而美國證券交易委員會將「為了公眾利益進行適當的監督，並行使直接監管的補充權力」。
	透過這項合作性監管，國會可以利用產業現有的自我監管措施帶來的優勢和資源，同時保留聯邦政府對這些措施的全部權力和廣泛監督。協會可以製定其成員一致同意的高道德標準—包括超出聯邦法律範圍的標準。美國證券交易委員會和協會都可以利用成員公司的專業知識和見解來支持更好、更明智的監管。國會可以避免進一步擴大新的證券交易委員會或動用額外的納稅人的錢來支持它。
	1939年，FINRA的前身－全國證券交易商協會（NASD）在美國證券交易委員會（SEC）正式註冊成為全國性證券協會。與交易所會員一樣，全國證券交易商協會的會員也必須「遵守高標準的商業榮譽和公正公平的貿易原則」。這些初始規則也禁止會員「不當使用客戶的證券或資金」。全國證券交易商協會開始在美國證券交易委員會的監督下執行這些規則，對不當行為的成員進行譴責、罰款和開除。
	在接下來的八十年裡，NASD 發展成為今天的 FINRA，適應不斷變化的市場，同時仍然紮根於其使命和會員資格。許多事情保持不變：自律組織早期的核心規則至今仍然適用，包括遵守公正和公平貿易原則的基本要求。其他事情也發生了變化：今天，尖端技術使 FINRA 能夠監督整個美國市場的交易，我們的會員包括一些擁有 1939 年根本不存在的商業模式的公司。但是，在每一個關鍵時刻，FINRA 都致力於保護投資者並維護我們充滿活力的資本市場的完整性，以確保每個人都能放心投資。
	FINRA成立後，對原有各個自律監理組織制定的規則進行清理、廢除、修訂和完善，構建一套全新、整合的自律規則。這樣，FINRA不僅具備獨一無二的自律監管權威，簡化了機構，精簡了人員，降低了監管與協調成本，提高了自律管理的權威性、針對性和有效性；也加強調了主動與事前監管，全心致力於行業發展，內設了專門研究行業發展趨勢的工作小組，根據行業發展趨勢制定和實施專門規則；指導和監督證券公司改進產品研發、創新程序，事前識別、控制和預防證券行業風險，並更完善地保護投資者利益。

	2. 美國證券業暨金融市場協會（SIFMA）


	二、證券商風險管理相關規定
	（一）原本方案
	（二）替代方案

	三、對證券商之監督及查核
	（一）集中市場對證券商之監督與查核
	1. 主管單位之查核
	(1) SEC之查核
	SEC對證券商之直接查核案件包括例行查核（cycle examinations）、專案查核（cause examinations and inspections)及監督查核（oversight examinations）。一般常見缺失有：未妥善保存交易紀錄、淨資本計算錯誤、對客戶提出不適當建議及違反自訂的監管程序等。而SEC對證券商直接查核之目的包含：
	A. 了解法令與實務配合之程度：SEC之查核人員，透過實地參與證券商之查核工作，可發現法令制度未盡周全或與實務矛盾之處。查核人員於發現上述情事時即向SEC回報，視情況再轉交SROs或國會以做為修法之重要參考。
	B. 了解SROs對證券商查核之品質：為確保SROs確實執行對會員證券商之監督管理，SEC不定期派員對證券商執行監督查核，並將查核結果與SROs的查核報告相較，以監督SROs之運作。
	C. 發現證券商是否有違法情事：SEC查核人員於執行查核過後，若發現違法或缺失情事，將進一步移交該會法令執行部（enforcement department）或SROs。大部分之違法及缺失事項如下︰
	a. 涉及詐欺之行為。
	b. 不當推薦股票給客戶。
	c. 未經客戶授權即以客戶帳戶買賣。
	d. 未保存適當之交易紀錄及表單。
	(2) SEC對SROs之監理
	1934年證券交易法賦予全國性證券交易所及全國證券商公會對其會員及所屬從業人員監督管理之權利及義務，而SEC則擔負監督管理SROs的工作。SEC遵循檢查辦公室之檢查人員每2年對各SROs至少進行1次實地檢查。例行查核之項目如下︰
	A. 上市、上櫃掛牌案件審查及上市、上櫃公司管理。
	B. 市場監視（market surveillance）及調查處分案件（disciplinary programs）。
	C. 財務及業務檢查（financial / operational examination）執行情形。
	D. 仲裁案件（arbitration）之處理。
	(3) SROs之查核
	自律組織間之查核權責劃分根據聯邦證券法規，自律機構採會員制，為會員訂立及執行規則。自律機構必須向SEC登錄並受該會監督，為負責管理經紀交易商的市場監管機構。全美各交易所及全國證券交易商協會均屬自律機構。自律機構必須針對會員的不當行為訂立規則條例並研擬相關措施，進而確保投資大眾對市場健全運作的信賴度並保障投資者的投資權益。SEC在認為有需要或適當時，修訂自律機構的規則，並說明修訂之理由或目的。
	A. 金融產業紀律管理機構（Financial Industry Regulatory Authority，簡稱FINRA）之設立：
	紐約交易所在2005年與芝加哥Archipelago控股公司合併成立紐約交易所集團控股公司NYSE Group Inc.後，切割旗下交易所以及監理自律業務，並成立2個全額持股子公司，分別為NYSE Market Inc.，及非營利自律組織 NYSE Regulation Inc.。
	另一方面，全國證券商公會(National Association of Securities Dealers, 簡稱NASD)在1996年將證券商管理與股票市場交易功能予以分離，分別設立全國證券商公會法規股份有限公司（NASD Regulation，Inc.）及那斯達克股票市場股份有限公司（NASDAQ Stock Market，Inc.）兩家獨立子公司。NASDAQ交易所於2006年1月16日經由SEC同意轉成全國證券交易所，並於2006年8月開始運作，同時NASDAQ Stock Marke...
	NASD與NYSE Group 於2006年11月28日簽署合作意向書，宣佈共同成立1個新的自律機構以整合原先兩大機構各自會員管理的業務，並在2007年7月26日獲得SEC核准後，隨即於2007年7月30日生效，也就是目前的FINRA。
	如上所述，FINRA是NASD和NYSE合併而成立的自律組織，為監理證券經紀商和自營商業務的最大非政府自律組織。而合併後，FINRA的主要目標即為整合各項規定，消除管理上之重複性，並確保所有人能適用相同的規定。合併後之FINRA更是涵蓋了證券市場各項業務，從市場參與者的登記、教育，投資大眾的宣導，以及提供交易報告、增加市場設施，均為其工作範圍。FINRA的職責不僅是解釋與適用各項證券商以及公司債市場規定，更包含必須確保證券商符合SEC與FINRA制定之財務、業務及銷售等相關規定。
	FINRA該機構負責制定規則、舉辦考試、執行和仲裁調解業務，並承接過去NASD的所有監管功能，包括與NASDAQ、美國證交所、國際證交所（ISE）和芝加哥氣候交易所簽訂的市場管理契約。FINRA另一項使命是保護投資人權益並提昇市場公正性，FINRA投資人教育基金會（前身為NASD投資人教育基金會）將繼續進行創新研究並發展教育計劃，以協助投資人了解市場以及儲蓄和投資的基本原則。
	NYSE Regulation將會員證券商的監管業務移交給FINRA，但其餘監管業務如市場監視、上市公司法規遵循及相關執法業務則仍由NYSE Regulation 負責。
	B. 自律組織FINRA對證券商的查核及監管：
	FINRA對券商的檢查主要可分為例行查核、選案查核及專案查核。其中例行查核的重點包括券商營運狀態、財務狀況、銷售方式（券商與客戶間的互動方式，券商是否了解客戶需求）、監理程序、洗錢防治、人員適格與登記作業及產品面的檢查（含股票、債券、承銷、共同基金及選擇權等）。
	FINRA的監理方式同時兼具以稽核為導向及以風險為導向，其中以稽核為導向之查核包含抽測軌跡及是否遵循法規，而以風險為導向之查核則包含風險控管、券商自律規定等。
	FINRA選擇查核對象主要基於券商的規模、產品的複雜度等評估，依據風險程度每1年、2年或是4年對券商進行查核，並於每年11月決定次年的查核對象。為避免有重覆查核證券商之情事發生，FINRA另會與SEC每季共同討論下一季的檢查對象。基本上，SEC要進行檢查之證券商，FINRA就不會執行檢查作業。FINRA每年皆會訂定查核重點，並將查核重點通知券商。
	聯邦法律給予FINRA管理證券商及證券市場人員的權力，當有違反規則、聯邦證券法或是地方公債法規制定委員會(Municipal Securities Rulemaking Board,簡稱MSRB)的規定時，FINRA可以採取罰款、暫停或是停止該公司於證券市場中的業務等處罰。當FINRA偵測到證券商有可能不法行為時，可能採取之處罰措施由重至輕包含：
	a. 提請法院訴訟。
	b. 暫停證券商或是個人的執業，甚或是不能重新申請復業。
	c. 對證券商或是個人採取罰款。無金額上的限制，依據情形不同可能是以共同連帶責任（Joint and Several）的方式，亦可能是各自負責。當未繳交罰款時，將被撤銷登記。
	d. 予以警告。
	e. 其他處罰：重新考試、回復原狀、金錢賠償等。

	2. 證券商之內部查核
	(1) 內部控制之規範
	1934年證券交易法賦予各SROs對其會員證券商及所屬業務人員監督管理之權利及義務，同法Section 6（b）（1）規定全國性證券交易所應有能力執行及要求其會員證券商及其所屬業務人員對法令的遵循，否則不得成立。同法Section 19（h）則明文授權SROs基於大眾利益及保護投資人之立場可對其會員證券商及其所屬業務人員之違規行為執行處分。
	目前如紐約證券交易所（NYSE）並未提供一套標準規範供證券商參考，而要求證券商依其本身之業務範圍自訂內控制度，以符合法令之要求。全國證券商公會(簡稱NASD，2007年NASD和紐約證券交易所的執法部門合併後成立FINRA)亦未提供一套標準規範供證券商參考，僅提供該制度應包含之基本規定，且要求會員證券商必須建立和維護一套系統，以監督每個註冊人員的活動均遵守應符合之證券法令規範。
	SEC及SROs認為管理證券商最有效的方法，並非依賴強而有力的外部稽核，而應從證券商內部控制之強化做起，以期事前防範重大風險於未然，健全證券商之經營，達到保護投資人的目的。
	(2) 內部稽核之查核：
	SEC及SROs除要求會員證券商建立對各項業務之監督及管理職能外，NASD規定會員證券商每年至少召開1次遵循會議，且應對監管辦公室（Office of Supervisory Jurisdiction，OSJs）及分支機構（branch office）執行查核。會員證券商應於每一個地區指定一監管辦公室(OSJ)負責監督該地區各分支機構之營運，且總公司對監管辦公室每年應至少查核1次，而對分公司之查核週期係依分支機構交易量及所屬業務人員多寡來判斷，亦可依例外管理之方式調整對分支機構的查核週期。管理階層...
	實際上，證券商內部稽核之組織大致有兩種型態，於後第A項說明。另美國證券業與金融市場協會（Securities Industry and Financial Markets Association，簡稱SIFMA）係由證券商所組織成立之學術機構，為證券商提供稽核、法律諮詢等各項專業服務，並向證券管理機關提出各種法令之建議。其會員證券商多依照稽核指導公報（Audit Guideline）之內容執行內部稽核，此將於第B項加以介紹。第C項則探討證券商內部稽核之查核重點。
	A. 證券商內部稽核之組織：
	由於證券管理機關並未明文規範證券商之內部稽核組織型態，因此證券商內部稽核之組織架構亦呈現很大之差異，大致可分為下列兩種型式：
	a. 內部稽核部門（internal auditor department）直屬董事會，負責公司內部所有業務之查核及監管，並於各單位派駐遵循主管（compliance officers），以確保各單位所執行之業務皆能符合法令之要求。內部稽核可直接對財務會計部門執行稽核，以驗證會計紀錄之正確完整並確保公司財產之安全。在此架構下，內部稽核之位階高於遵循主管，對於法令遵循事務具有查核權力。
	證券商內部稽核之組織架構（型式一）
	b. 內部稽核部門與法令遵循部門係採分工之方式，法令遵循部門主要負責監管查核各單位各種業務對法令遵循之情形，著重於確保證券商及其業務人員於執行業務時皆無違反公司政策及各項法規之情事；而內部稽核部門則僅針對證券商整體內部控制制度之設計是否完備及執行是否確實進行評估，及對稽核財務會計之作業執行查核。
	證券商內部稽核之組織架構（型式二）
	而為期內部控制之相關作業能受獨立的監管，大型證券商多設有監督委員會（Audit Committees），監督委員會的成員是由外部獨立董事或非執行業務董事組成，可直接監管內部稽核、法令遵循、風險管理等相關作業，必要時亦可召集資深主管成立風險管理委員負責風險管理。
	B. SIFMA之Audit Guideline：
	證券業協會之內部稽核部（Internal Auditors Division，簡稱IAD）依據新修定之法令發布新公報，提供證券商於執行內部稽核時之參考，以確保證券商能符合法令之要求。稽核指導公報提供證券商內部稽核執行之步驟︰
	a. 詳細了解法令背景及內容：充份了解法令背景及內容，方能判斷是否有違法情事。
	b. 確定查核目的（audit objectives）：內部稽核人員執行查核前，應清楚了解各項目之查核目的，以期發現問題，進而解決問題。
	c. 評估可能風險：於執行稽核工作前先行了解各稽核項目可能面臨之風險，並事先評估發生風險機率較大之項目，以加強其控制程序。
	d. 了解控制流程及掌握控制點（control points）：內部稽核之目的在於確定證券商各項作業流程中是否妥善規劃適當的控制程序及控制點，是否正確地依據控制程序執行，所規劃之控制點是否持續有效，因此內部稽核人員應對控制流程及控制點充分了解。
	e. 依照查核程序（audit procedures）執行內部稽核。
	完成上述流程後，即可執行實際之內部稽核作業，稽核指導公報對查核程序亦有所規範，以供內部稽核人員參考，對於稽核指導公報未規範之項目，內部稽核人員亦應規劃完整之查核程序，以避免遺漏。
	(3) 證券商之內部稽核重點
	許多大型證券商內部規範嚴格程度甚於法令之要求，因其有感若因疏失或舞弊造成違法事件或傷害投資人權益，其代價不僅是受主管機關處分，甚者將使多年建立之商譽毀於一旦。經參考部分大型證券商之內部稽核制度，茲將其內部查核重點彙整如下表：
	證券商之內部稽核查核重點


	（二）店頭市場對證券商之查核與監督
	1. 店頭市場監管機構
	2. 對會員證券商內部控制之規範
	(1) 監督系統（Supervisory System）
	監督系統之組織架構
	FINRA Rules 3110(a)要求會員證券商應建立一套系統用以監督相關人員執行相關法規之法令遵循，包含FINRA所訂定之相關規則，關於適度監督，每一會員有最終決定權，每一會員之監督系統包含：
	A. 建立書面程序。
	B. 每一經紀商應應依據其業務性質指定合格登記的主管（Registered Principal）執行監督職責。
	C. FINRA Rules 3110(a)3要求會員證券商應於每一個地區指定一監管辦公室(Office of Supervisory Jurisdiction，OSJ）負責監督該地區各分支機構之營運，而不具有上述權限之分支機構則稱為非監管辦公室（Non-OSJ Branch Office）。每一OSJ與non-OSJ應指定1至數名合格登記的主管執行監督的功能。
	D. 採取合理的措施以確保所有監督人員都能有相當經驗或經訓練而具有資格以執行其所分配之職責。
	E. FINRA Rules 3110(a)7要求專責主管及經註冊之代表人員每年應出席由會員舉辦之研討會探討法令遵循等議題。以期每一個業務人員都能清楚各項法令之要求。
	(2) 書面程序
	FINRA Rules 3110(b)規定會員證券商應建立及維持一套書面監督程序（Written Procedures），證券商應依其本身之業務範圍自行制定，以符合法令之要求。有關FINRA對書面監督程序之規定分述如下。
	A. 一般要求 FINRA Rules 3110(b)1規定會員證券商應依其業務總類及商業活動建立書面程序，以確定該證券商之監督系統及程序皆符合法令之要求。
	B. 會員之投資銀行業務與證券業務之檢視 關於會員之投資銀行業務與證券業務，監督程序包含專責主管檢視其所有相關交易並留存紀錄。
	C. 聯繫與內部溝通之檢視 關於會員之投資銀行業務與證券業務過去及未來之書面聯繫及內部溝通之程序，監督程序必須考量會員之業務種類、業務結構及客戶組成等，監督程序中會員證券商必須重新檢視：
	a. 公司作業程序、客訴、公開說明書、基金及有價證券，以及依FINRA 或其他與主管機關規範須重新檢視之聯繫資料。
	b. 依FINRA 及其他與主管機關相關之規範須重新檢視之內部溝通資料。
	D. 客訴之檢視 包含取得、知悉及回應客訴
	E. 監督人員之監督程序與紀錄 包含：
	a. 職稱、登錄狀態、地區及依相關規範與FINRA規則所制定與業務種類相關之監督職責。
	b. 所有曾執行監督之名單及其生效日，保存期限至少3年。
	c. 禁止相關人員執行以下監督程序：
	i. 監督本身的活動
	ii. 向所監督的人報告或決定其報酬或為其工作
	d. 監督程序應合理預防監督系統與被監督相關人員有利益衝突之情事，或執行監督者可從被監督者獲取報酬
	F. 監督程序之維護 會員自己的監督程序必須保存在OSJ並時常維護，若有新法規公佈，每一會員應盡速修訂原監督程序使符合新規範，並盡速通知所有與監督程序有關之人員。
	(3) 內部查核
	A. 每一會員應依據其本身之業務進行至少每年一次重新檢視，可以協助會員偵查或預防違反相關法規，會員亦應紀錄重新檢視及查核日期
	a. 每一會員每年至少查核一次OSJ及任何監督一個以上Non-OSJ之分公司。
	b. 每一會員每三年至少查核一次沒監督一個以上分支機構之分公司。
	c. 每一會員應依分支機構之業務複雜度及其特性與客戶組成，訂定固定查核周期。
	B. 會員查核結果應作成查核報告，報告至少保存3年，除非依上段c之查核期間超過3年則查核報告應保存至下次查核為止。
	a. 受查核會員必須出查核報告，報告內容至少包含監督政策及程序之驗證，並包括客戶基金及證券之保護、帳本維護、監理人員之監督、基金或證券之撥轉、客戶帳戶資訊之異動等。
	b. 客戶基金或證券之撥轉政策及程序必須包含客戶確認之方法或其他後續作業之紀錄。
	c. 客戶帳戶資訊異動之政策及程序必須包含客戶確認之方法或其他後續作業之紀錄。
	C. 每一查核政策及程序必須考量
	a. 會員應設計合理查核程序，使避免因利益衝突減損查核有效性。
	b. 確認查核員非受查單位之督導或與受查單位有直接或監接監督的關係。
	c. 若受限於業務規模使b無法遵循，則應於查核報告中紀錄決策。
	(4) 交易檢視及調查
	A. 每一會員應制訂證券交易監督程序以辨識相關程序無違反證券交易法及其子法或FINRA法規關於內線交易、股價操縱及詐騙以致影響會員之客戶、客戶之受益人或簽委任關係之人、依Rule 3210規範所必須揭露之人之帳戶及受保護帳戶(Covered Accounts)。
	B. 會員必須迅速採取內部調查以辨識是否交易違反相關法規。
	C. 若經營投資銀行業務，必須將查核報告簽報FINRA，其中：
	a. 每季過後10個營業日內，所簽報之內部調查報告應包含內部調查開始日、目前調查狀態、針對調查結果所採取的解決辦法、證券標的、交易資料、帳戶資料、帳戶受益人或聯名帳戶相關人及檢附會員制訂之政策及程序。
	b. 當調查結果涉及違反證券交易法及其子法或FINRA法規關於內線交易、股價操縱及詐騙，內部調查完成後5個營業日內將結果簽報FINRA。
	(5) 會員調查申請人註冊的責任（Responsibility of Member to Investigate Applicants for Registration）
	A. 會員為申請人向FINRA申請註冊之前或為申請做出陳述之前，應經調查確認每個申請人具良好品德、聲譽及經驗。
	B. 若申請人先前已向FINRA或其他自律組織註冊，會員應於申請註冊日60天內應先檢視申請人的最近U5表格，包含任何的異動，並呈現給FINRA證明會員已盡力完成U5的檢視，並採取適當行動。
	C. 會員應於申請註冊日60天內應先檢視申請人的工作經驗，以確認是否申請人依證交法15b-11受雇為期貨商公會會員或交易輔助人，若是，會員亦應檢核申請人的CFTC 8-T表格及任何的異動，並呈現給FINRA證明會員已盡力完成8-T的檢視，並採取適當行動。
	D. 每位會員應建立並實施合理設計的書面程序，會員應於向FINRA申請註冊日30天內驗證申請人的初始表格或U4表格，確認申請表格的資料正確性及完整性，至少應提供經搜尋合理的公開資料或經由第三方資訊提供者以驗證申請者的資訊正確性及完整性。
	(6) 人員管理（Personnel Matters）
	美國證券業是一項高度專業的工作，其從業人員應熟悉證券相關法令及實務交易，以確保交易安全及保障投資人權益。美國證券業協會依證券管理委員會之授權，訂定證券業業務人員資格檢定制度。目前由FINRA負責資格檢定考試之管理。
	(7) 與大眾之溝通管理（Communications with the Public）
	根據FINRA Rules 2210規定：
	A. 廣告及文宣（Retail Communications）之管理 於公開使用廣告及文宣前應先經由主管核准，並於廣告及文宣開始使用前送交FINRA之廣告管理部(Advertising Regulation Department)核備，文宣及廣告應秉持公平及合理之基礎，不得有誇大事實或誤導投資大眾之情形。文宣及廣告應提供必要的資料，如證券商名稱、編製者姓名、第一次發行日期等。其廣告內容若具時效性，應特別註明。會員證券商之代表或所屬員工，於大眾媒體發表演說或接受訪問時，應事先申請核准，不得私自於大眾...
	B. 與機構之溝通管理（Institutional Communications） 會員證券商應建立適合其業務，規模，結構和客戶的書面程序，並經該公司合格人員進行審查，該程序須經過合理設計，以確保與機構之溝通管理符合標準。另該程序必須包含相關人員教育訓練、監督及遵循等規定，會員證券商應保留相關證據，以備FINRA查核所需。
	C. 紀錄保存（Recordkeeping） 會員證券商應依SEA規則17a-4(b)保存期限內及SEA規則格式及媒體來進行與一般大眾及機構之溝通管理。紀錄應包含: 溝通日期、經註冊之核准溝通人之姓名、未經核可即進行溝通，其準備或傳送該溝通之人名、所使用的圖表、使用業績排名所發布的資料。
	(8) 客戶帳戶（Customer Accounts）及客戶抱怨書面記錄（Record of written complaint）之管理
	A. 接受新帳戶之規定 FINRA Rule 4512，於證券商接受客戶開戶時應填寫客戶之姓名、地址、客戶之繳稅資料、社會安全號碼、客戶之職業、所服務之公司名稱地址及雇主姓名，並在確定客戶已屆投資年齡，及非其他會員證券商之從業人員後，並經介紹客戶開戶之營業員簽名，及經有權之主管簽名確認後，始得接受該客戶開戶。
	B. 全權委託帳戶（Discretionary Accounts）之規定 FINRA Rule 4512規定會員證券商及其業務人員不得於取得客戶書面授權及有權主管核准以前，從事接受客戶全權委託之交易。若依規定接受客戶開立全權委託帳戶，則每一筆交易皆須經主管書面核准才能進行交易；負責核准之主管應考慮客戶帳戶資金之情況、買賣是否過於頻繁及買賣金額是否超過合理限度。
	C. 帳戶及交易之複核 FINRA Rule 3110(d)規定，會員證券商應建立一套內控流程，定期或不定期由主管複核客戶帳戶及其交易情形，以檢查或避免任何違反法令之情況發生。
	D. 客戶帳戶對帳單（Customer Account Statements）之規定 FINRA Rule 2231規定，會員證券商應至少每季寄送一次對帳單給客戶，內容應包括庫存有價證券明細，現金餘額，及此期間之買賣有價證券明細，及所發生之利息、手續費及有價證券存入、領回明細及股利等資料。
	E. 客戶抱怨書面記錄（Record of Written Complaints）之管理 美國證券主管機關對於客戶抱怨相當重視，許多重大缺失或舞弊皆由於對客戶抱怨的深入追查得以發現。FINRA Rule 3110規定，會員證券商對於客戶抱怨應做成記錄，並對客戶抱怨事項進行了解，其追查過程亦應留存書面記錄。 依據FINRA Rule 4513規定，有關客戶抱怨書面記錄管理如下：
	a. 會員證券商應於各監督管轄區辦公處所保存一份與該據點監督交易相關之所有書面客訴資料，以及該會員證券商採取的任何措施行動之獨立檔案，或此類投訴之單獨記錄。會員證券商無需將本規則要求的客訴紀錄保存於監管管轄辦公處所，而是可選擇在FINRA要求時，及時提供相關記錄。客戶投訴記錄應至少保存四年。
	b. 本規則所稱“客戶投訴”是指客戶或客戶之受任人對會員證券商或證券商相關人員在招攬或執行任何交易或處置該客戶之證券或資金活動提出之任何申訴。
	(9) 洗錢防制法令遵循
	每一會員應制定執行洗錢防制計畫以達成及監督會員之法令遵循並符合銀行保密法及財政部門所頒布的法規，洗錢防制計畫至少必須包含：
	A. 建立政策及程序使能合理偵測及發現依31 U.S.C. 5318(g)法規所規範之相關可疑交易。
	B. 建立政策、程序及內部控制使能達銀行保密法所規範之法令遵循。
	C. 每年由會員證券商之個人或委由合格第三方機構進行法令遵循之獨立性測試，除非會員證券商不願幫客戶執行交易或凍結客戶帳戶。
	D. 應由專人負責洗錢防制及法令遵循之日常營運及內部控制並呈報負責人員給FINRA，若負責人員有變更應即刻通知FINRA。
	E. 對員工實施持續性教育訓練。
	F. 以RBA程序持續執行客戶盡職調查，包含但不限定以下項目：
	a. 以建構客戶風險為目的，瞭解客戶之屬性及客戶建立業務關係之目的。
	b. 採行持續性監督以辨識可疑交易，以風險為基礎維護及更新客戶資訊。(法人戶客戶資訊必須包含實質受益人)
	獨立性測試之補充：
	A. 所有會員證券商若發生警示訊息時應採行更密集之測試。
	B. 依據Rule3310(c)及其相關規定，獨立性測試必須依銀行保密法由符合要求具專業知識之專責人員執行。
	洗錢防制法令遵循人員資訊：
	依據Rule3310(d)，每一會員證券商，必須依Rule 4517之規範，執行辨識、檢視及更新洗錢防制法令遵循人員之相關資訊。

	3. 對會員證券商之查核及監管
	(1) 查核計劃
	會員證券商之查核工作係由會員管理部（the department of member regulation）負責執行，由於其會員家數眾多，雖目前全美各主要都市共設置十三個地區辦公室，然以有限人力仍無法每年對其所屬會員證券商進行全面性查核，故例外管理（exceptional management）遂成為一重要的查核理念。
	在例行查核方面，FINRA考量會員證券商之營業性質、財務狀況、過去查核記錄等因素評估證券商之風險等級，以決定查核週期。目前查核週期之劃分如下表。其考量因素分述如下：
	A. 營業性質
	證券商所經營之業務種類愈多，經營風險愈高。另不同經營型態亦造成所面臨之經營風險不同，如下列三類證券商因業務性質的不同，風險由低至高。
	a. 會員證券商收受客戶清算交割之款券，但不保管客戶之款券。
	b. 會員證券商收受客戶清算交割之款券，且保管客戶之款券。
	c. 會員證券商除收受客戶清算交割款券及保管客戶之款券外，亦負責造市（market-making）之工作。
	B. 財務狀況
	FINRA會員管理部考量證券商之淨值大小以及各項財務比率，判斷證券商之風險。
	C. 會員證券商過去缺失處分記錄（disciplinary history）
	若會員證券商於過去的查核記錄中少有缺失，則下次查核時，會發生重大缺失之機率則較低。植基於此概念，FINRA會員管理部將缺失處分記錄較多的會員證券商列為例外管理的目標，視情況縮短其查核週期，如原係二年查核一次將調整為一年查核一次，以加強管理。
	除例行查核外，FINRA考量客戶抱怨、淨值變動情形，進行專案查核。
	a. 客戶抱怨（customer compliant）之例外管理
	FINRA認為客戶抱怨是證券商內部控制制度執行成效之重要指標。其透過許多文宣資料、電視廣告及電腦網路向投資人宣導，鼓勵遭受證券商或業務人員不公平對待時，必須及時向FINRA提出抱怨，而投資人也逐漸建立透過申訴管道，保障自身權益的觀念。因此，投資人成為監督證券商的重要環節。
	FINRA之會員管理部藉由客戶書面抱怨之審查，事先掌握可能缺失及違法情況，再行實地查核。如此可使查核人力集中於發現潛在的缺失及違法情事，避免投注過多人力查核風險較低之部分。
	b. 財務資訊之例外管理
	證券商之淨值代表著其承擔風險之能力。FINRA會員管理部隨時注意其所屬會員證券商淨值變動情形，若會員證券商淨值發生大幅減少情形，亦會成為例外管理及專案查核之標的。
	(2) 查核前準備
	FINRA會員管理部於實地查核前，執行下列準備工作：
	A. 查核受查證券商過去處分記錄
	FINRA認為，實地查核目的之一在於矯正會員證券商之不當行為（misconduct），避免同一缺失重複發生。因此，在缺失處分的決定（sanction determination）上，初犯與累犯有相當程度的不同。FINRA之處分準則（sanction guidelines）規定，累犯的罰金金額比初犯高出甚多，例如違反證券交易法15c3-1有關淨值的規定，累犯之罰金可由初犯之一千美元，增加至五萬美元。故查核人員對於受查證券商過去缺失事項之改善情形特別注意，以期能達到矯正不當行為之目的。
	B. 查閱受查證券商之財務報表
	查核人員事先查閱證券商之財務報表，了解該證券商之營運情形，基於專業判斷，評估可能面臨之風險，以利實地查核時就風險較大之事項深入追查，俾能發現潛在之問題。
	C. 查詢業務人員中央登錄系統（the Central Registration Depository System，CRD），取得受查證券商業務人員登記資料業務人員中央登錄系統之電腦資料庫係記錄業務人員所取得之資格登記、參加之訓練及曾遭受之處分、刑罰等記錄。FINRA查核人員於查核前先行查詢該會員證券商之業務人員登記情形，以便於實地查核時確定是否有資格不符之業務人員從事業務，並事先掌握過去處分記錄較嚴重之業務人員，以確定其從前缺失是否有再犯之情形。
	D. 查閱客戶抱怨檔案（customer complaint files）
	FINRA不斷透過文宣資料或傳播媒體，宣導投資人於發現證券商有傷害投資人之不當行為時，應向FINRA提出抱怨。FINRA會員管理部於收到客戶抱怨時，將資料鍵入電腦檔案資料庫建檔，並將抱怨案件轉告相關證券商週知，請其盡速處理。FINRA規則3110規定會員證券商對於客戶之抱怨皆應做成記錄，並應對客戶抱怨事項進行了解，並將其了解過程留存書面記錄。
	FINRA會員管理部之查核人員為了能確定該會員證券商是否依規定記錄並處理客戶抱怨事項，於查核過程中將該會員證券商之客戶抱怨資料檔案以及FINRA客戶抱怨資料庫之資料進行比對。經過比對即可發現會員證券商是否有遺漏記錄客戶抱怨之情事。
	(3) 實地查核
	FINRA對證券商例行及專案檢查案件，主要係由分佈全美國之十三個地區辦公室執行，若有需要可請求華盛頓特區的FINRA總部支援或請求總部協調其他地區辦公室派員協助。
	(4) 查核缺失之處分程序
	FINRA查核人員於查核完畢後，若發現缺失之情事則將缺失事項移送法令執行部（department of enforcement），FINRA法令執行部成員約有一三○人，由律師、專業調查員及管理人員組成，法令執行部負責將會員管理部移送之缺失事項依照處分準則（Sanction Guidelines）判定該違反法令證券商應接受之處分。
	A. 處分準則制定之源由
	處分準則之出版是FINRA創新的作法。在處分準則出版前，FINRA與紐約證券交易所一樣，並未制定會員處分準則，而係引用過去案例之處分結果，若對處分標準有所爭議則舉行聽證會（Hearing）來決定。FINRA認為若能制定一套準則供會員證券商及所屬從業人員參考，則可使其對處分的型類有所了解，產生警愓作用，亦可作為FINRA法令執行人員決定處分之參考。惟FINRA法令執行部亦可依實際的情形及各種因素的綜合考量做一彈性的決定，而不限於處分準則中所規範的處分標準。
	B. 判定處分之原則（General principles applicable to all sanction determinatons）
	a. 依照1934年證券交易法section15A的規範，FINRA對於其所屬會員證券商及從業人員之不當行為，為了保護投資大眾，應予處分糾正。缺失處分的精神在糾正不當的行為，期能避免未來再度發生，此即所謂「寓教於罰」的效果。為了避免會員證券商或從業人員之不當行為一再發生，FINRA於判定處分案件時，除了考量不當行為本身的嚴重程度外，亦考量該會員證券商從業人員過去是否曾犯類似的不當行為，缺失處分準則對於曾有「前科」之會員證券商或從業人員再度發生不當行為時，將更加嚴重處分。
	b. 缺失處分並非完全以處罰的形式，有些處分是要求執行必要的改善措施，以期能矯正缺失。例如發現會員證券商於內部控制制度設計及執行上有重大缺失，除依FINRA規則2010及3110處以罰金$5,000至$50,000及暫停相關主管職務之處分，並限期改善外，FINRA可要求該證券商聘請會計師對其內部控制加以輔導，並協助建立符合法令要求之內部控制系統。若會員證券商因部分業務有不當行為而違反法令，FINRA可要求該證券商定期申報相關報表，以密切監控其改善情形，若情節重大者可要求該證券商停止全部或部份業務。
	c. 若會員證券商或其所屬業務人員多次觸犯同一法規時，應考量其觸犯之原因是否為故意或舞弊，若係屬疏忽且未影響投資大眾利益時，可只針對一次不當行為處罰即可，惟其不當行為係屬故意或舞弊時，則相同的不當行為應逐次處分。
	d. 若會員證券商因不當行為而使客戶蒙受損失時，該證券商應賠償客戶之損失，但若使客戶蒙受損失之原因係業務人員之不當行為時，FINRA有權要求該業務人員賠償證券商之損失。此用意係使違反法令之業務人員能直接受處分，知所警惕，以達成矯正缺失之效果。
	e. 決定罰金之金額時，應考量觸犯不當行為者不當得利之金額，罰金之金額應超過不當得利之金額，以避免業務人員心存僥倖之投機行為。
	f. 若發現業務人員不當行為之原因係缺乏專業知識或對法令的不熟悉，FINRA應了解該業務人員之專業資格及持續進修教育，以及證券商內部教育訓練之情形。若該業務人員觸犯法規之情節重大者，FINRA應取銷該業務人員之專業資格，除非重新通過考試，否則不得再執行職務，此一規定之目的是要確保證券從業人員皆具備基本之專業素養，並熟悉相關法規，以提昇整體證券業之素質。
	g. FINRA於決定罰金時應考量受罰者支付罰金之能力，若受罰者沒有能力支付罰金，可以考慮給予分期付款支付之通融處理，但不可免除或減少其罰金。
	h. FINRA於處罰不當行為之當事人時，應考慮當事人主管應負責之程度，若其主管有督導不周之情事，亦應予以懲處。FINRA規則3110對主管監督管理之權利義務有明確的規範，若主管明知其所屬業務人員有不當行為，而未及時予以糾正，或未向公司報告，或未留存記錄亦應予以處分。

	4. 金融產業紀律管理機構FINRA對證券商之查核作業種類
	(1) 例行檢查（cycle examination）：
	1.1檢查重點：
	主要檢查證券商財務業務之執行是否符合聯邦證券法令及規則之規定。例行檢查係以風險為基礎之查核，所以對每家證券商之查核重點內容可能有所不同，查核重點有可能主要針對證券商之營運與財務狀況、銷售業務(證券商與客戶間的互動方式，證券商是否了解客戶需求)、監理程序、洗錢防治、人員適格與登記作業及產品面的檢查(含股票、債券、承銷、共同基金及選擇權等)。另FINRA每年皆會訂定檢查重點，並將檢查重點通告各證券商。
	2025年「FINRA 年度監管監督報告」(以下簡稱報告)為會員證券商提供了對 FINRA 成員監督、市場監管和執法計劃(統稱為監管運營計劃)近期監管活動調查結果之見解。該報告反映了FINRA致力於為會員證券商和公眾提供監管活動更大之透明度。FINRA希望能提高報告對成員之效用，成為會員證券商可以用來加強合規計劃的資訊來源。
	今年的報告涉及內容廣泛，包括以下新主題領域：
	⚫ 第三方風險狀況；
	⚫ 註冊指數連結型年金；
	⚫ 延長交易時間。
	此外，報告還重點介紹各個主題的新內容，包括以下方面的更新：
	⚫ 人工智慧(AI) ；
	⚫ 不法份子直接針對投資人之投資詐騙行為；
	⚫ 關於遠端檢查測試計畫及居家辦公地點監督之FINRA規定；
	⚫ 零股交易之加強改善措施。
	此外，對於涵蓋的每個主題領域，報告持續關注重點：
	⚫ 確定相關規則；
	⚫ 重點介紹成員合規計劃之關鍵考慮因素；
	⚫ 總結近期監管活動中值得注意的調查結果或意見；
	⚫ 概述FINRA通過其監管活動觀察到之有效做法；
	⚫ 提供有助於會員證券商審查其監管程式與控制，及履行其合規義務之額外資源。
	1.2檢查週期：
	FINRA選擇檢查對象主要基於券商的經營風險、營業規模與產品的複雜度及過去缺失之處分紀錄等進行評估，評估風險程度每年、2年或4年對券商進行檢查。
	1. 營業性質： 證券商所經營之業務種類愈多、營業規模愈大及經營商品複雜度高則其經營風險愈高。
	2. 財務狀況： 法令檢查室考量會證券商之淨值大小以及各項財務比率，判斷證券商之風險。
	3. 過去缺失處分記錄： 若證券商於過去的查核記錄中少有缺失，則下次查核時，會發生重大缺失之機率則較低。基於此概念，會員管理部將缺失處分記錄較多的會員證券商列為例外管理的目標，視情況縮短其查核週期，以加強管理。
	1.3檢查前準備：
	FINRA被指派的檢查人員在實地查核30天前會電話通知受查證券商查核日期，並請受查證券商提供可能包含書面管理程序、業務持續計劃、防制洗錢程序、財務紀錄及稽核報告。
	1.4實地檢查程序：
	A. 檢查人員於開始進行實地查核時，為期檢查作業之順利，會邀集與本次檢查作業證券商之相關人員、法令遵循與管理之高階主管，有可能包含執行長（CEO）進行認識及交流，並告知本次檢查之性質、範圍與期間及另外要求提供其他的相關資料與紀錄，且會要求瀏覽辦公處所，以瞭解業務實際操作情況。另外證券商之相關人員可以提問與本次檢查作業有關之問題。
	B. 當實地檢查完成時，檢查人員會舉行檢查結束會議報告，這個會議之主要目的係告知受查證券商本次查核結果及可能違反規定之事項。其內容包含潛在之問題、建議事項及其他發現到的問題，以便受查證券商可馬上採取改善行動。另外檢查人員會要求受查證券商簽署已經收到結束會議報告。
	1.5檢查報告之完成：
	A. 當執行實地檢查完竣後，檢查人員會與檢查組長及具律師資格之同仁對檢查結果進行討論溝通，以完成檢查報告，並將其呈請FINRA之管理階層進行審視及核准。檢查報告的內容包含查核期間檢查內容之彙總說明及查核缺失與建議事項。
	B. 檢查核報告經核准後，將以函令的方式檢送予證券商之執行長（CEO）。如果未發現異常事項，整個檢查作業視為已完成。若發現異常事項，證券商會被要求陳報其將採取或計畫的書面改善行動予FINRA。如果FINRA認為證券商陳報的改善行動不適當，FINRA將會要求更進一步的回應措施。
	1.6查核缺失處置之程序：
	A. 依據1934年證券交易法section 15A的規範，FINRA對於其證券商及從業人員之不當行為，為了保護投資大眾，應予處分糾正。對於檢查缺失處置的精神在於糾正不當的行為，期能避免未來再度發生。為了避免證券商或從業人員之不當行為一再發生，於判定處分案件時，FINRA除考量缺失事項本身的嚴重程度外，亦考量該證券商從業人員過去是否事項曾犯類似的不當行為，缺失處分原則上對於累犯之證券商或其從業人員再度發生不當行為時，將更加嚴重處分。
	B. 檢查發現之異常事項或可能之違反規定事項之處理，係由FINRA的查核小組與其管理階層及法令執行部所共同研商議定。如果證券商在查核期間被發現有異常事項時，將會收到FINRA之處置函，告知處置情形，相關處置之形式包含以下3種：
	a. 沒有進一步的行動：即沒有違反相關證券法令規定。
	b. 警告處分：警告證券商未來再違反相關規定時，將會導致正式之處罰措施。
	c. 法令遵循會議：較為嚴重之正式處置行動，查核缺失事項需要經由召開會議，由FINRA之管理階層與證券商之代表共同來溝通討論。
	1.7爭議事項之處理：
	A. 在實地檢查期間證券商如果有任何問題或爭議之處可以與檢查人員直接進行溝通討論，如果問題沒辦法解決，可與FINRA檢查小組之組長進行連繫溝通，他將會以其專業的角度進行合理的判斷，並儘速做出回覆。或可另與FINRA之高階主管連繫溝通。
	B. 另外證券商對於有關FINRA之業務操作、法令執行或其他事項如有異議之處，可與FINRA之監督調查室申訴，該部會針對申訴之事項進行調查並說明調查結果。
	(2) 專案檢查（cause examination）：
	FINRA對證券商進行專案檢查，主要係考量客戶抱怨及證券商財務狀況之變動：
	2.1客戶抱怨（customer compliant）：
	FINRA認為客戶抱怨是證券商內部控制制度執行成效之重要指標。其透過許多文宣資料、電視廣告及電腦網路向投資人宣導，鼓勵遭受證券商或業務人員不公平對待時，必須及時向FINRA提出抱怨，而投資人也逐漸建立透過申訴管道，保障自身權益的觀念。因此，投資人成為監督證券商的重要環節。藉由客戶書面抱怨之審查，事先掌握可能缺失及違法情況，再行實地查核。如此可使查核人力集中於發現潛在的缺失及違法情事，避免投注過多人力查核風險較低之部分。
	2.2財務狀況之變動：
	證券商之淨值代表著其承擔風險之能力。FINRA隨時注意其所屬證券商淨值變動情形，若證券商淨值發生大幅減少情形，亦會成為專案檢查之對象。
	(3) 分公司之查核：
	主要針對客戶抱怨或過去缺失處分紀錄之多寡來篩選經營風險較大之分公司進行查核，以瞭解其對聯邦法令及規則之遵循情形。
	(4) 選案查核：
	主要針對市場交易、造市商監視發現異常狀況之查核。
	(5)書面監督程序檢查表（Written Supervisory Procedures Review Checklist, WSP checklist）之審查：
	FINRA 3120及3130 rule規定證券商應其本身業務之性質與範圍自行訂立一套書面監督程序，並應依公告之檢查表內容進行檢查後併同書面監督程序陳報金融業監理機構進行審查。有關書面監督程序及檢查表規定之內容分述如下：
	5.1監督系統之稽核：
	A. 應建立監督系統之組織架構。
	B. 應依規定每年應至少召開一次遵循會議或面談。
	C. 監督系統應隨法令規則或公司內部組織之變動而更新。
	D. 監督管理工作人員之資格及所負責之業務應詳實記錄。
	E. 每一監管辦公室至少應存放一份書面監督程序。
	5.2財務及營業活動：
	A. 財務及營業主管通過財務及營運業主管考試，並有效執行其職務。
	B. 帳簿及記錄應依規定詳實編製填寫。
	C. 淨值應符合最低要求。
	D. 客戶庫存證券應分別保管，並製作客戶有價證券明細，以供核對。
	E. 財務報告應經會計師簽證，並於規定時間內送交主管機關。
	5.3業務人員與客戶交易之規定：
	A. 推薦客戶買賣有價證券時應考慮客戶之財務狀況以及客戶投資之目的。
	B. 不得流用客戶款項，未經客戶書面許可前不得借用客戶之有價證券，並且不得向客戶做獲利或損失補償之保證。
	C. 內部人員買賣有價證券，應提出書面申請，並由主管核准後始得進行交易。
	5.4洗錢防制作業：
	A. 應訂定洗錢防制法令遵循計畫並經高階主管核准；對於法令遵循計畫應進行獨立測試，並應持續進行人員之教育訓練。
	B. 應建立和執行可以合理發現及防止可疑交易之政策與程序。
	C. 對於名列恐怖份子或恐怖組織嫌疑者，應禁止其交易，並凍結其交易。
	D. 可與其他金融機構分享有關洗錢防制之相關訊息。
	5.5從業人員之管理：
	A. 業務人員應先通過考試及完成登記始可執行職務。
	B. 業務人員應依規定參加訓練課程。
	5.6與大眾溝通之管理：
	A. 公開使用廣告及文宣前應先經由主管核准。
	B. 僅供內部使用應加強管理，避免該資料外流。
	C. 發送信件前應先經主管複核，以確保其內容之適當性。
	5.7客戶帳戶管理及客戶抱怨書面紀錄之管理：
	A. 接受新客戶開戶前應先詳細了解客戶資料，並於有權主管簽名確認後，始得接受該客戶開戶。
	B. 全權委託帳戶非取得客戶書面授權及有權主管核准前不得執行交易。
	C. 客戶帳戶及其交易情形應定期及不定期由主管複核，以發現或避免任何違反法令之情事。
	D. 應至少每季寄送一次對帳單給客戶供其核對。
	E. 客戶抱怨應做成記錄，並進行追查，追查過程亦應留存書面記錄。
	5.8分支機構業務活動之管理：
	對於分支機構應評估其風險以決定其查核週期。
	5.9市政府有價證券之管理：
	A. 應指定主管負責監督市政府有價證券相關作業。
	B. 應制定市政府有價證券之書面監督程序。
	5.10網際網路及日內交易之管理：
	應建立網際網路交易安全機制，由於透過網路交易之投資人日益增加，日內交易亦日漸盛行，對於相關之內部控制，應建立一有效之控管機制。



	四、證券商業務範圍、轉投資事業相關規定

	拾壹、投資人保護
	一、前言
	二、證券投資人保護公司
	（一）會員組成
	1. 其主要業務係於美國境外從事。
	2. 該證券商所從事之業務係屬：

	（二）內部架構
	1. 董事會成員
	2. 內部組織


	三、證券投資人保護基金
	（一）會費徵收
	1. 徵收標準
	(1) 創設徵收：
	依證券投資人保護法§78ddd(b)之規定，自1970年12月30日該法施行日起120日內，基金之數額於扣除該期間之支出後，至少應徵提至75,000,000美元，為達此數額，當時徵收之費率係以各會員於1969年全年總收入（gross revenues）之0.125%計收，且至少不得少於150美元。另為達到基金初步規模150,000,000美元之目標，自1971年起徵收比率為各會員全年總收入之0.5%計收，自1977年即達成之。
	(2) 平時徵收：
	當基金之初步規模俱已達成時，為維持基金之存續與借債之償還，SIPC得依下列之原則向其會員徵收：
	A. 基金少於1億美元或SIPC有重大債務時：向會員徵收之比例不得少於各會員全年總收入之0.5%，直至基金規模超過1億5千萬美元，唯SIPC亦得於徵詢自律組織之意見，在不會影響會員之財務狀況下，將其會費之徵收比率界定在1.5%。
	B. 基金規模在1億美元與1.5億美元之間（扣除信用借貸部份），且亦無重大債務時：向會員徵收之會費比率為各會員全年總收入之0.25%。
	C. 基金規模超過1億5千萬美元時：SIPC被授權賦與相當之權限，得決定其認為適當且必需之會費比率，但不得超過各會員全年總收入的1%。

	2. 徵收之沿革
	3. 會費之收繳與不給付之處分

	（二）借貸
	1. 向SEC舉債
	2. 發行債券或票據舉債
	3. 透支額度（Lines of Credit）

	（三）捐贈
	（四）利息收入

	四、投資人保護程序
	（一）保護程序之開始
	1. 會員券商財務困難（financial difficulty）之通知
	2. 會員券商財務困難之認定
	3. 清算程序或直接付款程序之選定

	（二）清算程序
	1. 清算程序之本質與目的
	(1) 本質：
	法院一旦指派受託人時，即進行清算程序，且法院亦將該案件轉移至破產法院，是以，SIPC之清算程序本質上係屬破產程序，惟其係以SIPA為特別法之適用。
	(2) 目的：
	A. 將客戶記名之有價證券交付子客戶。
	B. 將客戶財產予以比例分配。
	C. 將該會員券商之辦公處所或其他生產性單位予以出售或轉讓。
	D. 客戶代位求償權之取得。
	E. 清算該會員券商之事業。

	2. 清算程序之前提
	(1) 會員券商同意申請保護令與指派受託人
	SIPC決定以清算程序保護投資人時，即須向聯邦地方法院申請保護令（protective decree）與受託人之指派，倘若該會員券商同意SIPC之此項申請，法院即發布保護令並指派受託人。
	(2)會員券商不同意申請，三日之內舉行聽證會
	然倘若該會員券商對SIPC之此項申請存有異議，則法院需於SIPC申請日後三個營業日內舉行聽證會。由於會員券商此時或仍存有爭取新資金之介入或改善其缺失之機會，因此，法院過早的措施恐有失於輕率之虞。然SIPC依據以往的案例，認為讓會員券商隔離（end the member's access）於客戶之財產和該會員券商的資產、書冊與記錄是重要的。所以，在此一狀況下，SIPC多將申請暫時破產管理人（temporary receiver）之指派，以中止該聽證會並控管該資產。

	3. 受託人資格要件、權利與義務
	(1) 資格要件一無利益衝突之虞（Disinterestedness）：
	受託人之指定須無下列之情形：
	A. 該員為會員券商之債權人（包括客戶在內）、股東或合夥人。
	B. 該員是或曾是會員券商之股票承銷商或在清算程序開始基準日之前五年內，為該會員券商之任何有價證券的承銷商。
	C. 該員目前或在清算程序開始基準日之前二年內，為該會員券商或其承銷商之董事、合夥人、經理人、僱用人，或受任律師。
	D. 該員與會員券商或其承銷商間，有理由顯示為直接或間接之關係，或利益牽連，或基於其他理由顯示與債權人或股東之利益相衝突。
	受託人就會員券商及其財產被賦予相同之權限，且依破產法之授權，得主張取回權；下列之權限須經SIPC之同意，但勿需經法院之同意：
	A. 為達清算之目的，聘僱所有專業人士（包括該會員券商及其稽核機構之經理人與受僱人）與其他人士（包括會計師）暨核定前述人士之薪資。
	B. 運用SIPC之僱員，以為清算程序之目的。
	C. 計算及維持該會員券商之客戶帳戶之資產，以為客戶帳戶之移轉。
	(3) 受託人之義務：
	A. 給付有價證券予客戶，此乃不同於破產法之將有價證券予以變現，且SIPA明文規定，在SIPC之同意下將有價證券買回以為客戶之給付。
	B. 適當的條件下，對於該會員券商之債務予以給付或擔保。
	C. 向法院報告清算程序之進行。
	D. 調查及報告有關該會員券商之不法行為與措施。
	E. 將資產區別為“客戶財產”與“總財產”，且需決定比例持分與分配之優先順序。

	4. 客戶之主張
	(1) 客戶之定義：
	所謂客戶者，意指當事人得主張該會員券商依一般正常證券經紀業務程序，從該當事人之有價證券帳戶收取、獲得、持有之有價證券，以為保存、售出、購進、質押成為有效地移轉，即屬該會員券商之客戶。投資人將現金儲存於該會員券商以為股票之買賣者，亦被視為客戶，然下列之情況，不得被視為客戶：
	A. 投資人將現金儲存於該會員券商，以為利息之取得者。
	B. 依據契約、協議、備忘錄或法律之適用而主張現金或有價證券之給付者。
	C. 在該會員券商之海外分公司從事交易者。
	(2) 被保護之財產：
	客戶所有之現金或有價證券係為SIPA所規範保護之標的，有價證券包含票據、股票、債券、債權憑證及定期存單，但不包含未經依1934年證券交易法規定在SEC登記為有價證券之投資性契約，諸如不動產或石油與瓦斯開發之創投性契約；衍生自金、銀或其他商品契約或選擇權之利益亦不為SIPA所保障之範圍。
	(3) 通知與主張：
	於受託人指派後，該受託人應及時地將清算程序業已開始進行之公告刊載於廣為流傳之一份或多份報紙之上，該公告之格式與內容取決於法院，受託人且須依據該會員券商之文書記載的投資人住所予以郵寄該公告之影本及制式之債權主張文書給客戶。
	客戶收到該債權主張文書，應依公告所載明之期限內，附以非正式證明之憑證予以請求。倘若未能於期限內寄回主張債權文書，客戶將無法完全的由保護基金受償；對於受償主張之期間限制有二，即由監督清算程序進行之破產法院所設限者及由法律明文設限者。由法院設限之期限，一般而言，係以清算程序開始之公告登載日起算三十天至六十天之間，而法律明文規定六個月之期限，受託人或SIPC俱無權限延長此六個月的期限。

	5. 客戶帳戶之移轉
	6. 客戶之求償
	(1) 將“客戶所有之有價證券”（customer name securities）返還於客戶：
	所謂客戶所有之有價證券，係指客戶持有且登記於客戶名義之下之有價證券或於基準日依該會員券商之指示而移轉予客戶之有價證券，亦即記名式有價證券，此類股票之返還未設有價格之限制，亦即全數返還非有比例分配之限制，然而，此類有價證券不包括以背書或其他流通方式取得之有價證券。
	(2) 客戶以淨值之基準請求財產之分配：
	客戶之求償主張，於扣除前項“客戶所有之有價證券”之分配後，得以淨值（Net equity）之基準，就客戶財產（Customer property）之餘額予以請求比例受償，所謂淨值，係指以會員券商積欠客戶之金額扣減客戶積欠會員券商之金額後之餘數：雙方所持有價證券之評價基準日係以清算程序開始公告日為準，另“客戶財產”係指會員券商從客戶之有價證券帳戶收取、獲得或持有之現金或有價證券而言，此類財產移轉包括會員券商非法性的移轉在內。
	倘若客戶求償之淨值為負數，則得經受託人之同意及其指定之期間內，向受託人交付所欠金額後，以為該客戶帳戶內有價證券之取回；倘若客戶就“客戶財產”主張求償，而該財產中之有價證券不足以支付客戶之求償時，受託人有義務從市場中予以買回該不足之有價證券，假若無法購回時，則受託人得就剩餘可用之有價證券予以比例分配，並以現金補足短缺之有價證券部份，此現金之換算，係以清算程序開始公告日之該有價證券之價值來衡量。
	(3) 客戶求償之預付：
	經由第2程序所剩餘之客戶求償，係屬看多部位之有價證券（a long securities position）或（和）有貸方餘額（credit balance）時，受託人有義務動用SIPC之基金預付給客戶，然預付金額有500,000美元之上限，且其中之現金求償部分限制金額不得超過250,000美元。
	SIPC基金預付客戶求償亦有其人的限制，即當會員券商之客戶，係屬下列之人員時，即不得動用基金預付受償：
	A. 會員券商之合夥人、經理人或董事。
	B. 持有會員券商5%以上（含5%）股份之受益人。
	C. 持有會員券商5%以上（含5%）淨資產或淨利之有限責任合夥人。
	D. 對於會員券商之經營政策或業務管理，得直接或間接地，或經由協議，而取得實質控管影響之人。
	E. 證券商或銀行： 當SIPC動用基金預付客戶之求償時，SIPC就該客戶之求償主張（即客戶依普通法或衡平法所得主張之權利）取得代位權，唯其僅得於“客戶財產”比例分配於客戶後，始得主張其代位權。
	(4) 普通債權之求償：
	會員券商之客戶經由記名式有價證券之取回、“客戶財產”比例分配、SIPC基金之有限預付後所剩餘之未受償債權，得就該會員券商之其他資產（genera1 estate）予以求償，亦即與會員券商之其他普通債權人比例分配。


	（三）直接付款程序（Direct Payment Procedure; DPP）

	五、SIPC基金的動用（Fund Advances）
	六、SIPC與SEC、自律組織之互動關係
	（一）與SEC之關連部分：
	1. 行政程序之決定：
	2. 對SIPC之強制行為：
	3. 檢查及報告：
	(1) 檢查SIPC業務：
	SEC基於公共利益或為使SIPA之立法目的得以有效執行，得視察SIPC之業務及要求SIPC提供報告、紀錄。
	(2) SIPC之報告：
	每會計年度終了後，SIPC應將年度業務執行情形以書面呈報SEC，此項報告應含財務報告及基金來源及運用之情形，並應經SIPC所推選而SEC同意之公設會計師之簽證，SEC於加具意見後轉呈總統及國會核閱。


	（二）與自律組織之關連部分：
	1. 會費徵收之代理：
	2. 檢查：
	3. 諮商：


	七、案例說明
	（一）雷曼兄弟案：
	（二）伯納德 L 麥道夫投資證券有限責任公司(下稱麥道夫公司)案：


	拾貳、證券投資信託事業暨投資顧問事業相關規範
	一、證券投資信託事業設置與管理
	（一）投信事業設立之條件：
	1. 經營核准之主管機關：
	2. 投資公司之定義、組織：
	(1) 定義：【s3,ICA】
	係指發行證券籌措資金以投資、再投資或交易證券為主要業務之公司，且所投資證券之數額與投資公司之資產（不含政府債券和現金部分）比例須達百分之四十以上。
	各種不同團體可能以為屬於投資公司的定義但卻被投資公司相關法規所排除在外，乃因為其具有其他符合其他不同法規的特性。因此，銀行、儲蓄及貸放機構、保險公司、仲介經紀商、特定的員工股票紅利、退休金或浰潤分享信託是不包括在投資公司的範圍內。任何受銀行惟一保管以集合性投資及在作為受託者、執行者、管理者或監督者之可能範圍內將銀行帳戶內之金錢再投資之一般信託基金或類似的基金亦排除在投資公司之範圍外。同時擁有證券資產之私人投資公司，其受益所有權人不超過一百位者，或其持有者僅為具相當資格的購買者（qualified ...
	(2) 組織：
	投資公司得以股份（有限）公司、合資公司、協會、合股公司（joint stock company）、信託事業或社團法人等型態組成。
	A. 依類型來區分，可分為以下三種：
	a. 共同基金： 依其投資目標包含下列數種態樣：
	i. 股票型基金(equity fund)： 此基金係主要持有權益證券為目的所組成。
	ii. 債券及收入基金(bond and income fund)： 此基金大部份將其資金投資於債券。
	iii. 貨幣市場基金(money market funds)： 投資在短期、高品質、債務工具並尋求維持固定淨資產價值。
	iv. 短期市政債券基金(short-term municipal bond funds)。
	b. 封閉式基金與單位投資信託： 封閉式基金的股份不得因持股人之選擇而要求以股份的淨資產價值回贖，因之，在封閉式基金的情形，並不會發生封閉式投資公司為因應贖回要求而被迫以有損公司其他投資人之價格，賤售公司所持有之股票的情事發生。近年來，在美國，封閉式基金廣泛使用於以投資於特定國家或地區為目的所發行的基金。
	c. 基金集團：
	在美國，雖有數量頗多之投資公司存在，但僅是少數大型集團管理大部份比例的基金資產，這裡所稱之共同基金集團指的是，擁有相同投資顧問及承銷商之基金家族(a family of funds)而言 。此外，美國法上並無對在共同管理下之基金規模或基金數目或資產數額加以規範。然而，美國法律對於基金購買屬於不同投資公司集團之其他基金的股份卻有限制 。

	3. 申請程序：【s8,ICA】
	4. 共同基金的操作架構：
	(1) 董事／董事會 ：
	每一家投資公司係依據州法所設立，故均為一具有獨立法人人格之主體，在美國大多數的投資公司是以公司或業務信託（Business Trusts）形式組成。以公司組織之投資公司而言，董事會係負責經營管理投資公司之機關；若投資公司為商業信託形式，其受託人將被視為投資公司法規的董事地位。
	美國共同基金通常設立董事會來負責基金的運作，包括制訂投資政策，選擇投資顧問、基金託管人等，並對基金運作過程進行監督。由於大多數基金管理公司管理著許多不同的基金，被稱爲基金家族(fund families 或 fund complexes)，其董事會也分爲共用型和群集型兩類。共用型董事會(pooled board)是指在基金家族中只設立一個董事會，負責管理基金家族內所有的基金；而群集型董事會(cluster board)則適用於大型的基金家族，董事會成員要分成許多組，不同的組管理不同種類的基金，如股...
	不管是共用型董事會還是群集型董事會，其成員通常由兩部分成員組成，內部董事和外部獨立董事。內部董事通常由來自基金管理人或與基金管理人有密切利害關係的成員(interested persons)組成，主要負責對基金資産的管理運營。外部獨立董事主要負責對基金事務的監督。而所謂獨立董事是指與公司的管理層不存在"重要關係"的董事。
	考慮到基金董事會管理的業務量和及其複雜性，董事們通常組成委員會來處理特別事物。通常，在全體董事會議之外，這些委員會還將一年召開數次會議。獨立董事在委員會上所做陳述常常是很頻繁的：某些情況下，委員會完全由獨立董事組成。儘管法律上沒有要求，業界的慣例是設立審計委員會監察基金的財務報告和內部審計。許多基金也設立了公司治理委員會，主要由獨立董事組成，處理與獨董相關的問題。
	投資公司的董事會必須制定公司業務的目標，及為達此目標所應遵循的政策及謀略，並監督執行情形。形式上，投資公司的董事會將公司每日運作庶務的責任委由投資顧問或經理人負責。董事受託於投資公司及其股東，而董事會有責任確保：
	A. 股東利益的保障；
	B. 投資顧問與經理人必須追求投資公司的利益而非其個人利益；
	C. 投資公司是否遵守相關的法規。除此之外：
	a. 董事會的成員之中，有利害關係之董事（包括基金投資顧問、主要承銷商、自營商與經紀商、法律顧問等自然人或營利社團法人）比例不得超過百分之六十。【s10(a),ICA】
	2003年11月19日通過的《2003年共同基金誠信與費用透明法》（Mutual Funds Integrity and Fee Transparency Act of 2003）對該項規定進行了修改建議，即要求董事會成員的大多數（super－majority）(即三分之二多數)須由獨立董事组成，且董事長需為獨立董事始得擔任。
	b. 單一銀行的董事、職員或受雇人於該投資公司董事會的席次不得超出董事總額的半數。【s10(c),ICA】
	c. 投資公司與任何投資顧問（公司或個人）所簽訂之契約，其條款及內容之更新需送交董事會決議。但與該契約有利害關係之董事不得參加表決。董事有權要求投資顧問提供評估契約條款之必要文件。【s15(c),ICA】
	(2) 股東／股東會：
	股東以其持有股份所生之表決權行使權利，規定如下：
	A. 決議公司重大投資決策，包括改變公司形態、貸款、舉債、發行有價證券、承銷他公司發行之有價證券、動產或不動產之交易。【s13(a),ICA】
	B. 投資顧問契約需經股東會決議通過始生效力。【s15(a),ICA】
	C. 於股東常會或臨時股東會中選任董事。【s16,ICA】
	(3) 投資顧問(Investment Adviser)：
	投資顧問公司通常稱之為資產管理公司，是負責收集分析研判，並選擇符合共同基金公開說明書所記載之最佳投資組合、標的及策略，並執行之；投資顧問公司與共同基金投資公司間須以書面契約訂明其權利義務關係，包括經理顧問之服務事項及管理費用等。
	(4) 主辦承銷商(Principal Underwriter)：
	共同基金通常是由主辦承銷商對外公開銷售其股份，其銷售就如同投資人向證券商委託買進一樣，都是屬於銷售之通路，必須遵守美國金融業監管局(Financial Industry Regulatory Authority, FINRA)之相關規範。
	(5) 保管機構(Custodian)：
	為保護投資人之權益，法律規定必須將基金資產存放於保管機構，獨立於投資公司和投資顧問公司之外，通常由信用良好的銀行來擔任；此外，證管會亦要求保管銀行須將基金組合之資產與銀行之其他資產分別設帳，獨立保管，而不得與投資顧問公司之資產管理機構有利益衝突之行為。
	(6) 股務代理人(Transfer Agent)：
	投資公司通常會僱用股務代理人以辦理一般之庶務，包括相關交易記錄之保存及股務過戶登記等事項，尤其是對於股東名簿及其帳戶之開立分配股息之計算、股東會之召開、稅務繳交之通知皆得委託其辦理。
	(7) 後檯行政管理人員(Administrator)：
	主要的服務內容包括監督其他運作過程中之參與者操作，以確保基金之運作能符合法令上要求，辦公處所之管理及人事資之支付，會計帳務之處理，以及應付主管機關要求有關檔案申報之準備、稅務之處理、股東之服務及其他報告之撰寫等工作。
	(8) 基金治理制度(Fund Governance) ：
	投資公司（指基金本身）獨立董事須占基金董事會成員絕大多數，建議投資公司獨立董事至少占所有董事之三分之二。
	新獨立董事須由現有獨立董事提名及選任。
	投資公司員工、基金投資顧問公司董事、主辦承銷商或具有利害關係者均不得擔任獨立董事。


	（二）投信事業分公司之設立條件：（無相關資料可考）
	（三）對投信事業之一般監督 ：
	1. 投資公司必須有其確定之目標、型式及經營團隊：
	2. 投資公司之對外表徵必須誠信：
	3. 投資公司評定價格之「真實性與公平性」規範：
	4. 投資公司收取手續費之限制及使用基金資產以促銷的約束：
	5. 投資公司對其投資顧問給付報酬之限制：
	6. 利益衝突之防杜：
	7. 基金資產之保護：
	(1) 防杜投資公司重要職員及董事之詐騙行為：
	根據證管會的規定，已註冊之開放式與封閉式基金之重要職員或員工因可接觸基金之證券或其他資產，必須向有聲望的保險公司投保因竊盜及侵占之保險及其保險經證管會所規定之最低金額 。此外，已註冊投資公司之章程或細則或任何投資顧問契約或主要的承銷契約，不得有免除有關人員因有不當行為對基金或其股東之責任。此項禁止之目的在於防免有關人員有故意不當犯行、重大過失致未能履行其義務 。
	(2) 保管規則(Custody Rules)：
	由於投資公司之資產大部份係由其所持之證券組成(雖然證券之所有權也許以「憑證」或由銀行及證券存託機構以電子檔案「登載」方式加以表徵)，但畢竟證券權利本質上屬於「無體財產」(intangible)，故為維護投資公司之資產免於被盜、遺失或被侵占的危險，共同基金或開放式基金之資產依法必須由合格之美國銀行或在符合證管會規則下，由係國家證券交易所會員之證券商(broker-dealer)，加以保管。基金及其保管人亦得將投資組合證券交由中央存託機構(central depository)保管 。至於單位投資信託...
	(3) 防制投資人從事基金短線交易措施 ：
	以美國證管會(SEC)之規則第22c-2之規定最為明確，即除貨幣市場、於交易所掛牌或其公開說明書中已清楚載明允許短線交易並充分揭露短線交易對投資人之影響之基金者外，應對進行基金短線交易者（即7個曆日內贖回者），額外加收不超過其買回價金2%之買回費用並將之併入基金資產，且基金公司尚必須與每一代銷機構簽訂書面契約來要求該機構同意提供其匿名帳戶下客戶之交易資料等規定，至於基金是否會向投資人收取短線交易買回費及其收之標準，則由各基金公司董事會自行決定之。

	8. 對經營階層之監控機制：
	(1) 要求設置最低人數之獨立董事：
	依法，已註冊之投資公司，必須有其董事總數之百分之四十的董事，由與投資公司不具「利害關係」者擔任 。按此處所指之利害關係係指在該投資公司之關係人(affiliates)上，存在某些直接或間接利益而言(例如擁有證券或擔任重要職員之職務) 。根據1999年訂定及2001年5月12日生效之修正案，所謂利害關係人更明白指出包括，在之前六個月期間，與該投資公司，或具有相同或相關投資顧問之其他投資公司，有某些交易往來之公司的關係人 。
	假如投資公司有「關係之主要承銷商」，則該公司之董事人數過半數必須與該主要承銷商具獨立關係 。同樣的，已註冊之投資公司不得僱用關係人(a related person on its affiliate)充當其經常性之經紀商(regular broker) ，除非該公司之過半數董事非由經常性之經紀商或其關係人擔任 。再者，投資銀行之投資銀行家 ，或關係人，亦不得充任已註冊投資公司之董事、重要職員、或員工，除非該投資公司之過半數董事非由投資銀行家或其關係人擔任 。此外，根據1999年制定及2001年5月...
	如前所述，美國國會之所以要求投資公司必須設置獨立董事，其目的在於期待獨立董事能在批准顧問契約時，扮演關鍵性之重要角色。此外，證管會也要求獨立董事能在投資公司使用其資產以促銷其股份，及投資公司給付經紀佣金予其關係經紀商(affiliated broker)時，發揮其應有之監督功能 。
	(2) 股東選任投資公司董事：
	一般而論，投資公司由股東選任董事 。在某些情況下，現任獨立董事必須提名可供選任之新任獨立董事名單 。此外，開放式及封閉式公司之股份，一般而言，也必須具有平等表決權之有表決權股份 。
	(3) 獨立會計監察人之查核簽證：
	如前所述，投資公司應至少每半年一次向其股東提報及證管會申報之財務報告 。此等財報及其他財務報告必須由基金過半數之無利害關係董事所指派及基金之股東所同意之獨立會計監察人查核簽證 。
	在2003年11月19日通過的《2003年共同基金誠信與費用透明法》（Mutual Funds Integrity and Fee Transparency Act of 2003）中建議，投資公司應設立類似沙班氏／歐克斯利法案(Sarbanes-Oxley Act. of 2002)第301條規定之獨立稽核委員會（Audit Committee），且該委員會之委員均須為獨立董事始得擔任。
	(4) 證管會之查核：
	為使證管會得以查核帳冊及資料，投資公司必須保存相關文件資料，包括各種會計工作底稿及紀錄。

	9. 限制投資公司資產過度槓桿運用：
	10. 容許投資公司創新之制度：
	(1) 豁免制度之採用：
	給予證管會豁免權是美國年投資公司法一項十分重要的規定，許多條款給證管會權力去豁免公司、個人及交交易不受該法的管制。最能體現豁免權的是第六條(C)項的規定「證管會通過自己制定的規則，或通過經由申請發布的命令，得豁免任何個人、證券和交易、任何種類的個人、證券和交易不受本法任何條款，或任何基於本法制定的規則的管制，如果豁免符合公眾利益，投資者保謢及立法者的原意。」該條文給予證管會廣泛的權力，只要證管會能證明豁符合公眾利益，投資者保謢及立法者的原意，則可豁免任個人、證券和交易不受任何1940年法規定的管制...
	因此依投資公司法及投資顧問法，祇要證管會認為豁免系爭事項於某一或某些法律或命令之適用是必要的，而且其豁免措施也符合公共利益、立法目的及投資人保護之宗旨，則證管會有權以行政命令，在附加條件或無條件下，豁免某人、某些證券或某些交易適用相關法令。實際上，證管會投資管理部也不斷從寬認定適用的實質標準及精簡適用程序，以讓此制發揮最大效用 。
	(2) 無異議函制度(no-action letter)之使用：
	此制基本上為非正式程序(informal procedures) ，以便行為人(如業者)在採取一定行為前，有機會了解證管會承辦人員對此擬議中的行為有何想法及該行為可能招致的法律責任 。在此程序裏，行為人得詢問證管會職員關於其所擬議中的行為是否符合法令規定，以及證管會承辦人員對擬議中行為如業者真的付之實施，是否會向委員會建議採取法律行動。應予強調者，此制並非僅供投資公司之業者使用，而係廣泛使用於證管會之各種行政程序中。證管會並會將歷次之無異議函公佈，以供各界參考 。

	11. 外國投資公司：
	12. 廣告規範：
	(1) 事前版（Pre-Prospectus Advertising）：
	A. “可省略的”說明（”Omitting” Prospectuses）【Rule 482 under the 1933 Act】：
	依一九三三年證券法第十條第b項規定，得省略部分在完整說明書中必須記載之資料。
	a. 說明（Legends）：
	廣告中須提醒讀者完整公開說明書之備索，並聲明於投資前應詳閱，對貨幣市場基金之廣告須聲明該基金並未受聯邦存託保險公司（FDIC）保證，且不保證本金能維持在每股一元之價位。
	b. 重點摘要(Substance of requirement)： 僅需包含在公開說明書中的重點部分。
	c. 績效廣告規範：
	i. 須以相同的時間、性質等比較基礎來計算始可為之。（apples to apples）
	ii. 須有最近一季之一、五、十年的平均年度總報酬資料。
	iii. 須提供平準基礎之績效於績效表中，不得特別強調以截取特定期間之績效。
	iv. 須於績效旁加註聲明此一績效不保證未來之結果，投資收益和價值會隨市場而變動，當贖回時，投資價值可能較原先之成本為高或為低。
	v. 基金排名(rankings)或評等(ratings)(取自李柏或晨星公司)不視為績效，此部分則受美國金融業監管局（FINRA）之監督。
	B. 基金簡介(Mutual Fund Profiles) 【Rule 498 under the 1933 Act】：
	須包含關於基金基本且精確之特定資訊，還要以一定順序方式揭露，使投資人能輕易地作比較。
	C. “墓石”廣告（Tombstone Ads）【Rule 134 under the 1933 Act】：
	D. 係指登載於華爾街日報之首次公開發行證券和其他證券之發行，因版面有限之關係而僅能刊載最少的資料於廣告中，在134條(paragraph(a)(iii))中規定須包含以下資訊：
	a. 基金名稱；
	b. 證券之權利和發行之金額；
	c. 基金種類，為開放式、封閉式或是單位投資信託，投資類型和策略等；
	d. 基金可提供之服務；
	e. 投資顧問之姓名；
	f. 識別商標。
	若為開放式和單位投資信託，須表明基金投資目標和政策，經理人，資產和基金家族等相關資料。
	(2) 事後版（Post-Prospectus Advertising）：
	A. 補充銷售資料(Supplemental Sales Literature)【s26 ICA; Rule 34b-1 under ICA】，係指在基金申購之後會定期性收到有關基金更詳盡的投資情形之資料，可不含“重點摘要”部分，但須依聯邦證券法“反詐欺”(anti-fraud)之規定，意即不得有可能誤導投資人之情形。
	B. 形象廣告（Generic Ads）【Rule 135a】：
	此廣告並不為促銷之用，可免視為公開說明書，但須受以下之限制，
	a. 不得提到任何持定基金（或基金家族）之名稱。
	b. 僅能說明基金投資之概念或相關服務。
	c. 僅能提到不同型態之基金分類，如平衡型、成長型或收益型等。
	d. 得提到其他相關服務，如銷售通路之服務，但不可針對特定基金。
	e. 須記載贊助經紀商、券商或基金贊助人之名稱。
	f. 若廣告中有包含後續所提供之更多資料，或公開說明書將隨後寄送，須載明此一廣告之贊助商為投資顧問或基金批發商，及其基金家族之基金數目。
	(3) 其他廣告規範：
	A. 反詐欺規則(General Anti-Fraud Rule)【Rule 156 under the 1933 Act】：
	a. 規則第156條針對一九三三年證券法和一九三四年證券交易法之立法意旨，提出了一些重要原則，諸如不得使用明顯誤導銷售之資料，以不實之資訊而明顯地使人誤信，或應當注意使用未有使人誤信之資料而未注意。
	b. 會使人誤信的廣告，可能因為：
	i. 於廣告中有其他聲明
	ii. 應有附註說明或限制事項才不致使人誤信，却省略之。
	iii. 一般經濟或財務條件
	iv. 對投資受益憑證之不為保證聲明，或以無法證明在現行條件下操作可獲得之績效為表示，或暗示以往之績效可能再現。
	v. 以投資之收益為招攬，但並無對風險有相對的強調說明。
	vi. 對其他投資工具或指數作比較時，未盡公平或完全。
	B. 事前生效之廣告(Pre-Effective Advertising)：
	a. 所謂“事前生效”係指基金註冊聲明己送交證管會而正在審核當中，但尚未核准生效之期間。
	b. 聯邦證券法允許使用初步的或“紅標的”（red herring） 公開說明書，或以其他型式之資料，但須以清楚標記提醒讀者了解目前尚未正式公開發行。
	(4) 證管會所規範廣告種類：
	A. 書面訊息：
	指傳統的在報紙、雜誌刊登之廣告，信函，小冊子，投影片等型式。
	a. 商務通訊(Newsletters)： 基金公司出版並寄送給投資人之商務通訊，內容多含新基金介紹、經理人專訪，或有關節稅、退休規劃等主題之探討等訊息，目的是要“勸誘銷售”(soft sell)，則屬於廣告資料並受相關廣告規範之限制；但也可能是屬於第134條和第482條規則所規範，自由寫作(free writing)或非關發行(有關資產管理但未提及任何基金名稱)之商務通訊廣告，每一種類均有清楚的區別。
	b. 資料之轉載： 若出現於期刊上，不算是廣告，但經基金公司對有利部分加以轉載，並散發予投資人，則算是廣告資料，且須註明所引述資料之來源，美國金融業監管局（FINRA）己提議對其歸檔文件(filing requirements)之資料引用可以免除此項規定，但不含FINRA內容文件(content requirements)部分。
	c. 新聞稿(Press Release)： 視其內容而定。
	d. 給機構投資人之資料： 亦不例外，但取自FINRA之歸檔文件而給經紀商的資料，不算廣告，FINRA己提議此一豁免規定能擴及到所有機構投資人。
	B. 電子訊息(Electronic Communications)：
	a. 自動電話系統(Automated Telephone Systems)： 凡符合上述廣告要件而以自動電話系統方式提供，亦受相廣告規範。
	b. 網頁、電子郵件或其他電子傳播方式－除了書面方式以外之其他媒介： 只要有包含發行之相關資料，就需依上述相關法令之規定。

	13. 基金檢查：
	(1) 演進歷程
	1929年美國股市大崩盤前，美國市場為自我管理，惟投資人愈來愈投機，於是國會於1933年設置證券法(Securities Act)管理證券公開發行初級市場，1934年設置證券交易法(Securities Exchange Act)，並成立美國證管會(SEC)管理證券次級交易市場，1940年設置投資公司法(Investment Company Act)管理在1917-1929年間被濫用的集合投資工具，及投資顧問法(Investment Advisers Act)管理提供投資建議之業務。
	(2) 檢查過程：
	A. 檢查目的：檢測公司法令遵循情形、業務施行的正確性(如是否確實揭露應揭露事項、公司合約、公司政策)、及檢視客戶資產的是否安全保管及使用。
	B. 檢查活動可能包括：要求公司提供相關文件、面談公司員工、分析公司操作情形、實地查核等。
	(3) 檢查前的檢視及風險評估：
	透過下列方式，事先準備檢查範圍及重點
	A. 檢視公司於SEC的申報檔案、註冊狀態、股權、法規遵循情形
	B. 搜尋公司相關新聞
	C. 評估公司操作及風險
	D. 請教資深同仁
	E. 決定檢查範圍及重點
	F. 列明檢查清單草稿
	(4) 主要檢查議題：
	A. 利益衝突：
	當投資顧問與客戶的利益不同時，即會發生利益衝突，利益衝突通常會導致不公平對待投資人，或讓公司或經理人有誘因去違法。因此對檢查者而言，確認利益衝突是一項很重要的工具。建議透過下述檢查技巧檢視公司是否避免利益衝突：A確認公司關係人、B追查金錢流向，C檢視對客戶的下列揭露事項是否不充分或有誤導資訊：D檢視經理人是否遵循道德規範及個人相關交易
	a. 客戶投資組合風險是否確實揭露；
	b. 選擇券商方式：是否有收取佣金退回；
	c. 客戶及基金的過去績效：經由帳戶投資組合與績效比對，判斷是否不公平對待投資人；
	d. 基金及客戶的費用收取差異：如客戶有收取績效費或有較高之經理費，可能導致經理人有誘因優惠某客戶的交易帳戶；
	e. 關係人間關係及交易行為；
	f. 經理人的背景：是否有利益衝突的疑慮；
	g. 公司營業活動
	B. 法令遵循計畫：
	設計良好的法令遵循計畫應能避免違規的發生，且當違規發生時能立即偵測與校正錯誤，公司的法令遵循計畫應包括：
	a. 法令遵循計畫及執行過程應符合公司需求且記載於書面文件
	b. 公司應設置適任的法令遵循主管
	c. 公司應每年檢視法令遵循政策的適當性、執行結果及控制結果
	檢查者於檢查時應審慎評估法令遵循計畫的有效性，評估應包括法令遵循計畫執行的頻率、嚴謹性及所偵測到問題的發生原因。
	C. 基金評價：
	基金評價在基金管理中佔很重要之地位，基金淨資產價值如計算錯誤，除誤導客戶外，基金相關費用(如經理費及保管費)及顧問的績效報酬也因此計算錯誤，故基金淨資產價值應正確計算且提供給客戶，投資顧問公司應有適當之內部控制及驗證程序以偵測資產評價是否重大偏離市價。檢查者應確認投資顧問公司已建立適當的操作程序及監理架構，以監督基金評價服務及任何「人為訂價」證券。
	證券之市價應能即時從市場報價中獲取，如未能取得公平市價，應由基金董事會以誠信原則訂定，且在最近的出售時點可以合理預期該價格。如公司有下列情事時，檢查者應予注意：
	a. 投資顧問公司對於無流動性、受限制、成交量很低或私募證券無法決定正確價格
	b. 經理人能控制合法的價格來源
	c. 投資顧問公司依賴服務提供者提供價格
	相關基金評價檢查技巧包括：
	a. 檢視資產實際出售價格與同時期公平市價的差異
	b. 過度股權週轉
	c. NAV發生巨幅變動
	d. NAV計算錯誤

	14. 流動性管理：
	15. 資訊揭露：
	16. 擺動定價(Swing Pricing)：
	17. 公平法案規則促進投資基金研究報告：
	18. 縮短證券交易交割週期：
	19. 修正投資公司的「名稱規則」：

	（四）投信事業之從業人員資格及限制【s9,ICA】：
	（五）投信事業違規之處分：
	（六）得從事之業務範圍：
	1. 投信基金成立之條件：
	2. 對投信基金之一般監督：
	3. 投信經理人之資格及限制：
	4. 投信基金之投資限制：【s12,ICA】
	5. 投信基金：
	6. 投信事業與基金保管機構之權利與義務：【s17,ICA】

	（七）境外基金相關規範 ：
	（八）私募型基金之相關規範：

	二、證券投資顧問事業設置與管理
	（一）投顧事業設立之條件
	1. 經營核准之主管機關：
	2. 組織與資本額：
	(1) 組織：
	投顧事業得以有限公司、股份有限公司、合股公司（joint stock company）、合夥、信託事業或其他營利社團法人的型態組成。有關組織之規範適用聯邦及各州之法律。以聯邦法律為例，計有：「合夥事業統一法」（Uniform Partnership Act）、「有限合夥事業統一法」（The Uniform Limited Partnership Act）、「有限公司統一法」（The Uniform Limited Liability Company Act）、及「模範公司法」（The Model ...
	另按1940年投資顧問法（The IAA of 1940）規定，投資顧問之適用對象（Section 2 - Definitions（a）（11））不包括銀行或1956年銀行控股公司法（Bank Holding Company Act of 1956）所定義之銀行控股公司，係因1933年格拉斯-史迪格爾法案（Glass-Steagall Act）明令禁止銀行或銀行控股公司從事保險、證券及債券等業務。
	惟於1999年金融服務現代化法案（Gramm-Leach-Bliley Act）中，已撤銷各種對銀行與證券商之結盟限制，允許包括銀行、已登記之投資公司、證券商及保險公司等金融服務業之間的聯盟，惟應依Gramm-Leach-Bliley Act之Section 217規定，銀行須設置獨立部門從事投資顧問業務，並依1940年投資顧問法（The IAA of 1940）之規定註冊後始得為之，並非銀行本身即可經營投資顧問業務。
	由以上可知，美國係採功能性之管理方式，任何一個企業個體只要從事證券之投資、顧問、操作及交易活動，無論銀行、投資公司、投信公司、投顧公司、交易商、經紀商及任何形式之企業個體，均須受證管會（SEC）之管理監督，並受1934年證券交易法（Securities Exchange Act of 1934）及相關法規之規範。
	(2) 資本額：（無相關資料可考）

	3. 發起人條件及限制：（無相關資料可考）
	4. 申請程序：

	（二）投顧事業分公司之設立型態：
	（三）對投顧事業之一般監督：
	1. 投顧事業之保管行為：
	2. 投顧事業之廣告行為相關規範 ：（Rules of The IAA of 1940- Section 206（4）-1）
	(1)廣告的定義
	修正後“廣告”的定義包有兩方面：一是涵蓋傳統上由廣告規則規範的傳遞方 式，二是規範先前由現金招攬規則規範的招攬活動。
	首先，定義包括投資顧問人員作出任何直接或間接地傳遞：(i)向潛在客戶或私募基金投資人提供關於有價證券的投資顧問服務，或(ii)對現有客戶或私募基金投資人提供關於有價證券的新投資顧問服務。定義的第一點排除了大多數一對一的傳遞，且包含某些其他除外事項。
	其次，該定義通常包括對投資顧問直接或間接提供現金及非現金報酬的任何認可或推薦（例如直接經紀、獎勵或其他獎品等等）。
	(2)原則禁止事項(擇要提供)
	 對重要事實作出不實陳述，或遺漏必要的重要事實，使所為陳述在當時的情況下不會產生誤導；
	 投資顧問業者所作重要事實陳述，係未有合理的依據以相信其能依SEC的要求予以證實；
	 討論任何潛在利益，卻未對任何相關的重大風險或限制，提供公平和平衡的對待；
	 以不公平和不平衡的方式來包括或排除績效結果，或呈現績效期間等。
	(3)推薦與代言
	禁止在營業活動廣告中使用推薦和代言，除非投資顧問業者滿足一定的揭露、監督和取消資格規定：
	A. 揭露 廣告必須清楚、顯著揭露提供推薦或代言人是否為客戶及是否獲得報酬。投資顧問業者要額外揭露有關報酬和利益衝突的資訊。規則206(4)-1則取消現行規則的要求，即投資顧問人員要取得每個投資人知悉其揭露所收報酬。
	B. 監督與書面協議 投資顧問業者在廣告中使用推薦或代言時，須監督營業活動法規遵守狀況。投資顧問業者須與提供推薦或代言人簽訂書面協議，除非該人是投資顧問業者的關係企業或收到最低額度的報酬。
	C. 取消資格 規則206(4)-1原則禁止某些“不良行為者”擔任提供推薦或代言人，但有適用其他取消資格之規定時例外。
	(4)第三方評等
	規則206(4)-1禁止引用第三方評等用於廣告，除非投資顧問業者揭露並滿足與評比有關之一定標準。
	(5)績效表現一般規定
	規則206(4)-1禁止績效廣告包含以下情形(擇要提供)：
	 總體績效，除非同時展現淨績效；
	 業績來源比所有投資組合少，其投資政策、目標和策略與廣告中提供的投資政策、目標和策略基本相似，只有少數例外；
	 假設績效。除非投資顧問業者採用並實施之政策和程序經合理設計，以確認績效與預期客戶的可能財務狀況和投資目標相關，且投資顧問業要提供假設績效背後的一定資訊；
	 前任者績效。除非前任顧問人員及帳戶與現在從事廣告顧問人員及帳戶有適當的相似性。而且，從事廣告投資顧問人員須在廣告中清楚並明顯地含括所有相關揭露事項。

	3. 投顧事業從事於傳播媒體進行投資分析之規範：（ NASD Regulatory & Compliance Alert Articles September 1997）
	4. 強化投資顧問監理 [17 CFR Parts 275 and 279, Release No. IA-3110; File No. S7-36-10]
	(1) 私募基金投資顧問之註冊規定
	依現行法規，美國投資顧問之客戶數若少於15人，即可豁免向SEC註冊。前開客戶數量之計算方式，係將一基金視為一客戶，並非以持有基金之投資人計算。因此，部份管理私募基金之投資顧問雖管理龐大的基金資產並擁有眾多的投資人，仍得適用前述豁免註冊之規定。
	Dodd-Frank法案取消管理私募基金之投資顧問註冊豁免規定，因此，目前許多尚未註冊之此類投資顧問，未來必須註冊並適用SEC有關監理及檢查之相關規定。
	(2) 私募基金投資顧問之申報規定
	為強化私募基金投資顧問之監理，並要求此類投資顧問提供其所管理私募基金之資訊，在此次SEC所提出之法規修正案中即要求管理私募基金之投資顧問應申報下列資料：
	A. 所管理基金之基本組織及營運資訊，例如基金資產規模、投資人類型、及投資顧問對基金提供之服務；
	B. 投資顧問應提供五類扮演基金主要守門員（gatekeeper）角色之機構證明文件（例如：基金審查機構、主要證券經紀商、基金保管機構、基金行政服務提供機構、及行銷機構）
	前述資料申報之規定係SEC基於投資人保護、防止投資顧問詐欺，並及早發現有關基金管理之不當行為而訂定。除此之外，SEC亦針對投資顧問之註冊表格進行修正，要求所有註冊之投資顧問必須提供更多有關其本身顧問事業之資訊，包括：
	A. 提供顧問服務之投資人類型、服務內容及其員工；
	B. 管理實務上可能造成重大利益衝突之情事（例如：證券經紀商屬投資顧問之關係企業、軟錢及客戶介紹酬金等）
	另外，根據此次法規修正，投資顧問除須提供以上資訊外，亦須再提供其關係企業之資料。
	(3) 投資顧問申報規定之豁免
	如前所述，私募基金之投資顧問應向主管機關註冊，但依據Dodd-Frank法案，則有三類投資顧問得豁免註冊，其分別為：
	A. 僅擔任創投基金之投資顧問；
	B. 僅擔任私募基金投資顧問且其在美國境內管理私募基金規模低於1.5億美元者；
	C. 在美國境內無營業處所之外國投資顧問，且其同時符合下列規定：
	a. 該外國投資顧問機構所管理之美國客戶及私募基金投資人之資產合計少於0.25億美元；
	b. 該外國投資顧問機構之美國客戶加計私募基金投資人之人數少於15人者。
	前述三類投資顧問雖適用註冊豁免之規定，但根據SEC提出之相關修法規定，其仍應向SEC申報以下所列事項，並應定期更新：
	A. 投資顧問之基本資料及其母公司及關係企業之資料；
	B. 此類投資顧問所管理私募基金之資訊，及其與關係企業間之營業活動與客戶間有重大利害衝突風險之虞時，應提供該類營業活動之相關資訊；
	C. 投資顧問及其員工之自律紀錄。
	(4) 監理責任之重分配
	自1996年以來，投資顧問之監理主管機關係以其所管理之資產規模區分為SEC或州證券主管機關。依現行法令，投資顧問所管理資產達0.25億美元者才須向SEC註冊。
	Dodd-Frank法案提高投資顧問應向SEC註冊之門檻，將管理資產規模自原0.25億美元提高至1億美元，並新增「中等規模投資顧問」（mid-sized advisor），其相關規定如下：
	A. 中等規模投資顧問係指管理資產規模介於0.25億～1億美元之投資顧問；
	B. 中等規模投資顧問應向其主營業處所所在地之州證券主管機關註冊；
	C. 其應受州證券主管機關之檢查。

	5. 機器人投資顧問（Robo-Advisor）

	（四）投顧事業之從業人員資格及限制：（The IAA of 1940- Section 3（e）Section 203）
	（五）投顧事業禁止交易項目及違規之處分：
	1. 投顧事業禁止交易項目（Rules of The IAA of 1940 Section 206）
	2. 投顧事業違規之處分：

	（六）提供外國有價證券之顧問業務：
	1. 各國之規範與現況：
	2. 管理、監督辦法：
	3. 虛偽、欺騙之防止及處罰辦法：

	（七）州 對投資顧問之規範：（ The IAA of 1940- Section 222條）
	1. 州主管機關之管轄：
	2. 法規雙重符合目的：
	3. 對資本及保證金規定之限制：
	4. 全國最低規範標準：

	（八）投資顧問行使股東會表決權規範：（第206(4)-6號規則）
	（九）美國證券分析師資格測驗規範如下：
	（十）關於對沖基金(Hedge fund)定義：
	（十一）關於全權委託業務 ：
	1. 證券投資顧問事業之受託架構：
	2. 全權委託投資業務之法律關係：
	（1）客戶之權利：
	客戶如授權證券交易所會員或證券投資顧問事業為其投資帳戶從事證券交易及執行投資判斷，因證券交易所會員或證券投資顧問事業是以客戶帳戶為證券交易，因此該投資帳戶中之委託投資資產，名義上仍為客戶所有。
	至於該帳戶之委託投資資產如為股票時，究應由客戶自行行使表決權或由證券投資顧問事業代為行使，原則上應依契約定之。如證券投資顧問事業經客戶授權代為行使表決權，則依美國證券管理委員會依一九四○年「投資顧問法」第206條第(4)項之授權，於二○○三年一月三十一日所發布之Rule 206(4)-6  ，則表決權之行使應符合客戶之最大利益，並向客戶公開其內容。此外，美國證券投資顧問協會(IAA)其後並於二○○四年十月二十七日訂定「投資顧問行使表決權政策及程序指針」(Investment Adviser Gui...
	（2）客戶之義務：
	就客戶之義務而言，即為依證券投資顧問契約之約定，向證券投資顧問事業給付報酬(compensation)。至於績效報酬之計算方式，禁止依資本利得之分享或基金之資本增值為標準，但得依基金在特定期間或日期之總資產價值為標準。

	3. 證券投資顧問事業之權利及義務：
	（1）證券投資顧問事業之權利：
	就兼營證券投資顧問業務之證券交易所會員或證券投資顧問事業之權利而言，當然是依證券投資顧問契約之約定，向客戶請求給付報酬。
	（2）證券投資顧問事業之義務：
	觀諸美國於一九四○年制定「投資顧問法」之主要目的，其一即為禁止證券投資顧問事業對客戶為詐欺行為，而要求證券投資顧問事業不得違反信任義務(fiduciary duties)。換言之，受託管理委託投資資產之證券投資顧問事業負有注意義務及忠實義務。
	具體而言，依一九四○年「投資顧問法」第206條之規定，證券投資顧問事業不得為下列禁止行為：
	A. 對客戶或可能客戶為詐欺行為(fraudulent practices)。
	B. 從事對客戶構成詐欺或虛偽之交易。
	C. 未事前以書面向客戶揭露，而為自己帳戶與客戶為有價證券之買賣，或為他人與客戶為有價證券之買賣行為。
	D. 從事詐欺、虛偽或操縱行為 。
	E. 此外，證券投資顧問事業亦不得為詐欺性廣告 、支付介紹客戶之佣金(cash referral fees) 及誤用非公開資訊等行為 。





